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A miei genitori, a mia moglie, a mia figlha






Pero la fortuna sua consisté in questo, che e tempi suoi avessino
bisogno di quella qualita che era in lui; ma chi potessi variare la
natura sua secondo le condizione de’ tempu, il che é difficillimo e forse
impossibile, sarebbe tanto manco dominato dalla fortuna.

Guicciardini, Ricord:

Procedé in ogni sua cosa impetuosamente. E trovo tanto e tempi
¢ le cose conforme a quello suo modo di procedere, che sempre sorti
Selice fine [...]. E la brevita della vita non gli ha lasciato sentire il
contrario; perche, se fussino venuti tenapi che fussi bisognato procedere
con respetts, ne seguiva la sua ruina: né mai arebbe deviato da guelli
modi a’ quali la natura lo inclinava.

Machiavelli, I/ principe
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PREMESSA

L’importanza economica e finanziaria dei fondi comuni di in-
vestimento, testimoniata da un patrimonio gestito che a livello na-
zionale si € attestato, a fine 2019, intorno ai 2282 miliardi di Euro’,
dimostra quanto sia essenziale avere una compiuta conoscenza di
tali istituti che consenta agli operatori, giuridici e finanziari, di con-
fidare nella certezza delle soluzioni operative.

La certezza del diritto in tale materia, tuttavia, ¢ ben lungi dal
potersi dire acquisita.

A una fase storica di relativa calma ha fatto seguito uno sconvol-
gimento interpretativo innescato da un arresto con cui la Corte di
Cassazione, nel corso del 2010, ha negato la soggettivita giuridica
dei fondi e li ha considerati quali patrimoni separati della SGR.

Da allora, le prese di posizione, prevalentemente critiche rispet-
to a tale orientamento giurisprudenziale e non di rado connotate
da rimarchevole profondita di pensiero, si sono moltiplicate, con-
centrandosi pero su singoli aspetti e, in particolare, sulle modalita
con cui effettuare la pubblicita degli acquisti immobiliari dei fondi.

Proprio per questo, manca uno studio sistematico dei fondi co-
muni che crei coerenza tra le soluzioni offerte a molteplici questioni,
quali le conseguenze della sostituzione del gestore, del conferimento
dei poteri gestori a una SGR diversa da quella di promozione, dei
rapporti tra societa di gestione e partecipanti al fondo, del processo
civile in cui sia coinvolto un fondo comune d’investimento.

Le conclusioni, sostanziali ¢ processuali, cui sono giunte la dot-
trina e la giurisprudenza, inoltre, non sono riuscite a guadagnare
un largo consenso a causa di incoerenze argomentative e di dogmi

' Dato tratto da wwm.ilsole24ore.com.
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1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

duri a morire. Sara quindi necessario riprendere I'intera discussione
esaminandone criticamente i fondamenti normativi, dogmatici, lo-
gici e linguistici. Svilupperemo cosi degli strumenti di analisi che ci
consentiranno di leggere tra le righe del Testo Unico della Finanza
e di comprendere quale sia il corretto inquadramento del fondo,
nonché i significati e dunque i profili di rilevanza del dibattito in-
torno alla sua soggettivita.

Questo sforzo prendera la forma di un discorso sul metodo giu-
ridico e potra talvolta apparire astratto, ma ogni considerazione
svolta a tale proposito nella prima meta dell’opera, in particolare
nei Capitoli II e I1I, sara imprescindibile per una corretta e solida
costruzione dei profili applicativi cui ¢ dedicata la seconda parte
(Capitoli IV, VI e VII), cui fara da ausilio uno studio comparatisti-
co (Capitolo V).

Allo stesso tempo, saremo in grado di offrire spunti ricostrut-
tivi la cui rilevanza si estendera ben oltre ’ambito di ricerca che ci
siamo posti, sino a investire la ricostruzione di alcune categorie
di #rust (Capitolo VIII), ogni processo che veda coinvolto un pa-
trimonio privo di titolare o la cui soggettivita sia dubbia, nonché
il tema, altrettanto appassionante, dei procedimenti civili a conte-
nuto oggettivo. In altri termini, tutti quei fenomeni, arcaici o con-
temporanet, in cui 'uomo, con profonde implicazioni disciplinari e
filosofiche, sembra scomparire dalla scena giuridica.

Nell’accingermi a licenziare questo lavoro, non posso non rivol-
gere un profondo ringraziamento al prof. Lotario Dittrich per il
sostegno e la fiducia che mi ha tributato.
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CAPITOLO 1

IL DIBATTITO SUI FONDI COMUNI
DI INVESTIMENTO

Sommario: § 1. Una premessa di metodo: Pordine di quest’opera. — § 2. Le font che
regolano i fondi comuni di investimento. — § 3. I diversi inquadramenti sistematici
della natura giuridica del fondo. La tesi della comunione ordinaria. — § 4. Segue:
la tesi della soggettivita del fondo. Il Consiglio di Stato e la prassi notarile. — § 5. La
glurisprudenza di legittimita: il fondo ¢ un patrimonio separato della SGR. - § 6. I co-
rollari sostanziali e processuali dell’orientamento di legittimita. — § 7. Le critiche
rivolte all’orientamento di legittimita. — 8. La sentenza del Tribunale di Milano, 11
maggio 2015, n. 5876. — 9. La sentenza del Tribunale di Milano, 10 giugno 2016,
n. 7232. — § 10. Premesse per un’analisi: una proposta ricostruttiva.

1. Una premessa di metodo: l'ordine di quest opera

In questo capitolo daro conto delle fonti normative che gover-
nano i fondi comuni e, in seguito, delle diverse ricostruzioni di
questi istituti, sviluppate dalla dottrina e dalla giurisprudenza. Per
una piu compiuta comprensione di tali inquadramenti, ne esporro
alcune conseguenze applicative, la cui critica sara svolta nel segui-
to dell’opera, man mano che sviluppero 1 necessari strumenti di
analisi. Al termine di questo primo capitolo presentero la mia tesi,
alla cui verifica saranno dedicati i capitoli successivi.

Nel Capitolo II mi propongo di dimostrare I'astratta configurabilita
di diritti privi di titolare; nel Capitolo I1I tentero di risolvere la contrad-
dizione tra I'acefalia di questi diritti e 'imprescindibilita di un soggetto
che li faccia valere in giudizio; in seguito, nel Capitolo IV, esaminero
gli indizi, offerti dalle fonti normative, necessati per inquadrare 1 fondi
comuni alla luce dei concetti sviluppati nei capitoli precedenti.

Nel Capitolo V faro uso del metodo comparatistico per valutare
come gli altri ordinamenti hanno inquadrato la gestione collettiva
del risparmio. I’analisi sara resa ancor piu interessante dal contrasto
tra I'eterogeneita delle soluzioni adottate in Francia, Germania, Re-

17



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

gno Unito e Lussemburgo, da un lato, e la comune derivazione delle
legislazioni di tali Stati dal diritto dell’Unione europea, dall’altro.
Oftriro infine una ricostruzione sistematica dei profili sostanziali
(Capitolo VI) e processuali (Capitolo VII) dei fondi comuni d’investi-
mento, sulla base della quale trarro le mie conclusioni (Capitolo VIII).

2. Le fonti che regolano i fond: conuni di investimento

Il Testo Unico della Finanza', all’art. 1, comma 1, lett. k), defini-
sce POICR, ovverosia ’Organismo di Investimento Collettivo del
Risparmio, nei seguenti termint:

I'organismo istituito per la prestazione del servizio di gestione
collettiva del risparmio, il cui patrimonio ¢ raccolto tra una plura-
lita di investitori mediante 'emissione e I'offerta di quote o azioni,
gestito in monte nell'interesse degli investitori e in autonomia dai
medesimi nonché investito in strumenti finanziati, crediti, inclusi
quelli erogati, a favore di soggetti diversi da consumatori, a vale-
re sul patrimonio dell’OICR, partecipazioni o altri beni mobili o
immobili, in base a una politica di investimento predeterminata®.

Lo scopo delle gestione di questo capitale, raccolto presso il pub-
blico e gestito in monte secondo tale politica di investimento, ¢ quel-
lo di produtte e ripartire tra i partecipanti un rendimento aggregato’.

Gli OICR, che sono organismi finanziari per le caratteristiche della
gestione e non necessariamente per i beni che hanno a oggetto (es.
immobili)*, si suddividono in due forme: gli organismi di investimento

! Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

2 F. ANNUNZIATA, Gli organismi di investimento collettivo del risparmio (OICR),
Fattispecie ¢ forme, Milano, 2017, 37, evidenzia come tale definizione si rifaccia a
quella contenuta nella Direttiva n. 2011/61/UE (cd. AIFMD).

> E ANNUNZIATA, G/ organismii di investimento, cit., 31 ss.

Secondo il Regolamento OICR di Bankitalia del 19 gennaio 2015, Tit. 1,
Cap. 11, Sez. II, Par. 1, Q’OICR ha la finalita, attraverso la gestione del suo
patrimonio e dei relativi rischi, di generare un rendimento per gli investitori
derivante dall’acquisto, dalla detenzione o dalla vendita delle attivita in cui ¢
investito il patrimonio stesso e dalle operazioni volte a ottimizzare o incremen-
tare il valore delle suddette attivita».

* F ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., X.

18



CAPITOLO I — IL DIBATTITO SUI FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

aventi natura societaria (SICAF e SICAV); i fondi comuni d’investimen-
to’. Entrambe queste forme fitrovano il proptio «archetipo»® nel #ust.
La classificazione di questi organismi si articola essenzialmen-
te attorno alla summa divisio tra organismi statutari e contrattuali’.
Nella prima categoria, gli organismi costituiscono un rapporto
negoziale tra gestore e partecipanti®, rapporto che, in quanto tale,
¢ privo di personalita giuridica; nella seconda, invece, si ha un
soggetto giuridico avente forma societaria (in particolare di so-
cieta per azioni) e dunque statutaria’, benché la disciplina comune
del tipo societario sia profondamente modificata dalle disposi-
zioni del TUF (es. capitale variabile)'’. Non sono invece previste
altre forme di organizzazione dell’attivita finanziaria degli organi-
smi, conosciute da altri ordinamenti, quali il #7usz e le partnership"'.
E stato posto in luce dalla dottrina un fenomeno di reciproca
contaminazione tra i due tipi di OICR', al punto che taluno si

> F. ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., X.

® F. ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., X, il quale, in nota 3, richia-
ma D. ZANCH, I/ trustee nella gestione dei patrimoni, Torino, 2015, e, all'interno di
quell’opera, E. MAIMERL, Trust ¢ operativita bancaria e Trust in ambito societario.

In questo senso anche: G.E. CoLoMBO, L introduzione del/investment trust iz
Italia, in AANVV., Linvestment trust nelle esperienze e nei progetti enropei, Padova,
1967, 286 ss.; PG. JAEGER, Sui fondi comuni di investimento, in Rip. soc., 1969, 1142;
G. CASTELLANO, Per una gualificazione giuridica dei fondi d'investimento mobiliare, in
Riv. soc. 1969, 1150 ss.; L. BuLLo, Trust, destinazione patrimoniale ex art. 2545 ter
c.c. e fondi comuni di investimento ex art. 36, comma 6 del TUF: quale modello di segrega-
zione patrimoniale?, in Rav. dir. civ., 2012, 11, 535.

Considera il #7ust come la «matrice culturale del fondo comune di investi-
mento» la sentenza del Tribunale di Milano, 29 giugno 2012, con nota di G.
PESCATORE, Titolarita di un fondo comune di investimento immobiliare e sua (non) riven-
dicabilita, in 1/ fallimentarista.it, 22 giugno 2012.

"F. ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., X1-XI1.

8 B ANNUNzIATA, G/ organismi di investimento, cit., X1-X11.

9 F ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., X1-X11.

0 E ANNUNzZIATA, G/ organismi di investimento, cit., XI-XII.

"WE. ANNUNZIATA, G/i organismi di investimento, cit., XI-XTL.

2R ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., XIV-XV, il quale evidenzia
come gli OICR contrattuali siano modulati ispirandosi al modello statutario. La
reciproca influenza si manifesta nella profonda divergenza di ciascuno di que-
sti modelli rispetto alla disciplina di diritto comune, divergenza che opera per
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¢ chiesto se abbia senso mantenere questa distinzione di base'.

La disciplina contenuta nel TUF rinviene la propria fonte nel di-
ritto dell’'Unione Europea e in particolare nella Direttiva 85/611/
CEE (cd. Direttiva UCITS") e nella Direttiva 2011/61/UE, con-
cernente gli OICR “alternativi” (cd. Direttiva AIFM o AIFMD)".

I’ambito di operativita di questa seconda direttiva ¢ definito in
negativo, essendo limitato ai FIA (Fondi di Investimento Alternati-
vi), ossia ai fondi che non siano amministrati dai soggetti che gesti-
scono organismi di investimento sottoposti alla Direttiva del 1985'.

Soprattutto in forza di questa seconda direttiva, la disciplina degli
OICR si incentra piu sui soggetti gestori che sui prodotti oggetto
della gestione. La seconda Direttiva, inoltre, emanata in seguito alla
crisi finanziaria scoppiata nel 2008, non ¢ incentrata sulla struttura
degli OICR o sui prodotti negoziati, ma sui profili funzionali e percio
economici della gestione, cosi da poter attraversare tutte le diverse
forme giuridiche assunte dagli organismi di investimento collettivo'”.

LLa maggior pervasivita e specificita della Direttiva UCITS fa si
che la maggior parte dei fondi sia sottoposta alla Direttiva AIFM. I
fondi sono quindi prevalentemente qualificati come «FIA»'®.

Al sensi della lett. j) dell’art. 1 TUE il fondo comune di inve-
stimento ¢ «’OICR costituito in forma di patrimonio autonomo,
suddiviso in quote, istituito e gestito da un gestore» e, per la preci-
sione, da una societa di gestione del risparmio (SGR).

il conseguimento di finalita comuni a entrambi, costituite i primis dalla tutela
degli investitori e del mercato. L'impostazione prettamente funzionale della
disciplina non puo allora non far convergere i profili strutturali dei due tipi.

'S, ALVARO, Risparmio gestito e personalita ginridica nei mercati finanziari: alcune
peculiari interazioni tra fondi comuni e societa quotate nella prassi applicativa, in Rivista
Bancaria, 2017, 81 ss.

Y Undertaking for Collective Investment in Transferable Securities, tradotta nell’a-
cronimo OICVM: Organismo di Investimento Collettivo in Valori Mobiliari.

15 FE ANNUNzIATA, G organismi di investimento, cit., 1, il quale da conto di
come la prima direttiva sia stata oggetto di quattro aggiornamenti, 'ultimo dei
quali & intervenuto con la Direttiva 2014/91/UE.

B ANNUNZINTA, GUi organismi di investimento, cit., 9, che esprime le proprie
perplessita in merito a tale tecnica normativa.

7B ANNUNzIATA, Gl organismi di investimento, cit., 6 ss.

I8 B ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., 113-114.
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In forza delle lett. n) e o) dell’art. 1 TUE la SGR ¢ una societa
per azioni con sede legale e direzione generale in Italia, autorizzata
a prestare il servizio di gestione collettiva del risparmio, il quale
ricomprende sia la gestione del’OICR, sia la gestione del rischio®.

LLa SGR puo, inoltre, svolgere le seguenti attivita: gestione su base
individuale di portafogli di investimento per conto terzi; amministra-
zione di quote di OICR di propria istituzione; istituzione e gestione
di fondi pensione; consulenza in materia di investimenti in strumenti
finanziari; attivita connesse e strumentali indicate dal Testo Unico.

La disciplina di dettaglio dei fondi comuni d’investimento, che
sara esaminata funditus nel prosieguo, ¢ contenuta nell’art. 36 TUE,
a norma del quale il fondo ¢ gestito dalla SGR che lo ha istituito
o da quella subentrata nella gestione, in conformita alla Legge e al
regolamento del fondo medesimo.

Si distingue, pertanto, tra la funzione di promozione e quella di
gestione. La SGR di promozione istituisce il fondo, lo organizza
e cura i rapporti con i partecipanti; la SGR di gestione effettua le
scelte di investimento e disinvestimento. Tali scelte sono affidate

Y E ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., 32, ove riferimenti anche
alle Linee Guida del’ESMA a tale riguardo.

Si veda il Regolamento OICR della Banca d’Italia, Titolo I, Sezione 1I,
Par. 1: «la gestione collettiva del risparmio si caratterizza, in particolare, per la
sussistenza di tre elementi tra loro strettamente connessi: i) la gestione di un
patrimonio; 1i) la gestione dei rischi di tale patrimonio; iii) il carattere colletti-
vo dell’attivita, caratterizzata dalla gestione di OICR. Sotto il primo profilo, il
servizio di gestione si connota principalmente per la finalita di valorizzare un
dato patrimonio, perseguita mediante il compimento di una serie di atti unita-
riamente volti al conseguimento di un risultato utile dall’attivita di investimento
e disinvestimento dei beni in cui ¢ investito il patrimonio. Le modalita attraver-
so cui il gestore svolge questa attivita si conformano alle previsioni normative
e contrattuali e sono formalizzate, sul piano interno, nel processo di gestione.
Per quanto attiene alla gestione dei rischi, al gestore ¢ richiesto di valutare,
prima dell'investimento e nel continuo, la coerenza delle singole operazioni
e del portafoglio nel suo complesso con gli obiettivi della gestione e con i li-
miti prudenziali previsti dalla presente disciplina o dal regolamento o statuto
del’OICR. A tal fine, la presente normativa richiede, tra Ialtro, ai gestori di
dotarsi di un sistema di gestione dei rischi adeguato (cfr. Titolo V, Capitolo 111,
Sezione I, par. 5)».
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alla discrezionalita del gestore™. Le due funzioni, di promozione e
di gestione, possono coesistete in capo a un’unica SGR*.

I regolamento del fondo, ai sensi dell’art. 37 TUF, determina le
caratteristiche del fondo stesso e il suo funzionamento, identifica il
gestore ¢ il depositario e definisce sia i compiti di tali soggetti, sia
1 rapporti con gli investitori partecipanti. Si prevede, inoltre, che il
regolamento stabilisca: le caratteristiche e i criteri di funzionamento
del fondo; la denominazione, la durata, le modalita di partecipazione;
1 termini e le modalita di emissione ed estinzione dei certificati, di sot-
toscrizione, di rimborso e di liquidazione; gli organi competenti per la
scelta degli investimenti; il tipo di beni e strumenti finanziari oggetto
di investimento; le spese e le modalita di pubblicizzazione del valore.

11 regolamento ¢ predisposto dalla SGR promotrice secondo criteri
generali di redazione che la Banca d’Italia determina dopo aver consul-
tato la Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa. Il regolamen-
to, cosi redatto, ¢ sottoposto all’approvazione della stessa CONSOB.

La partecipazione dell’investitore al fondo si perfeziona con la
sua adesione al regolamento® ed ¢ costituita da una quota. L’adesio-
ne puo essere sollecitata, mentre ¢ estranea alla definizione di OICR
Iipotesi in cui gli unici partecipanti all’organismo siano coloro che lo
hanno istituito™. La quota ¢ rappresentata da un certificato, il quale
puo essere nominativo, al portatore o cumulativo™. 1 certificato re-
sta custodito presso la banca depositaria. La vendita delle quote da

S principio di discrezionalita connota infatti Iattivita di gestione collettiva
che, in quanto tale, ¢ effettuata in monte, secondo una politica predeterminata,
nell’interesse dei partecipanti e in autonomia dai medesimi: F. ANNUNzIATA, G/7
organismi di investimento, cit., 59.

21 'Tra i molti, v. S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato Jinanziario, Milano,
2008, 145-146.

%S, AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 149. In senso
contrario L. SEMINARA, Natura dei fondi comuni d’investimento e responsabilita della
SGR, in nota a Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 58706, in Giur. comm.,
fasc. 5, 2016, 1115 ss.

2 B il caso del club deal ¢ dei family offices, sui quali si rinvia a . ANNUNZIATA,
Gli organismi di investimento, cit., 62, che richiama, in nota 133, le Risposte della
Banca d’Italia al documento di consultazione relativo al Regolamento OICR.

241 certificato cumulativo rappresenta le quote di una pluralita di sottoscrittori.
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parte della SGR ¢ subordinata alla pubblicazione di un prospetto
informativo e I'investimento puo avvenire con versamento in unica
soluzione o mediante PAC (piano di accumulo del capitale).

Particolarmente rilevante, come vedremo, ¢ il terzo comma
dell’art. 36, secondo cui la SGR gestisce il fondo in modo indi-
pendente e nell’interesse dei partecipanti, verso i quali assume gli
obblighi e le responsabilita del mandatario.

Centrale, poi, ¢ la disposizione dell’art. 36, comma 4:

ciascun fondo comune di investimento, o ciascun comparto
di uno stesso fondo, costituisce patrimonio autonomo, distinto
a tutti gli effetti dal patrimonio della societa di gestione del ri-
sparmio e da quello di ciascun partecipante, nonché da ogni al-
tro patrimonio gestito dalla medesima societa; delle obbligazioni
contratte per conto del fondo, la SGR risponde esclusivamente
con il patrimonio del fondo medesimo. Su tale patrimonio non
sono ammesse azioni dei creditori della societa di gestione del
risparmio o nell'interesse della stessa, né quelle dei creditori del
depositario o del sub depositatio o nell'interesse degli stessi. Le
azioni dei creditori dei singoli investitori sono ammesse soltanto
sulle quote di partecipazione dei medesimi. La societa di gestio-
ne del risparmio non puo in alcun caso utilizzare, nell'interesse
proprio o di terzi, i beni di pertinenza dei fondi gestiti.

La sussunzione nel genus degli OICR fa dei fondi comuni un
fenomeno di gestione collettiva del risparmio, che si distingue dalla
gestione di portafogli, soggetta alla disciplina dei servizi di investi-
mento®, per il fatto di svolgersi «in monte», ossia non limitatamen-
te all'investimento di un singolo partecipante.

Proprio per tale motivo, si prevede 'autonomia gestionale della SGR,
la quale non puo ricevere alcuna istruzione dai partecipanti e deve at-

tenersi esclusivamente alla predeterminata politica di investimento?.

2 F ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., 39.

20 F ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., 40, il quale, a p. 44, nono-
stante tale autonomia sia prevista nella stessa definizione dell’OICR espressa dal
TUE chiarisce, 2 mio modo di vedere condivisibilmente, che 'eventuale assenza
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Ulteriore differenza rispetto alla gestione di portafogli ¢ quella
per cui il fondo comune puo avere a oggetto, ai sensi dell’art. 4
del D.M. 24 maggio 1999, n. 228%": strumenti finanziari (quotati o
non); depositi bancari di denaro; beni mobili; beni immobili; diritti
reali immobiliari; partecipazioni in societa immobiliari; parti di altri
fondi immobiliari, anche esteri; crediti e titoli rappresentativi di cre-
diti; altri beni per i quali esiste un mercato e che abbiano un valore

determinabile con certezza con una periodicita almeno semestrale.
Ai sensi dell’art. 39 TUF:

il Ministro dell’economia e delle finanze, con regolamento
adottato sentite la Banca d’Italia e la CONSOB, determina i
criteri generali cui devono uniformarsi gli OICR italiani con
riguardo: a) all’'oggetto dell'investimento; b) alle categorie di
investitori cui ¢ destinata l'offerta delle quote o azioni; c) alla
forma aperta o chiusa e alle modalita di partecipazione, con
particolare riferimento alla frequenza di emissione e rimborso

in concreto di tale autonomia influisce, non sulla fattispecie — cio che renderebbe
inapplicabile la normativa del TUF — bensi sulla disciplina, innescando sanzioni
amministrative e civili. I”Autore, inoltre, a p. 40, sottolinea che il principio di
autonomia ¢ modulabile, giacché ¢ piu rigido con riguardo agli OICR destinati
al pubblico indistinto, mentre ¢ piu debole relativamente agli organismi chiusi,
specialmente qualora questi siano riservati a investitori professionali.

Secondo il Regolamento OICR di Bankitalia, Titolo I, Sezione 11, par. 1, Q’at-
tivita di gestione collettiva ¢ svolta dal gestore in autonomia dai partecipanti agli
OICR; 1 partecipanti, pertanto, non dispongono di poteri connessi alla gestione
operativa dell’OICR e delle attivita in portafoglio in conformita alla politica di
investimento, fermo restando esercizio dei diritti ticonosciuti agli investitori in
qualita di azionisti degli OICR in forma societaria. La responsabilita delle attivita
di gestione ¢ attribuita, quindi, in via esclusiva al gestore dell’OICR». Le Linee
Guida del’TESMA confermano tale assunto, limitando espressamente la discrezio-
nalita del gestore alle questioni operative. Tali non sono le decisioni in ordine alle
strategie di investimento e di gestione del rischio, nelle quali quindi il regolamento
del fondo potrebbe anche prevedere un’ingerenza ad opera dei partecipanti.

Benché il concetto di «gestione operativa» non sia definito, ¢ sicuramente
tale — cosicché va radicalmente esclusa qualsiasi ingerenza dei partecipanti — lo
stock picking: B. ANNUNZIATA, Gli organismi di investimento, cit., 60.

"1l citato decreto ministeriale ¢ stato modificato dal D.M. 31 gennaio 2003,
n. 47 e dal D.M. 5 ottobre 2010, n. 197. Va ricordato, poi, il Decreto del Ministro
dell’Economia e delle Finanze del 5 marzo 2015, n. 30, attuativo dell’art. 39 TUF.
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delle quote, all’eventuale ammontare minimo delle sottoscri-
zioni e alle procedure da seguire; d) all’eventuale durata minima
e massima; ¢) alle condizioni e alle modalita con le quali devono
essere effettuati gli acquisti o 1 conferimenti dei beni, sia in fase
costitutiva che in fase successiva alla costituzione del fondo.
2. 11 regolamento previsto dal comma 1 stabilisce inoltre: a)
le categorie di investitori non professionali nei cui confronti ¢
possibile commercializzare quote di FIA italiani riservati, se-
condo le modalita previste dall’articolo 43; b) le scritture con-
tabili, il rendiconto e i prospetti periodici che le societa di ge-
stione del risparmio redigono, in aggiunta a quanto prescritto
per le imprese commerciali, nonché gli obblighi di pubblicita
del rendiconto e dei prospetti periodici; ¢) le ipotesi nelle quali
la societa di gestione del risparmio deve chiedere 'ammissione
alla negoziazione in un mercato regolamentato delle quote dei
fondi; d) i requisiti e i compensi degli esperti indipendenti indi-
cati nell’articolo 6, comma 1, lettera c), numero 5).

I potere regolamentare attribuito al Ministro incontra limiti di-
versi a seconda che si tratti di OICR cd. «<armonizzati» o «comunita-
riv, regolati dalla Direttiva UCITS, oppure di OICR alternativi, retti
dalla AIFM. La prima Direttiva ¢ infatti maggiormente dettagliata®.

Il Ministro ha esercitato questo potere emanando il D.M. 5 mar-
zo 2015, n. 30.

Dal punto di vista dell'investitore, il fondo comune consente, tispet-
to alla gestione di portafogli, una maggiore diversificazione del rischio®.

La banca depositaria tutela gli investitori garantendo 'autonomia
patrimoniale del fondo. La banca, in forza di una convenzione stipulata
con la SGR; custodisce gli strumenti finanziari e le disponibilita liquide
del fondo, in modo da sottrarne la materiale detenzione alla SGR™Y.

2 F ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., 103.

29'S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato Jfinangiario, cit., 143. Vedi pero
anche E. ANNUNzIATA, G/7 organismi di investimento, cit., 34, secondo culi, oltre a
tale tradizionale funzione, i fondi negli ultimi anni hanno consentito anche il
perseguimento di obiettivi piu spiccatamente speculativi.

3V e Direttive UCITS e AIFM attribuiscono infatti alla banca il dovere di
stewardship, ossia di «custodia», espressione ben piu impegnativa del termine
«depositon utilizzato dal Legislatore italiano.
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Il citato D.M. 24 maggio 1999, n. 228 distingue i fondi comuni se-
condo l'oggetto, le categorie di investitori, le modalita di partecipazio-
ne, eventuale durata minima e massima dei fondi in relazione al tipo
di investimento, 1 beni conferiti e le modalita con le quali devono es-
sere effettuati gli acquisti”. I tipi di fondo cosi individuati sono defini-
bili nei seguenti modi: aperti (armonizzati e non)*; chiusi®; semi-chiu-

1S, AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 151.

32 Nei fondi aperti i partecipanti possono sottosctivere le quote e ottenerne
il rimborso, secondo le modalita e con le frequenze previste dal regolamento,
dallo statuto e dalla documentazione d’offerta dell’OICR.

I fondi sono armonizzati quando operano alle condizioni previste dalla di-
rettiva 85/611/CE: investono il loro patrimonio in valori mobiliari o in altre
attivita finanziarie liquide, ripartiscono i rischi e prevedono il rimborso o il riac-
quisto delle quote a valere sul patrimonio stesso e godono, all'interno dell’UE,
del diritto al mutuo riconoscimento. Quelli non armonizzati, al contratio, per
essere offerti in uno Stato membro diverso da quello di origine, devono ottene-
re la previa autorizzazione dell’Autorita competente.

11 patrimonio dei fondi comuni aperti ¢ dunque di entita variabile a seconda del-
le sottoscrizioni e dei rimborsi intervenuti in un determinato istante. Conseguente-
mente, il valore di ogni quota, ottenuto suddividendo il NAV (Nez Asset IV alue) per il
numero di quote, viene calcolato di giorno in giorno dalla banca depositaria.

Sussistono infine alcuni divieti, quali 'acquisto di metalli preziosi e la con-
cessione di prestiti, nonché dei limiti quantitativi, sia in riferimento al patrimo-
nio netto del fondo (es. 5% massimo di investimento in altri OICR mobiliari),
sia con riguardo al singolo emittente (es. 5% massimo di titoli azionari con
diritto di voto).

3 Ta lett. k-#r) dell’art. 1 TUF definisce gli OICR chiusi in negativo: {’OICR
diverso da quello aperto». Nei fondi chiusi, pertanto, il diritto al imborso non sus-
siste a cadenze predeterminate, ma coincide col termine di durata del fondo. Il D.M.
30/2015 consente tuttavia alla SGR di procedere ad un rimborso anticipato in pre-
senza di determinate circostanze, di propria iniziativa o su richiesta dei partecipanti.

L’istituzione di un fondo chiuso ¢ necessaria quando i beni che vi saranno
inclusi sono di difficile smobilizzo, come accade tipicamente per gli immobili.
In questi casi, infatti, ove fosse adottata la forma del fondo aperto, le richieste
di rimborso potrebbero compromettere I'equilibrio finanziario della gestione.
1l rimborso sarebbe immediatamente esigibile, ma la liquidita necessaria per
farvi fronte, stante la natura immobiliare dei beni e la conseguente tempistica
per la loro monetizzazione, potrebbe non essere prontamente reperibile.
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si*; mobiliati; immobiliari®; garantiti’’; riservati’’; fondi di fondi®.

L’art. 57 TUE, rubricato alla diquidazione coatta amministrati-
vay, stabilisce che il fondo comune d’investimento ¢ sottoponibile
a tale procedura.

**1n questo tipo di fondi & possibile chiedere il rimborso delle quote, oltre
che alle scadenze predeterminate, anche in corrispondenza di nuove emissioni.
3 K il fondo che investe in beni immobili, diritti reali immobiliari e partecipa-
zioni in societa di natura immobiliare. Secondo la normativa italiana e a differen-
za di quella europea, esso puo essere istituito soltanto in forma chiusa. La societa
di gestione deve acquisire una quota pari al 2% del patrimonio del fondo stesso.

Cass., sez. trib., 19 giugno 2013, n. 15319, in Diritto ¢ Ginstizia online 2013, 24
giugno, con nota di A. TERLIZZI, Apporto irregolare del bene nel fondo inmwobiliare: non ¢
necessario il contraddittorio preventivo: da costituzione del fondo immobiliare puo avve-
nire o mediante acquisto di beni immobili, diritti immobiliari e partecipazioni in so-
cieta immobiliari successivamente alla sottoscrizione o mediante “apporto” - ossia
conferimento di immobili e diritti immobiliati - da parte di enti pubblici (fondi ad
apporto pubblico) o di societa private (fondi ad apporto privato), che ne divengo-
no partecipanti». Di conseguenza, «come la nozione di conferimento si ricollega
al ruolo di socio, cosi [...] quella di apporto si relaziona al ruolo di partecipante al
fondo e alla titolarita delle relative quote. Le due indicate modalita di costituzione
(mediante acquisto o mediante apporto) possono anche concorrerey.

% Sono detti cosi i fondi che garantiscono ai partecipanti la restituzione del
capitale investito o un rendimento minimo.

37 La possibilita di sottoscrivere le quote di questi fondi ¢ riservata agli «inve-
stitori qualificati» indicati dall’art. 1, lett. h), del D.M. 24 maggio 1999, n. 228:
le imprese di investimento, le banche, gli agenti di cambio, le societa di gestione
del risparmio, le societa di investimento a capitale variabile, i fondi pensione, le
imprese di assicurazione, le societa finanziarie capogruppo di gruppi bancari e
1 soggetti iscritti negli elenchi previsti dagli artt. 106, 107 e 113 del Testo Unico
Bancario (intermediari finanziari); 1 soggetti esteri autorizzati a svolgere, in for-
za della normativa in vigore nel proprio Paese di origine, le medesime attivita
svolte dagli intermediari finanziari; le fondazioni bancarie; le persone fisiche e
giuridiche e gli altri enti in possesso di specifica competenza ed espetienza in
operazioni in strumenti finanziari espressamente dichiarata per iscritto dalla
persona fisica o dal legale rappresentante della persona giuridica o dell’ente.

3 Questi fondi investono in quote di altri fondi comuni e SICAV dotati di
una politica di investimento compatibile con il proprio regolamento, cosicché
¢ ad esempio vietato I'acquisto di quote di fondi chiusi da parte di fondi aperti.
Gli OICR oggetto di investimento devono essere OICVM (fondi armonizzati)
oppute OICR aperti di diritto italiano il cui patrimonio non risulti a sua volta in-
vestito, in misura superiore al 10%, in quote di altri OICR (cd. «cascata di fondi»).
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Secondo il comma 3 bis,

se ¢ disposta la liquidazione coatta di una societa di gestione
del risparmio, i commissari liquidatori provvedono alla liqui-
dazione o alla cessione dei fondi da questa gestiti e dei relativi
comparti, esercitando a tali fini i poteri di amministrazione de-
gli stessi. Si applicano, in quanto compatibili, gli articoli 83, 86,
ad eccezione dei commi 6 e 7, 87, commi 2 e 3, 88, 89, 90, 91
ad eccezione dei commi 1-bis, 2, 3 e 11-bis, 92, 92-bis, 93 e 94
del T.U. bancario, nonché i commi 4 e 5 del presente articolo. I
partecipanti ai fondi o ai comparti hanno diritto esclusivamen-
te alla ripartizione del residuo netto di liquidazione in misura
proporzionale alle rispettive quote di partecipazione; dalla data
dell’emanazione del decreto di liquidazione coatta amministra-
tiva cessano le funzioni degli organi del fondo.

I commissari, trascorso il termine previsto dall’art. 86, comma 5
TUB e non oltre i trenta giorni successivi, sentiti 1 cessati ammini-
stratori, depositano presso la Banca d’Italia e, a disposizione degli
aventi diritto, nella cancelleria del tribunale del luogo dove la SIM,
la societa di gestione del risparmio, la SICAV e la SICAF hanno la
sede legale, gli elenchi dei creditori ammessi, indicando i diritti di
prelazione e ordine degli stessi, dei titolari dei diritti indicati nel
comma 2 del predetto articolo, nonché dei soggetti appartenenti
alle medesime categorie cui ¢ stato negato il riconoscimento del-
le pretese. I clienti aventi diritto alla restituzione degli strumenti
finanziari e del denaro relativi ai servizi e alle attivita previsti dal
presente decreto sono iscritti in apposita e separata sezione dello
stato passivo. Queste disposizioni, contenute nel comma 4 dell’art.
57, si applicano in luogo dell’art. 86, commi 6 e 7 TUB.

Al sensi dell’art. 57, comma 5 TUE, possono proporre opposi-
zione allo stato passivo, relativamente alla propria posizione e con-
tro il riconoscimento dei diritti in favore dei soggetti inclusi negli
elenchi suindicati, i soggetti le cui pretese non siano state accolte,
in tutto o in parte, entro 15 giorni dal ricevimento della comuni-
cazione prevista dall’art. 86, comma 8 TUB e i soggetti ammes-
si entro lo stesso termine decorrente dalla data di pubblicazione
dell’avviso previsto dal medesimo comma 8.
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Con specifico riguardo ai fondi, il comma 6 bis stabilisce che,

qualora le attivita del fondo o del comparto non consentano
di soddisfare le obbligazioni dello stesso e non sussistano ragio-
nevoli prospettive che tale situazione possa essere superata, uno o
piu creditori o la SGR possono chiedere la liquidazione del fondo
al tribunale del luogo in cui la SGR ha la sede legale. 1l tribunale,
sentiti la Banca d’Italia e i rappresentanti legali della SGR, quan-
do ritenga fondato il pericolo di pregiudizio, dispone la liquida-
zione del fondo con sentenza deliberata in camera di consiglio.
In tale ipotesi, la Banca d’Italia nomina uno o piu liquidatori che
provvedono secondo quanto disposto dal comma 3 bis; possono
essere nominati liquidatori anche SGR o enti. I provvedimento
della Banca d’Italia ¢ pubblicato per estratto nella Gazzetta Utfi-
ciale della Repubblica italiana. Si applica ai liquidatori, in quanto
compatibile, I'articolo 84, ad eccezione dei commi 2 e 5, del TU
bancatio. Se la SGR che gestisce il fondo ¢ successivamente sotto-
posta a liquidazione coatta amministrativa, i commissati liquidatori
della SGR assumono 'amministrazione del fondo sulla base di una
situazione dei conti predisposta dai liquidatori del fondo stesso.
Quando il fondo o il comparto sia privo di risorse liquide o que-
ste siano stimate dai liquidatori insufficienti a soddisfare 1 crediti
in prededuzione fino alla chiusura della liquidazione, i liquidatori
pagano, con priofita rispetto a tutti gli altri crediti prededucibili,
le spese necessatie per il funzionamento della liquidazione, le in-
dennita e le spese per lo svolgimento dell'incarico dei liquidatori,
le spese per I'accertamento del passivo, per la conservazione e il
realizzo dell’attivo, per 'esecuzione di riparti e restituzioni e per la
chiusura della liquidazione stessa, utilizzando dapprima le risorse
liquide eventualmente disponibili della liquidazione, e poi le som-
me messe a disposizione dalla societa di gestione del risparmio che
gestisce il fondo o il comparto, somme che restano a carico della
societa stessa. Non si applica I'articolo 92 bis, commi 1, 2, 3, 4 e
5, del Testo unico bancario; il comma 6 del medesimo articolo si
applica nel caso in cui non vi siano prospettive di utile realizzo dei
beni del fondo o del comparto™.

¥ Su tali disposizioni, v., in particolare, E. ANNUNZIATA, G/ organisnii di inve-
stimento, cit., 168 ss.
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L’art. 57 prevede quindi la possibilita che la procedura di liqui-
dazione coatta amministrativa concerna il fondo comune o il sin-
golo comparto e non la SGR chiamata a gestitlo®.

Dal punto di vista della gestione economico-finanziaria, 1 fondi
comuni sono disciplinati, oltre che dal Testo Unico della Finanza,
anche dal Regolamento Intermediari (Regolamento Consob del
29 ottobre 2007, n. 16190), dal Regolamento congiunto di Banca
d’Italia e Consob «in materia di organizzazione e procedure degli
intermediari che prestano servizi di investimento o di gestione col-
lettiva del risparmio» del 29 ottobre 2007, nonché dal Regolamento
Bankitalia «sulla gestione collettiva del risparmio» del 19 gennaio
2015 (cd. Regolamento OICR), dal Regolamento Bankitalia del 23
dicembre 2016 e dal Regolamento Intermediari adottato da Con-
sob con delibera n. 20307 del 15 febbraio 2018.

Ripercorsa la disciplina dei fondi comuni, occorre ora dare con-
to delle diverse teorie che si sono sviluppate intorno al loro inqua-
dramento.

3. 1 diversi inquadramenti sistematici della natura ginridica del fondo. 1.a
tesi della comunione ordinaria

Secondo la teoria della comunione ordinaria, sviluppatasi prima
dell’entrata in vigore del Testo Unico della Finanza*, gli investitori,
aderendo al fondo, non trasferirebbero alla SGR la titolarita dei di-
ritti «conferiti» nel fondo, ma esclusivamente il potere di disporne.

0 Per un’applicazione di tale disposizione, v. Tribunale di Milano, 5 dicem-
bre 2016, con nota di L. GAFFURL, Insolvenza del comparto di un fondo conune di inve-
stimento, in Isocietario.it, 29 Maggio 2017, il quale, in merito all’applicabilita delle
procedure concorsuali ai fondi, ricorda le opere di S. BONFATTI, La disciplina
particolare della liguidazione coatta amministrativa delle SGR. La liguidazione gindiziale
del fondo o del comparto insolvente, in Riv. Dir. Bane., 2013, 7 ss. e P. CARRIERE, Fondi
comuni di investimento tra liquidazione gindigiale e soluzioni negoziali della crisi d'inpresa,
in I/ Fallimento e le altre procedure concorsualz, 2014, 621 ss.

1S tratta infattd dell’otientamento piu risalente: T. ASCARELLL, . Tnvestment
trust, in Banca borsa e tit. cred., 1954, 1, 178 ss.; B. LIBONATL, Holding e investment
trust, Giuffre, 1959, 627.
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Ad avviso dei sostenitori di tale tesi, soltanto se si ricostruisse
il fenomeno in questi termini gli investitori correrebbero esclusi-
vamente il rischio connesso all’investimento dei titoli e non anche
quello legato alle sorti del gestore*; quest’ultimo sarebbe soltanto
un rappresentante dei partecipanti®.

A tale teoria, abbandonata ormai da tempo, ¢ stato rimprovera-
to il ricorso a uno schema dominicale inidoneo a rappresentare la
situazione economica degli investitori*. Essi si trovano in un rap-
porto di partecipazione, ricostruibile in termini di «utilita-rischiox»
e non di diritto assoluto o relativo®.

Queste critiche sono confermate dagli artt. 1, comma 1, lett. k)
e 36, comma 3 TULF, i quali stabiliscono che la SGR agisce nell’in-
teresse dei partecipanti, ma in piena autonomia da costoro. I par-
tecipanti, di conseguenza, non possono ingerirsi nella gestione del
fondo e non vantano percio alcun potere sui diritti conferiti. Cio ¢
sufficiente per precludere la sussunzione della posizione dei parte-
cipanti nella fattispecie disciplinata dagli artt. 1100 ss. c.c.

2 Cosi T. ASCARELLL, Op. Joc. ult. cit.

* 1In questo senso T. ASCARELLL, Op. loc. ult. cit.

“P. BARBANTI SULVA, Alcune riflessioni in merito alla natura dei fondi comuni d’inve-
stimento, consultabile nel sito internet www.dirittobancario.it, 6, ¢ A. PaoriNt, Fondi
comuni immobiliari, SGR ¢ trascrigione, in CONSIGLIO NAZIONALE DEL NOTARIATO,
Studio n. 90-2012/1, in www.notariate.it, 4, consultati il 12 ottobre 2018.

Propendono per la sussistenza di un diritto di credito degli investitori: C.
GHIGL, Separagione patrimoniale e fondi comuni di investimento, in Giur. Conm., 1146
s., In nota a Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605; F. PAacILEO, Secondo la Cassa-
gione i fondi comuni di investimento non bhanno soggettivita giuridica, mentre la societa di
gestione del risparmio ha la titolarita del fondo, consultabile in wwmw.dircomm.it, in nota
a Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605, consultato in data 12 ottobre 2018.

® Cosi P. FerrO-Luzz1, Un problema di metodo: la “natura ginridica” dei fond co-
muni di investimento (a proposito di Cass. 15 Iuglio 2010, n. 16605), in Riv. Soc., 2012,
751 ss., in nota a Cass., sez. 1, 15 luglio 2010, n. 16605.

La critica alla teotia della comunione ¢ stata svolta anche da Cass., sez. 111, 14
luglio 2003, n. 10990, in Giust. civ. Mass. 2003, 7-8, nonché, nella giurisprudenza di
merito, dal Tribunale di Milano, 29 marzo 2012. Quest’'ultimo provvedimento ¢
consultabile all'inditizzo www.dirittobancario.it, consultato in data 12 ottobre 2018.
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4. Segue: la tesi della soggettivita del fondo. 11 Consiglio di Stato e la prassi
notarile

La tesi della soggettivita ¢ stata sostenuta dal Consiglio di Sta-
to*. La titolarita dei beni inclusi nei fondi spetta a questi ultimi
quali autonomi centri di interessi.

Si ¢ affermato che il fondo integrerebbe un «centro d’imputa-
zione giuridica»*’ o un «centro d’imputazione soggettivar*.

La prassi notarile ha costantemente seguito I'insegnamento del
Consiglio di Stato e ne ha tratto il corollario per cui la trascrizione
delle alienazioni andrebbe effettuata a favore del fondo comune,
cosi da rendere opponibile ai terzi effetto traslativo e garantire
la separazione patrimoniale sancita dall’art. 36, comma 4 TUF*.
Proprio la necessita di assicurare tale separazione, funzionale alla
tutela dei partecipanti, aveva spinto il Consiglio di Stato a ritenere
che la trascrizione dovesse avvenire a favore dei fondi, il che, a sua
volta, ne avrebbe implicato la soggettivita™.

LLa denominazione della SGR dovrebbe essere indicata nel qua-
dro D, cosicché la sua sostituzione, deliberata ex art. 37, comma 3

46 Consiglio di Stato, sez. I1I, parere 11 maggio 1999, n. 608, in Cons S7.,
1999, 2216 e in Foro Amm. 2000, 2225.

Y R. Costi, La struttura dei fondi comuni di investimento nell'ordinamento ginridico
italiano e nello schema di riforma delle societa commerciali, in Riv. soc., 1968, 269 ss.

S E. AvLcaro, Urnita del patrimonio e destinazione dei beni, in La trascrizione dell atto
negoziale di destinazione. 1. art. 2645 ter del codice civile, a cura di M. Bianca, Milano,
2007, 105 ss.

11 Tribunale di Rovigo, sezione distaccata di Adria, 21 ottobre 2010, in wwm.
altalex.com, consultato in data 6 novembre 2018, ha sostenuto che il fondo co-
mune sarebbe un «soggetto autonomo.

9 Sostengono la correttezza di questa prassi: P. BARBANTI SILvA, op. cit., 4; A.
PAOLINL, 0p. ¢it., passing, C. GHIGL, op. cit., passin, F. PACILEO, op. cit., passinz, R. Co-
LAIORL, La destinazione intrasoggettiva di beni immobili nel sistema dei fondi comuni d'in-
vestimento, in Riv. Notariato 2014, 1, 1 ss., consultato nella banca dati www.dejure.it.

Nn questo senso: F. PACILEO, gp. ¢it.; M. DE Paorr, A.M. ScHirru, G. TONINT,
La vexata quaestio della soggettivita dei fondi di investimento immobiliare: evolugione gin-
risprudenziale e riflessi operativi, in www.sfogliami.it, 17, consultato il 12 ottobre 2018.
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TUF"!, sarebbe oggetto di un’annotazione®®. La scissione e la fusio-
ne di fondi, invece, sarebbero pubblicizzate mediante una voltura,
secondo le modalita stabilite per il mutamento di denominazione e
pet le operazioni straordinarie delle societa™.

Questo sistema consente di rilevare rapidamente Iesistenza del
fondo e 1 diritti che vi sono inclusi, evitando, inoltre, di dover pro-
cedere a una voltura ove a essere coinvolta in una fusione o in una
scissione sia la SGR™,

5. La ginrisprudenza di legittimita: il fondo ¢ un patrinonio separato della SGR

Il panorama interpretativo e applicativo sinora descritto ¢ stato
scosso nel 2010, quando la Corte di Cassazione ¢ stata chiamata a
decidere se il giudice delegato al fallimento avesse operato corret-
tamente nel pronunciare un provvedimento con cui, all’esito di una
vendita all’incanto, aveva trasferito la proprieta di un immobile a
una SGR, invece che al fondo comune dalla stessa gestito™.

1l regolamento dei fondi chiusi diversi dai FIA riservati prevede che i
partecipanti possono riunirsi in assemblea esclusivamente per deliberare sulla
sostituzione del gestore. L’assemblea ¢ convocata dal consiglio di amministra-
zione della societa di gestione anche su richiesta dei partecipanti che rappre-
sentano almeno il 5 per cento del valore delle quote in circolazione e le delibe-
razioni sono approvate con il voto favorevole della maggioranza assoluta delle
quote degli intervenuti all’assemblea. Il guorum deliberativo non puo in ogni
caso essere inferiore al 10 per cento del valore di tutte le quote in circolazioney.

52 A. PAOLINI, gp. ¢it., 14; R. COLAIORI, La destinazione intrasoggettiva, op. loc.
ult. cit.

Alsensidell’art. 17 1. 52/1985, nel quadro D della nota di trasctizione, a for-
ma libera, possono essere menzionati i contenuti dell’atto che il redattore riten-
ga opportuni per meglio descrivere il rapporto giuridico oggetto di pubblicita.

53 Cosi A. PAOLINL, gp. loc. ult. cit.

5 R. COLAIORI, La destinazione intrasoggettiva, cit.

%> a sentenza cui mi riferisco nel testo & Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605,
con note di: G. MiL1z1A, L 7mmobile acquistato da una finanziaria e confluito in un fondo
di investimento istituito dalla stessa deve essere intestato alla societa che lo gestisce poiché rientra
nel suo patrimonio separato, in Dir. giust., 2010, 429 ss.; ER. FANTETTL, Separazione e
titolarita del patrimonio nei fondi comuni di investimento, in Resp. civ., 2011, 2, 124 ss.; A.
LAMORGESE, [ fondi comuni d'investimento non hanno soggettivita giuridica antonoma, in
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Secondo la Suprema Corte, il fondo comune d’investimento
non sarebbe un soggetto, bensi un patrimonio separato della SGR,
la quale ne sarebbe quindi titolare.

I’argomentazione della Corte, arricchita dai provvedimenti che
hanno successivamente aderito a questa corrente™, ¢ cosli riassu-

Contratti, 2011, 1, 27 ss.; N. BruTTL, Fondo conune di investimento: oggetto o soggetto di
diritto, in Societa, 2011, 1, 46 ss.; B PACILEO, Secondo la Cassazione i fondi communi di
investimento non hanno soggettivitd ginridica, cit.; A. SCANO, Fondi immobiliari e imputazio-
ni degli effetti dell'attivita di investimento, in Ginr. comm., 2011, 11, 1133 ss., consultato
in www.dejure.it.; C. GHIGL, Separazione patrimoniale e fondi comuni di investimento, cit.,
1146 ss.; R. COLAIORL, Pubblicita del vincolo e articolazione patrinoniale: questioni a mar-
gine di una recente sentenza in tema di fondi comuni di investimento, in Foro pad., 2012, 2,
178 ss.; P. CALICETL, Vechie e nuove questioni in tema di fondi comuni di investimento, in
Rav. dir. civ, 2012, 11, 219 ss.; P. FERRO-LUZZ1, Un problema di metody, cit., 751 ss.; G.
BARALLS, Fondi immobiliari e SGR: problemi di pubblicita immobiliare, in Ri. not., 2012,
I, 1249 ss., consultato in wwmw.dejure.it.

> T.a Suprema Corte ha confermato tale orientamento: Cass., 17 ottobre
2012, n. 17793, in Guust. civ. Mass. 2012, 10, 1220; Cass. 17 ottobre 2012, n.
17812, in swwmw.juriswiki.at, consultato il 6 novembre 2018; Cass. 20 maggio 2013,
n. 12187, in Diritto & Ginstizia 23 maggio 2013, con nota di A. TERLIZZL, [ fondi
comuni d’investimento non hanno antonoma soggettivita ginridica; Cass. 19 giugno 2013,
n. 15319, cit; Cass. 8 maggio, 2019, n. 12062, in wwmw.dejure.it.

Per le pronunce di merito che hanno accolto tale impostazione: Tribunale di
Varese, 21 novembre 2011, in wwm.ilcaso.7t, consultato il 12 ottobre 2018; Tribu-
nale di Milano, 29 marzo 2012, cit.; Tribunale di Milano, 2 luglio 2013 (inedita);
Tribunale di Milano, 3 ottobre 2013, n. 12211, in www.ginrisprudenzadelleimprese.it,
consultato il 12 ottobre 2018; Tribunale di Milano, 24 ottobre 2014, in I/societario.
7, 22 ottobre 2015, con nota di Fainelli; Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n.
5876, in Giurisprudenza Italiana, 1, 89 ss., con nota di L. IACUMIN, . azione sociale
di responsabilita esperita dalla SGR a tutela del fondo gestito, in Societa, 2015, 1132 ss.,
con nota di P. Gupict, L'agione di responsabilita contro gli amministratori di SGR — #/
commento, in Giur. Comm., fasc.3, 2016, 619 ss., con nota di S. Corso, Azgione di
responsabilita per danni al fondo commne di investimento e legittimazione ad agire, in Ginr.
comm., fasc. 5, 2016, 1115 ss., con nota di L. SEMINARA, Natsura dei fondi comuni d'in-
vestimento e responsabilita della SGR; Tribunale di Roma, 10 giugno 2015, n. 12674,
in Redazione Ginffré 2015; Tribunale di Mantova, 19 maggio 2016, in Redazione
Ginffré 2016; Tribunale di Bari, 21 marzo 2017, n. 1532, in Redazione Ginffre 2017.

11 Tribunale di Rovigo, sezione distaccata di Adria, 21 ottobre 2010, cit. ha
invece affermato che il fondo sarebbe un soggetto giuridico, cosi ponendosi
nel solco della giurisprudenza del Consiglio di Stato e della prassi notarile.
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mibile. Vige, nell’ordinamento, il principio per cui ogni situazione
giuridica deve appartenere a un titolare”, il quale deve essere un
soggetto giuridico™. La soggettivita giuridica puo essere ascritta
solamente alle entita dotate di una minima struttura organizzativa
che permetta loro di formare e manifestare una volonta all’esterno.
I’assemblea dei partecipanti, prevista dall’art. 37, comma 3 TUE,
potendo deliberare la sola sostituzione della SGR, non integra
questo requisito™. Il fondo non ¢ quindi un soggetto giuridico e,
conseguentemente, non ¢ il titolare delle situazioni giuridiche che
ne costituiscono il patrimonio®. Gli unici altri soggetti ipotizzabili
quali titolari delle situazioni giuridiche che compongono il fondo
sono la SGR e gli investitori partecipanti; il patrimonio deve es-
sere quindi imputato all’una o agli altri. Poiché, ai sensi degli artt.
1, comma 1, lett. j) e k), 36 e 37 TUF, alla societa competono i
soli poteri di disposizione, allora la proprieta ¢ frammentata e, non
corrispondendo allo schema dell’art. 832 c.c., non esiste. I diritti di
godimento e di appropriazione dei frutti, che residuano dai poteri
di disposizione e gestione conferiti alla SGR, devono essere attri-

57 Secondo Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605, cit., «’ordinamento mal
sopporta un patrimonio privo di titolarey. Il Tribunale di Milano, 11 maggio
2015, n. 5876, cit., ha parlato di «assoluta distonia rispetto al sistema di [...] un
patrimonio privo di titolarey.

%8 A. PAOLINI, gp. cit., 2, titiene che gli aspetti fondamentali del ragionamento
condotto dalla Suprema Corte siano due: il sistema sarebbe basato sulla centra-
lita del diritto soggettivo e sulla corrispondenza biunivoca tra il riconoscimento
del diritto e il soggetto al quale esso viene imputato; b) 'ordinamento pogge-
rebbe inoltre su di una nozione astratta di soggettivita.

% In senso difforme si esprimono M. DE Paori, A.M. ScHIRRU, G. TONINI,
La vexata quaestio, cit., 5, per i quali «il fondo comune di investimento, sia per
previsione normativa che per prassi dei regolamenti di gestione, ¢ generalmen-
te dotato di due organi, seppure privi di rilevanza verso I'esterno, nei quali si
forma la volonta dei relativi investitori (nei limiti a essi concessi dal principio di
autonomia della societa di gestione), ossia ’assemblea e il comitato consultivon.

% Cass., sez. 1,15 luglio 2010, n. 16605, cit., ha contrapposto il fondo comune ai
«fondi speciali per la previdenza e P'assistenza costituiti a norma dell’art. 2117 c.c,
ai quali la giurisprudenza riconosce la qualifica di centri d’imputazione di rapporti
giuridici anche quando non abbiano ottenuto il riconoscimento della personalitax.
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buiti agli investitori, unici soggetti alternativi alla societa stessa; a
quest’ultima spetta dunque una titolarita formale, mentre agli inve-
stitoti una sostanziale®, «[...] dove la prima puo definirsi in termini
di diritto di disporre e non di godere di quei beni (con l'ulteriore
vincolo di disporne a vantaggio dei partecipanti al fondo [...]); e
la seconda puo definirsi in termini di diritto di godere dei beni del
fondo e dei loro frutti»®™.

Per una piu profonda comprensione dell’importanza di questa
novita giurisprudenziale, ¢ opportuno esporne alcuni corollari ap-
plicativi.

0. I corollari sostanziali e processuali dell orientamento di legittimita

Poiché la SGR ¢ la titolare formale delle situazioni giuridiche
incluse nel fondo e i partecipanti vantano una titolarita meramen-
te sostanziale, il fenomeno dei fondi comuni sarebbe analogo alla
proprieta fiduciaria®. La pubblicita immobiliare dovrebbe percio
essere effettuata a favore della societa di gestione™.

I1 sistema pubblicitario, adottato dalla prassi notarile e soste-
nuto dal Consiglio di Stato, dovrebbe quindi essere sovvertito. La

o1 A. PaoLINI, op. ¢it., 21, nota 30, sottolinea la a-tecnicita di tali termini.
A tale improprieta linguistica fa da contraltare quella del Testo Unico della
Finanza, che discorre indistintamente di «patrimonio autonomo, «separato» e
«destinato», come messo in luce da Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605, cit.,
e nella dottrina da: P. SPADA, Persona ginridica e articolazioni del patrimonio: spunti
legislativi recenti per un antico dibattito, in Riv. dir. cin., 2002, 1, 837 ss.; R. COLAIORI,
La destinazione intrasoggettiva, cit., 11 ss.

%2 Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.

Come rimarcato da S. COrso, Agzione di responsabilita per danni al fondo, cit.,
nota 19, la distinzione tra proprieta formale e sostanziale ¢ gia stata proposta in
passato con riguardo al diritto acquistato dal mandatario senza rappresentanza:
R. Sacco, I/ possesso, in Trattato dir. civ. e comm., diretto da A. Cicu e F. Messineo,
VII, Milano, Giuffre, 1988, 101 ss.; P. MONTALENT!, I/ contratto di commissione, in
I contratti commerciali, in Trattato Galgano, XV1, Padova, 1991, 643. Critico verso
quest’impostazione ¢ A. LUMINOSO, I/ mandato, Torino, 2000, 105 ss.

9 M. Dk PaoLt, A.M. ScuIrrU, G. ToNINI, La vexata quaestio, cit., 19.

% Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605, cit.
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trascrizione si eseguirebbe a favore della SGR, mentre 'annota-
zione nel quadro D andrebbe svolta a favore del fondo comune di
investimento, al fine di rendere il vincolo di destinazione opponi-
bile ai terzi e di costituire cosi la separazione patrimoniale prevista
dal TUF®. La trascrizione di un apporto a favore del fondo sateb-
be conseguentemente nulla, ex art. 2665 c.c., stante I'inesistenza di
tale soggetto®.

Sulla SGR, inoltre, incomberebbe una responsabilita sussidiaria
peridebiti inclusi nel fondo. La Suprema Corte, infatti, ha sostenu-
to che la soggettivita del fondo darebbe luogo a una complicazio-
ne non necessaria e addirittura «foriera di distorsioni, nella misura
in cui potrebbe indurre a dubitare della possibilita che 1 creditori
per obbligazioni contratte nell'interesse del fondo siano ammessi
a rivalersi nei confronti della societa di gestione, qualora i beni del
fondo non risultassero sufficienti a soddisfare le loro ragioni»®.

Un ulteriore corollario dell’orientamento di legittimita ¢ stato
elaborato dal Tribunale di Vatese®, secondo il quale la sostituzione
del gestore (art. 37, comma 3 TUF) realizza un trasferimento della
titolarita dei diritti inclusi nel fondo, richiedendo, nel caso di beni
immobili, 'adozione della forma scritta (art. 1350 c.c.) e imponen-
do, al fine di rendere opponibile il trasferimento medesimo ai cre-
ditori, la trascrizione nei registri immobiliari (art. 2914 c.c.).

Quanto all’ambito processualistico, secondo la Corte di Cassa-
zione, « fondi comuni d’investimento |...] sono privi di un’auto-
noma soggettivita giuridica, ma costituiscono patrimoni separati
della societa di gestione del risparmio, la quale ¢ legittimata ad agire
in giudizio per far accertare 1 diritti di pertinenza del patrimonio
separato in cui il fondo si sostanzia»®. Da cio discenderebbe, se-

% M. Dk PaoLt, A.M. ScHrrU, G. TONINI, La vexata quaestio, cit., 19.

% In questo senso si ¢ espresso il Tribunale di Lodi (R.G.E. n. 244/2013),
con un provvedimento inedito, citato da M. DE Paori, A.M. ScHIRRU, G. TONI-
NI, Lz vexata quaestio, cit., 26.

67 Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605, cit.

% Tribunale di Varese, 21 novembre 2011, cit.

%9 Cass., 20 maggio 2013, n. 12187, cit. Il principio era stato gia espresso da
Cass., 15 luglio 2010, n. 16605, cit.
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condo il Tribunale di Milano, la «legittimazione, anche processuale,
della SGR ad esercitare i diritti e adempiere agli obblighi ricollegati

ai beni presenti nel fondo»™.
7. Le critiche rivolte all'orientamento di legittimita

La dottrina ha assunto un atteggiamento fortemente critico nei con-
fronti della ricostruzione dei fondi adottata dalla Corte di Cassazione.

Le reazioni si sono appuntate soprattutto sulle conseguenze in
tema di pubblicita immobiliare, riguardo alla quale la Suprema Cot-
te ha stabilito che la trascrizione andrebbe eseguita a favore delle
SGR, con annotazione a favore del fondo.

La dottrina non ha tardato a evidenziare che ’annotazione, non
potendo rendere opponibile ai terzi il trasferimento dei diritti da
un fondo all’altro, non puo produrre la separazione patrimoniale
bilaterale imposta dall’art. 36, comma 4 TUFE. Questa forma pub-
blicitaria, infatti, ¢ diretta esclusivamente a chiarire la pubblicita
dichiarativa, senza alterarne in alcun modo la portata’™. I sistema
pubblicitario delineato dalla Cassazione violerebbe dunque il Testo
Unico della Finanza™.

" Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 58706, cit., su cui vedi oltre in
questo Capitolo.

Il Tribunale di Varese, 21 novembre 2011, cit., aveva ricavato dalla ricostru-
zione offerta dalla Suprema Corte la legittimazione passiva della SGR nell’azio-
ne esecutiva con la quale erano stati aggrediti dei diritti inclusi nel fondo.

La legittimazione attiva della SGR in riferimento alle azioni con le quali si
facciano valere diritti inclusi nel fondo e la contestuale esclusione della sud-
detta legittimazione in capo ai partecipanti hanno poi trovato riscontri nella
giurisprudenza di merito: Tribunale di Milano, 29 marzo 2012, cit.; Tribunale
di Milano, 2 luglio 2013, cit.; Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.

T A. PaoLin, op. ¢it., 14; M. DE PaoLi, A.M. ScHIRRU, G. TONINI, [a vexata
quaestio, cit., 17.

2 A. PAOLINI, gp. oc. ull. cit.

A parere di M. DE Paori, A.M. ScHIRRU, G. TONINI, La vexata quaestio, cit.,
1, de conseguenze operative che derivano dall’orientamento giurisprudenziale
inaugurato dalla sentenza del 2010 aprono margini di incertezza per gli opera-
tori; in particolare [...| nel settore dei fondi immobiliari».
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L’annotazione nel quadro D ha esclusivamente la funzione di
pubblicita-notizia, mai di pubblicita dichiarativa. [’annotazione
non puo essere utilizzata per rendere opponibile ai terzi la separa-
zione patrimoniale sussistente tra il patrimonio generico della SGR
e i fondi gestiti; anzi, 'annotazione rende aggredibile il fondo an-
che da parte dei creditori dei quotisti, benché il Testo Unico della
Finanza sia chiaro nell’escludere tale evenienza’.

Si ¢ allora proposto in dottrina, anche al fine di far salve le tra-
scrizioni effettuate prima della sentenza Cass. n. 16605/2010, di
fare applicazione analogica della soluzione giurisprudenziale con
cui si ¢ ammessa la trascrizione a favore del #usz, benché quest’ul-
timo sia privo di soggettivita giuridica’™.

La configurazione della SGR quale titolare del fondo comporta
un’ulteriore conseguenza, a dir poco perniciosa, nel caso in cui un
immobile sia trasferito tra diversi fondi appartenenti alla stessa so-
cieta di gestione. Questa vicenda, infatti, non mutando la titolarita
dei diritti, non avrebbe natura traslativa e non potrebbe pertanto
essere trascritta nei registri immobiliari, impedendo agli interessa-
ti di avere contezza del trasferimento e soprattutto precludendo
qualsiasi possibilita di rendere a essi opponibile I'avvenuto passag-
gio da un patrimonio separato all’altro™.

La stessa A. PAOLINI, op. ¢z, 18, tuttavia, ha avuto cura di precisare che il di-
battito in corso non produce incertezza intorno alle parti da indicare nella nota
di trascrizione ex art. 2659 c.c., cosicché le trascrizioni effettuate in ossequio alla
prassi e dunque in contrarieta all’orientamento della Corte di Cassazione sono sal-
ve, poiché, ex art. 2665 c.c., «’omissione e I'inesattezza di alcuna delle indicazioni
richieste nelle note menzionate negli artt. 2659 e 2660 non nuoce alla validita della
trascrizione, eccetto che induca incertezza sulle persone, sul bene o sul rapporto
giuridico, a cui si riferisce I'atto o, rispettivamente, la sentenza o la domanda.

73 A. PAOLINI, op. loc. ult. cit; G. BARALLS, Fondi immobiliari e SGR, cit.; M. DE
Paorr, A.M. ScHIRRU, G. TONINI, La vexata quaestio, cit., 19 e 20.

" M. DE Paorr, AM. ScHIRRU, G. ToNINI, [ vexata quaestio, cit., 27 ss., i
quali citano il decreto del Tribunale di Torino, sez. 111, 10 febbraio 2011, n. 7559,
in Trusts e attivita fiduciarie, 2011, 627 ss., nonché il decreto del Tribunale di To-
rino, sez. 111, 10 marzo 2014, in wwmw.altalex.com, consultato il 6 novembre 2018.

7> A. PaoLin, op. cit., 10, nota 2; P. BASILE, La soggettivita dei fondi comuni di
investimento: appunti a margine della pronuncia del Tribunale di Milano, in nota a Tri-
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Sono state poi evidenziate ulteriori aporie.

I beni inclusi nei fondi comuni non risultano dai bilanci della SGR.
Cio inciderebbe sulla completezza dell’informazione finanziaria’™.

Trascrivere I'acquisto immobiliare in favore della SGR, inoltre,
renderebbe piu difficoltoso il trasferimento in caso di mutamento
della SGR laddove la societa uscente non cooperasse, giacché sa-
rebbe necessario ottenere un titolo giudiziale™.

L’impostazione della Suprema Corte comporterebbe conseguen-
ze applicative sub-ottimali in materia di divieto di zuzerlocking, giacché
il computo delle soglie di rilevanza del fatturato, quale requisito per
I'applicazione del divieto, dovrebbe tener conto anche del patri-
monio gestito dalla SGR e non solo del suo attivo™. Vi sarebbero
inoltre effetti distorsivi riguardo alle offerte pubbliche di acquisto,
in particolare con riferimento alla detenzione delle azioni e al supe-
ramento delle soglie per il lancio del’OPA obbligatoria™.

Le incongruenze applicative cui mette capo la giurisprudenza di
legittimita hanno spinto la dottrina a ricercare, a livello sistematico,
una sorta di terza via, non riconducibile né all'impostazione della
Corte di Cassazione, né a quella del Consiglio di Stato.

L’apporto nel fondo sarebbe costituito da un negozio a efficacia
reale alquanto peculiare. Esso non provocherebbe un trasferimen-
to della proprieta in favore del fondo, ma la cessazione dell’appli-
cazione della disciplina della proprieta, «sostituita da una disciplina
nella quale il bene ¢ nel suo valore strumentale allo svolgimento
di un’attivita di gestione diretta ad un risultato nell'interesse dei
pattecipanti»®.

bunale di Milano, 10 giugno 2016, n. 7232, in www.dirittobancario.it, consultato il
6 novembre 2018.

NI LemMA, Autonomia dei fondi comuni di investimento e regolazione della gestione
collettiva del risparmio, in Banca, borsa e titoli di credito, 2011, 11, 423.

7T R. COLAIORL, La destinazione intrasoggettiva, cit.

"8 P. BaSILE, La soggettivita dei fondi commni di investimento, cit.

7 P. BASILE, La soggettivita dei fondi commni di investimento, cit.

80P Ferro-Luzz1, Un problema di metodo, cit., 755.
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L’autonomia del patrimonio, stabilita dall’art. 36, comma 4 TUEF,
satebbe la conseguenza della «funzionalita dell’agire»®. Sarebbe
'attivita, e non P'apporto, a predisporre i beni nell'interesse dei
partecipanti®. La pubblicita, pertanto, dovrebbe essere «aggancia-
ta», non a un inesistente titolare del fondo, ma alla funzione della
gestione, che rende autonomo il fondo stesso™.

Invece di ricercare un soggetto di diritto, la cui definizione man-
ca nell’ordinamento, occorrerebbe affidarsi alle sole disposizioni
del Testo Unico e costruire ogni soluzione applicativa a partire da
queste. Sulla base dei dati positivi, bisognerebbe allora riconoscere
che, all'interno dei fondi comuni, non sussiste un diritto di proprie-
ta e che la situazione giuridica che ne prende il posto non potrebbe
essere imputata alla SGR. I tre elementi che caratterizzano il diritto
di proprieta, ossia godimento, disposizione e responsabilita, sareb-
bero infatti ripartiti tra entita diverse — rispettivamente tra parte-
cipanti, SGR e fondo — di modo che il fenomeno non potrebbe
essere sussunto nella definizione data dall’art. 832 c.c.%.

Nel contempo, il criterio adottato dalla Cassazione per predicare
la soggettivita del fondo, ossia quello della minima struttura orga-
nizzativa, sarebbe privo di fondamento normativo, mancando nel
nostro ordinamento una previsione dei criteri in base ai quali indivi-
duare 1 soggetti. Conseguentemente, anche a questo riguardo, occor-
rerebbe far riferimento alla sola disciplina del TUF per identificare il
centro di imputazione delle situazioni giuridiche e cio «non al fine di
interrogarsi sui fondamenti ontologici dei fondi e sulla natura della
loro struttura ma, ben piu limitatamente, per chiarire se e in quale
misura possa parlarsi di un soggetto al fine dell’applicazione della
disciplina in questione, e cio¢ quella della pubblicita immobiliare»™.

La «disposizione di un bene immobile ad investimento in un
fondo comune ¢ da pensarsi come destinazione e dunque avvi-

81D, SpADA, Persona ginridica e articolazgioni del patrimonio, cit., 847.
82 R. COLAIORI, La destinazione intrasoggettiva, cit.

8 R. COLAIORI, La destinazione intrasoggettiva, cit.

8 A. PaoLin, op. cit., 8.

8 A. PaoLiNt, gp. cit., 12.
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cendamento nella titolarita funzionale: il proprietario che destina
I'immobile ad un fondo rinuncia alla titolarita propria dell’utilita a
favore di una titolarita funzionale® allo scopo»”’.

Non sarebbe quindi ravvisabile alcun diritto reale, né in capo
alla SGR, né in capo al fondo, poiché solo una volta fuoriuscito
dal fondo «l bene immobile potra tornare ad avere un proprietario
nel senso compiuto del termine»®. Fino a quel momento, il bene
¢ sottoposto a un regime speciale, dettagliatamente regolato dal
Testo Unico, che non richiede quindi alcuna integrazione mediante
categorie concettuali predeterminate™.

Premesso che 'unico modo per garantire la separazione patrimo-
niale bilaterale che caratterizza il fondo € effettuare la trascrizione a
favore del (e contro il) fondo stesso, allora chiedersi quale sia il tito-
lare det diritti sarebbe inutile, dato che gia si conoscono le modalita
pubblicitarie necessarie per il rispetto degli artt. 36 e 37 TUE, cosic-
ché ogni ulteriore concettualizzazione si rivela non solo superflua,
ma persino foriera della violazione di quelle stesse disposizioni™.

Essendo precluso un inquadramento del fenomeno in termini
dominicali, la forzatura del sistema della trascrizione, che su quei
termini ¢ fondato, dovrebbe avvenire con le modalita adottate dalla
prassi, ossia mediante la trascrizione a favore del fondo e 'anno-
tazione a favore della SGR. Non interessa accertare se il fondo
sia un soggetto in sé e in termini assoluti, ma soltanto ai fini della
pubblicita immobiliare™.

86 'P. SpADA, Diritto commerciale, 11, 2.

¥ R. COLAIORI, La destinazione intrasqggettiva, cit., da cui ¢ tratta la nota all’in-
terno della citazione.

% A. PaoLiNy, gp. eit., 13.

8 A. PaoLIN, op. loc. ult. cit.

%0 A. PaoLIN, gp. cit., 1.

9T A. PaoriNg, op. cit., 14: «ai sensi dell’art. 2659 cod. civ. la nota di trasctizio-
ne deve recare I'indicazione delle “parti” (a favore e a carico delle quali viene
eseguita la formalita): non vi sono difficolta a far rientrare nel concetto di parte
anche il fondo, in quanto centro di imputazione di un’attivita, sintesi di un pa-
trimonio specificamente individuato, qualificato espressamente dal legislatore
come “autonomo”, centro di interesse per i partecipanti al fondow.
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Il citato art. 36 TUE, attribuendo alla societa gli obblighi del
mandatario, dimostrerebbe che i poteri di disposizione e gestione
ad essa attribuiti non sono la conseguenza del trasferimento ipo-
tizzato dalla Suprema Corte, ma l'effetto del contratto di mandato
che la lega agli investitori” e che le impone l'ufficio di gestore™.

Quanto alla sostituzione ex art. 37, comma 3 TUE, la SGR pro-
motrice perderebbe ogni rapporto con il fondo: non sussistendo
alcun diritto di proprieta sui beni inclusi nel fondo medesimo e
non essendone « fortiori titolare la SGR, ed essendo 1 poteri di ge-
stione/disposizione acquisiti dalla subentrante, la promotrice ve-
drebbe cessare gli unici poteri di cui era titolare™.

La sostituzione della SGR, deliberata dall’assemblea dei parteci-
panti, non darebbe luogo ad alcuna vicenda traslativa®™. Non sarebbe
necessario procedere a una trascrizione, ma esclusivamente all’anno-
tazione nel quadro D del subentro di una nuova societa nella gestio-
ne del fondo, in modo da rendere noto ai terzi che la legittimazione a
disporte ¢ stata perduta dalla sostituita e acquisita dalla sostituta™. La
sostituzione avrebbe pertanto effetti soltanto obbligatori”.

92 Tra gli altri: A. PAOLINY, gp. doc. lt. cit; M. DE Paor, A.M. ScHirry, G. To-
NINI, [z vexata quaestio, cit., 16 ss.; R. COLAIORL, La destinazione intrasoggettiva, cit.

%3 Di ufficio di dititto privato ragionano: P. BARBANTI S1Lva, cit., 6; A. PAOLIN,
op. cit., 7-8; M. DE Paovi, A.M. ScHirru, G. ToniNg, L vexata quaestio, cit., 22.

9% A. PAOLIN, op. cit., 8.

% A. PAOLINI, op. ¢it., 9, nota 2: «[...] il mero mutamento della SGR, gesto-
re o promotore, non puo essere ritenuto fenomeno idoneo a produrre effetti
traslativi (né ¢ ritenuto tale dal legislatore); di conseguenza risulta incongruente
affermare che la proprieta dei fondi sarebbe in capo alla SGR, ove una modifi-
cazione del soggetto apparentemente proprietario non sia fenomeno idoneo a
determinare un mutamento di titolarita».

% M. DE Paott, A.M. ScHIRrRU, G. TONINI, [a vexata quaestio, cit., 17-18. In
nota 15 gli Autori danno conto di come il Notariato abbia sviluppato la con-
suetudine di fare sottoscrivere alle SGR coinvolte nella sostituzione degli atti
ricognitivi sulla cui base effettuare 'annotazione della sostituzione medesima.

97 A. PAOLINI, op. cit., 9: «la disciplina sul punto ¢ dettata dal Regolamento
della Banca d’Italia e della Consob ai sensi dell’articolo 6, comma 2 bzs, del Te-
sto unico della Finanza del 29 ottobre 2007 (modificato, da ultimo, con Provve-
dimento 9 maggio 2012): I'art. 33 (Delega alla gestione di OICR) prevede che le
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Le anomalie che si irradiano dalla giurisprudenza di legittimita
includono anche la presunta responsabilita sussidiaria della SGR
per 1 debiti del fondo.

L’assunto, sebbene espresso come mero obiter dictum, ha susci-
tato forti critiche in dottrina”™. Quale SGR, infatti, istituirebbe dei
fondi, sapendo di essere tenuta al pagamento dei relativi debiti”? I
settore della gestione collettiva del risparmio ne risulterebbe com-
promesso a livello nazionale'”.

Non ¢ un caso, allora, che 'impostazione della Cassazione sia

stata contraddetta anche dal Legislatore.

SGR possano affidare ad altre SGR “con apposito contratto scritto” la gestione
di singole operazioni riguardanti i fondi da essi gestiti, o anche delegare la ge-
stione della totalita del patrimonio. Alla questione si potrebbe apparentemente
obiettare che “proprietaria” sia in realta la SGR promotrice, e che dunque la
modificazione del gestore non avrebbe conseguenza sul piano della titolarita
dei beni, che permarrebbe sempre in capo al medesimo soggetto. Deve tuttavia
osservarsi come, secondo il Regolamento 8 maggio 2012, sia possibile indiffe-
rentemente provvedere alla sostituzione della societa promotrice o del gestore.
Dovrebbe allora necessariamente dedursi, partendo dalla premessa che la SGR
promotore sia Ieffettivo proprietario degli immobili, che il legislatore abbia
previsto un fenomeno idoneo a produrre effetti traslativi di straordinaria rile-
vanza (il mutamento di titolarita di tutti i beni facenti parte di tutti i fondi gestiti
dalla SGR sostituita) lasciando integralmente all’autonomia negoziale il compi-
to di individuarne la disciplina, e rinviando a un generico “atto scritto”. Senza
contare 1 risvolti sul piano documentale (la necessita di provvedere a tutti gli
adempimenti richiesti dal trasferimento di tutti gli immobili) e su quello fiscale,
che deriverebbero dal mero cambiamento della SGR promotrice o gestorex.

% M. Dk Paori, A.M. ScHIRRU, G. ToNINI, La vexata quaestio, cit., 19; P.
BARBANTI S1LVA, cit., 4; E. ANNUNZIATA, G/7 organisnii di investimento, cit., 132.

9 A. Scano, Fondi comuni immobiliars, cit., si chiede: «in assenza di simile
protezione chi si arrischierebbe a raccogliere ingenti masse di danaro per inve-
stirle e gestirle in monte? Questa semplice considerazione ¢ la risposta migliore
all'interrogativo sollevato in passato circa la spiegazione del perché dovrebbe
riconoscersi alla societa di gestione un tale privilegion.

100 M. DE Paors, A.M. ScHiRrU, G. TONINI, L vexata quaestio, cit., 31, di-
scorrono di un «pronunciamento della Corte di Cassazione, il cui orientamento
¢ stato confermato da giurisprudenza successiva, che pero rischia di mettere in
ginocchio lintera zndustry delle SGR immobiliari».
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L’art. 32 del D.LL. 31 maggio 2010, n. 78 ha integrato l'art. 36,
comma 6 TUEF, prevedendo che «delle obbligazioni contratte per
suo conto, il fondo comune di investimento risponde esclusiva-
mente con il proprio patrimoniox». La formulazione del citato De-
creto Legge costituiva un’evidente ipallage'’, alla quale si ¢ posto
rimedio con il D. Lgs. 4 marzo 2014, n. 44, che ha modificato il
predetto art. 36, prescrivendo, con formulazione tuttora vigente,
che «delle obbligazioni contratte per conto del fondo, la SGR ri-
sponde esclusivamente con il patrimonio del fondo medesimo»'"

8. La sentenza del Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876

Tra le molte adesioni all’orientamento di legittimita, va ricordato il
provvedimento del Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876'".

Una societa di gestione del risparmio agisce in giudizio, ex artt.
2392, 2393, 2394 bis, 2407 c.c., 56 TUF e 72 TUB, per sentir con-
dannare 1 propri precedenti amministratori e sindaci al risarcimento
dei danni arrecati ai fondi comuni di investimento dalla stessa gestiti.

In seguito alla sostituzione della SGR promotrice da parte di
una diversa SGR, deliberata dall’assemblea dei partecipanti al fon-
do, nonché ad un contratto di cessione dell’azione esercitata stipu-
lato tra le citate societa, interviene in giudizio la cessionaria-suben-
trante, la quale aderisce alle domande dell’attrice.

U E ANNUNZIATA € A. CONSO, I/ fondo comnne d’investimento. Patrimonio separato
¢ soggettivita, in www.acfirmgroup.com, consultato in data 6 novembre 2018. In sen-
so altrettanto critico, F. PACILEO, gp. ¢it.

2 B GENTILONI SUVERL, Liwmiti di responsabilita patrimoniale nei fondi comuni di
investimento. Novitd recenti: tra ginrisprudenza e legislagione, in Banca, borsa e titoli di
eredito, 2011, 11, 432 ss.; E. PACILEO, op. ¢it.

R. COLAIORY, La destinazione intrasoggettiva, cit., afferma che non si tratta di
limitazione di responsabilita, ma di norma sulla responsabilita fout conrt, da ti-
condursi al primo e non al secondo comma dell’art. 2740 c.c.

13 Questo paragrafo ¢ tratto da L. TacuMIN, L agione sociale di responsabiliti
esperita dalla SGR a tutela del fondo gestito, in Giur. it., 1, 89 ss., in nota a Tribunale
di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876. La critica alle argomentazioni addotte dal
Tribunale ¢ rimandata ai pertinenti capitoli di quest’opera.
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I convenuti oppongono le seguenti eccezioni: a) gli investito-
r1, essendo proprietari del fondo, sarebbero gli unici legittimati ad
agire; b) la sostituita non potrebbe rappresentare gli investitori e
non sarebbe legittimata a farne valere, in nome proprio, i diritti; c)
la sostituita potrebbe agire contro gli ex amministratori soltanto in
via di rivalsa, dopo essere risultata soccombente nei confronti de-
gli investitori danneggiati; d) I'interveniente SGR subentrante non
avrebbe ricevuto, dai partecipanti al fondo, alcun mandato ad agi-
re; ) la subentrante non potrebbe agire ex art. 2393 c.c. in quanto
1 convenuti sono stati amministratori di una diversa societa; f) la
sostituzione della SGR promotrice avrebbe interrotto il processo.

11 provvedimento ha affrontato in primo luogo il tema dell’espe-
ribilita dell’azione sociale di responsabilita da parte della societa di
gestione del risparmio, per poi vagliare le seguenti, ulteriori questio-
ni: efficacia della deliberazione di sostituzione della SGR; 'ammis-
sibilita dell'intervento della societa subentrante; la configurabilita
del conflitto di interessi tra la societa e 1 partecipanti al fondo.

I1 Tribunale ha ritenuto che il fondo, non essendo un soggetto
giuridico, non sia il titolare dei diritti di cui si compone, mentre tra
gli investitori non potrebbe sussistere alcuna comproprieta, giac-
ché essa sarebbe incompatibile con lo scopo di investimento.

Nonostante le critiche rivolte all’orientamento di legittimita e
la prospettazione di inconvenienti pratici che incrinerebbero la
separazione patrimoniale sancita dal Testo Unico, il Tribunale ha
aderito all'impostazione sancita dalla Cassazione. Escluso che I'or-
dinamento possa ammettere un patrimonio privo di titolare e che il
fondo sia un soggetto, non resterebbe, ad avviso dei Giudici di Mi-
lano, che distinguere una «titolarita formale in capo alla SGR [...] e,
in capo ai partecipanti al fondo, [la] proprieta sostanziale. Dove la
prima puo definirsi in termini di diritto di disporre e non di godere
di quei beni (con l'ulteriore vincolo di disporne a vantaggio dei
partecipanti al fondo [...]); e la seconda puo definirsi in termini di
diritto di godere dei beni del fondo e dei loro frutti».

Il corollario di tale distinguo consisterebbe nella «legittimazione,
anche processuale, della SGR ad esercitare i diritti e adempiere agli
obblighi ricollegati ai beni presenti nel fondo.
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Lattribuzione alla SGR della /legitimatio ad processum discende
dall’art. 36, comma 1 TUE, che impone alla societa 'ufficio di ge-
stire il fondo. Il Tribunale ha chiarito che la legittimazione della
SGR interveniente non deriva da un rapporto organico (peraltro
inesistente nel caso della subentrante) con i convenuti, ma dalla
circostanza per cui la societa sarebbe titolare del fondo.

I partecipanti, al contrario, «non hanno azione nei confronti de-
gli amministratori per i danni che il fondo abbia subito [...] perché
tali danni non ineriscono al loro patrimonio, ma a quello — che ¢
separato — del fondo, di cui non sono titolari ed il danno che si ri-
percuote sul valore della quota ¢ solo un danno riflesso [...]».

LLa mancata deduzione di un diritto spettante agli investitori fon-
da cosi l'asserto per cui, oltre a non dar luogo ad un fenomeno
rappresentativo, 'azione esercitata dalla SGR non configura nem-
meno una sostituzione processuale: «si deve ammettere che la SGR
possa agire in nome proprio per ottenere il risarcimento dei danni
[...] provocati al fondo gestito.

La riportata ricostruzione da poi luogo a una particolare strut-
turazione dell’azione esercitata, la quale sarebbe «peculiare rispetto
all’azione sociale di responsabilita propriamente detta, perché |...]
essa si risolve in favore del patrimonio separato stesso e non del
patrimonio della SGR». Si verificherebbe, per il tramite della sen-
tenza di condanna e della sua esecuzione, un fenomeno accostabile
alla surrogazione reale, giacché le somme corrisposte per il risarci-
mento del danno arrecato ai diritti compresi nel fondo sarebbero
connotate dalla separazione patrimoniale propria di quegli stessi
diritti e andrebbero dunque a far parte di tale patrimonio separato.

Gli artt. 72, comma 5 e 84, comma 5 TUB, 56, comma 3 ¢ 57,
comma 3 TUEF, che dettano una disciplina speciale dell’azione so-
ciale di responsabilita, andrebbero pertanto riferiti anche ai danni
cagionati al fondo comune di investimento e attribuirebbero alla
SGR, nella persona dei suoi amministratori, commissari liquidatori
e rappresentanti di qualsiasi natura, il diritto di agire per tutelare le
ragioni del fondo stesso.

Dalla suddetta impostazione, il Tribunale ha tratto ulteriori co-
rollari.
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In primo luogo, ¢ stato ritenuto ammissibile 'intervento spiega-
to dalla SGR subentrante.

L’intervento sarebbe disciplinato, in via analogica, dall’art. 111
c.p.c., in quanto, secondo la costante giurisprudenza del Foro mi-
lanese, «la sostituzione della SGR gestore [...] non comporta il
trasferimento del fondo [...] perché la collocazione della proprieta
sostanziale non cambia, perché la sostituzione ¢ stata deliberata
dall’assemblea dei partecipanti, ¢ perché la SGR sostituita, non ti-
tolare dei fondi, non avrebbe potuto trasferirli [...] alla subentrata,
ma solo |...] la sostituzione del soggetto gestore».

Difetterebbe, in altri termini, il presupposto sostanziale dell’art.
111 c.p.c., ossia la successione nella titolarita della res in iudicium
deducta; considerando, tuttavia, che si avrebbe comunque un feno-
meno successorio znter vivos, sebbene limitato al potere di gestione
e disposizione dei beni compresi nel fondo, si manifesterebbe Iesi-
genza, costituente la ratio del citato art. 111, di rendere la sentenza
opponibile all’avente causa.

L’intervento della subentrante ha poi comportato, in virta
dell’accordo di cessione dell’azione di responsabilita, perfeziona-
tosi parallelamente a quello di sostituzione, 'estromissione della
SGR promotrice ai sensi degli artt. 90, comma 2 e 92, comma 9
TUB. Le citate disposizioni, per il caso in cui il negozio di cessione
sia concluso nell’ambito di una procedura di liquidazione coatta
amministrativa come quella cui era sottoposta la societa uscente,
prevedono che Pestromissione sia automatica, ossia non subordi-
nata all’assenso delle parti costituite, cosi derogando all’art. 111,
comma 3 c.p.c.

I Giudici hanno rigettato ’eccezione secondo cui la sostituzione
della societa di gestione, deliberata dall’assemblea dei partecipanti
e accettata dalla subentrante, avrebbe interrotto il processo ex artt.
299-300 c.p.c.

La suddetta delibera, infatti, revoca I'ufficio gestorio alla societa
uscente per conferirlo al nuovo gestore, non producendo quindi
I'estinzione dell’attrice o la cessazione della sua capacita processua-
le. N¢é potrebbe ipotizzarsi estinzione del potere rappresentativo,
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glacché «la perdita di legittimazione formale a gestire 1 beni inclusi
nei fondi non puo essere accostata a fenomeni quali [...] la cessa-
zione di tale rappresentanza, perché [...] la SGR non puo essere
ritenuta legale rappresentante del fondo» o degli investitori.

LLa conclusione ¢ coerente con le premesse accolte dal Tribuna-
le, secondo le quali il fondo non ¢ un soggetto, di modo che manca
quella dualita soggettiva senza la quale la rappresentanza non puo
nemmeno immaginarsi.

Quanto, poi, al rapporto con gli investitori, 'esclusione della rap-
presentanza non ¢ stata specificamente motivata dai Giudici, ma ¢
conseguenziale alla considerazione per cui essi non vanterebbero,
anteriormente alla scadenza del termine per la liquidazione delle
quote, alcun credito risarcitorio; essi, pertanto, non Possono essere
rappresentati dalla societa in un’azione che ancora non compete loro.

La disposizione dell’art. 36, comma 3 TUF attribuirebbe allora
alla SGR «gli obblighi e le responsabilita del mandatario» senza
rappresentanza.

Venendo a un ulteriore corollario, secondo la costante giurispru-
1% per dar luogo ai rimedi apprestati dall’ordinamento'”, ¢ suf-
ficiente che il conflitto di interessi sussista anche solo potenzialmente.

Cio, tuttavia, ¢ stato escluso nel caso di specie: I'azione avviata con-

denza

tro 1 precedenti amministratori non puo che accrescere le aspettative
degli investitori riguardo alla redditivita dei propri investimenti; tali
aspettative potrebbero essere lese solo nel caso opposto, ove la societa
non agisse giudizialmente per il ristoro dei danni cagionati al fondo.
Quand’anche la condotta processuale delle SGR desse luogo ad una
collusione con i convenuti, il giudicato sarebbe inopponibile agli
investitori, 1 quali potrebbero autonomamente agire contro costoro.

104 §j vedano, tra le altre: Cass., 14 settembre 2002, n. 13507, in Nuovo Dir.,
2004, 148, con nota di Zavaglia; Cass., 6 agosto 2001, n. 10822, in Giust. Cin.
Mass., 2001, 1551. Non ¢ stato affrontato dalla sentenza il tema della legittima-
zione a sollevare 'eccezione di nullita per conflitto di interessi, che i precedenti
negano al terzo e riconoscono al solo rappresentato: Cass., 17 ottobre 1973, n.
2608; Cass., 18 maggio 1976, n. 1771; Cass., 29 marzo 1979, n. 1808.

195 Che la sentenza del Tribunale di Milano indica in quelli dell’art. 78 c.p.c.
e degli artt. 2373, 2391 e 2391 bis c.c.
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I1 conflitto di interessi presupporrebbe inoltre un rapporto di
rappresentanza, mentre la SGR non rappresenterebbe gli investi-
tori e neppure il fondo; in ogni caso, la circostanza per cui lattrice
non riveste piu 'ufficio di gestore escluderebbe qualsiasi conflitto
con i partecipanti al fondo.

I convenuti avevano inoltre eccepito che gli illeciti loro attribuiti
avrebbero leso 1 soli diritti degli investitori: 'azione intentata sareb-
be allora infondata in quanto concernerebbe una pretesa risarcito-
ria che la societa potrebbe vantare solo in via di rivalsa, e dunque
solo successivamente alla soccombenza di fronte ad un’eventuale
azione risarcitoria degli investitori stessi.

I1 Tribunale ha rigettato tale eccezione.

11 presupposto della rivalsa avrebbe fatto effettivamente difetto,
dato che la soccombenza della SGR nei confronti degli investitori
e esborso a loro favore non si erano ancora verificati; scartata tale
ipotesi ricostruttiva, tuttavia, I’azione della SGR rinviene il proprio
fondamento nell’ufficio gestorio legislativamente imposto alla so-
cieta, che avrebbe il dovere, al fine di salvaguardare le aspettative
di redditivita dell'investimento dei partecipanti al fondo, di attivarsi
giudizialmente per il ristoro dei danni arrecati a quest’ultimo.

Ne segue che, mentre gli amministratori sarebbero responsabili
verso gli investitori-creditori della SGR ex art. 2394 c.c.'®
2393 nei riguardi della societa, quest’ultima risponderebbe, quale

ed ex art.

mandataria senza rappresentanza, ex art. 1218 c.c., nei confronti
dei partecipanti al fondo.

La struttura trilatera di questo intreccio di responsabilita non
implica che I'azione ex art. 2393 sia esperibile solo a seguito della

1% Per la possibilita di applicare art. 2394 c.c. in favore dei partecipanti

soltanto nell’ipotesi in cui gli amministratori della SGR abbiano colpevolmente
depauperato il patrimonio della SGR al punto da renderlo insufficiente per
Iintegrale risarcimento del danno cagionato al fondo: C. GANDINI, Gestione ¢
responsabilita nei fondi comuni di investimento mobiliare, in Contr. impr., 1989, 195; A.
LENER, Commento sub art. 3,10 Legge 23 margo 1983, n. 77. Istituzione ¢ disciplina dei
Sfondz comuni di investimento. Commentario, a cura di A. Maffei Alberti, in Nuove leggi
civ. comm., 1984, 198; G. GENTILE, 1/ contratto di investimento in fondi comuni ¢ la tutela
del partecipante, Padova, 1991, 248 ss.
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soccombenza della SGR nei confronti dei propri creditori-man-
danti, dato che il presupposto dell’azione sociale di responsabilita
risiede nella lesione del patrimonio sociale, qui separato da quello
generico, la quale si ¢ gia verificata.

Viene cosi spiegata I'abrogazione dell’art. 3, comma 6, L. 23
marzo 1983, n. 77, che attribuiva agli investitori e, nell’interesse
di questi ultimi, ai commissari azione di risarcimento dei danni
nei confronti degli amministratori. L.’abrogazione di quell’azione,
«non piu riproponibile in base ai principi generali», conferma che
la SGR ¢ ('unica) legittimata, in via autonoma, all’esercizio dell’a-
zione risarcitoria.

9. La sentenza del Tribunale di Milano, 10 gingno 2016, n. 7232

11 Tribunale di Milano, nel giugno del 2016, ha rigettato una
domanda con cui il socio di una societa, titolare di una prelazione
statutaria, lamentava che tale suo diritto fosse stato violato dalla
sostituzione della SGR che gestiva un fondo comune, fondo in cui
era ricompresa una pattecipazione a quella medesima societa'””.

Il Tribunale ha motivato la propria decisione facendo leva su
alcuni dati offerti dal diritto positivo. In primo luogo, I'art. 30,
comma 6 TUF dispone che il fondo risponda, con il proprio patri-
monio, delle obbligazioni che la SGR ha contratto per suo conto.
I commi 1 e 8 bis dell’art. 6 della I.. 183/2011, inoltre, sanciscono
la capacita del fondo di acquistare beni immobili. I’art. 57, com-
ma 6 bis TUE, infine, prevede che il fondo comune possa essere
sottoposto a una procedura di liquidazione coatta amministrativa
indipendentemente dalla societa chiamata a gestitlo.

Cio premesso, 1 Giudici milanesi hanno escluso che la sostituzio-
ne del gestore realizzi un trasferimento dei diritti e, in particolare,
delle partecipazioni societarie incluse nel fondo. Le partecipazioni,
infatti, costituiscono un diritto imputato al fondo, non alla SGR.

7T Milano, 10 giugno 2016, n. 7232, in Foro 42. 2017, 2, 1, 730. Tl prov-
vedimento ¢ consultabile altresi in www.dirittobancario.it, ove si puo trovare un
commento di P. BASILE, La soggettivita dei fondi comuni di investimento, cit.
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La sostituzione di quest’ultima non muta quindi la titolarita delle
partecipazioni societarie incluse nel fondo stesso.

Con tale provvedimento, pertanto, i Giudici milanesi si sono po-
sti in antitesti rispetto all'inquadramento del fondo comune offerto
dalla Suprema Corte e in discontinuita rispetto alla sentenza resa,
dalla stesso Tribunale ambrosiano, in data 11 maggio 2015.

Cio da un punto di vista applicativo.

11 fondamento teorico del provvedimento ora in discorso, invece,
poggia proprio sul dogma della necessaria titolarita delle situazioni
giuridiche, sulla distinzione tra titolarita formale e sostanziale dei
beni inclusi nel fondo e sulla negazione della soggettivita del fondo
comune. In altre parole, le premesse ermeneutiche del Tribunale di
Milano coincidono con quelle della Corte di Cassazione'®.

11 divario applicativo si deve al fatto che i Giudici milanesi hanno
spostato il fulcro delle argomentazioni dalla soggettivita del fondo
ai profili funzionali della gestione collettiva'®”. Il fenomeno va ti-
costruito «in chiave essenzialmente obbligatoria a scopi eminente-
mente funzionali, quali consentire agevolmente il traffico giuridico,
massimizzare le possibilita di profitto per partecipanti non in grado
di gestire investimenti quali quelli descritti nel regolamento, aprire
il mercato interessato dal regolamento ad investimenti che solo la
raccolta attraverso 1 fondi puo consentirex.

108 Cio ¢ stato ben evidenziato da P. BasILE, La sqggettivita dei fondi comuni di
investimento, cit.

9P, BasiLr, La soggettivita dei fondi commni di investimento, cit.: «l tentativo
del Tribunale di Milano ¢, dunque, quello di salvare il percorso interpretativo
della Corte di Cassazione, valorizzando al massimo quegli elementi che ritiene
di condividere (separazione patrimoniale, vincolo pertinenziale, scissione tra
proprieta sostanziale e titolarita formale), e spostando i termini della discus-
sione dalla formale soggettivita (il cui presupposto sarebbe quell’autonomia
intesa come capacita di autodeterminarsi) verso profili attinenti alla autonomia
“patrimoniale”. Nel fare cio introduce alcuni criteri interpretativi, rappresentati
essenzialmente dallo scopo e dalla funzione del fenomeno economico “fondo
comune”, che fungono da guida per la connotazione e, dunque, la ricostru-
zione sistematica del concetto di titolarita, la quale presuppone, come noto, la
capacita di una data entita di essere titolare di diritti e doveri (la soggettivita)».
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E in questo nuovo punto di vista che, nonostante le identiche
premesse teoriche, si puo identificare un’evoluzione'’ della giu-
risprudenza di merito rispetto all'impostazione di legittimita. Le
premesse di quest’ultima, infatti, sono riaffermate, ma immunizza-
te dalle considerazioni funzionali tratte da una piu attenta lettura
del TUE

Tale evoluzione ¢ stata confermata da una successiva sentenza
del Tribunale di Milano con cui si ¢ stabilita 'applicabilita della di-
sciplina degli accordi di ristrutturazione del debito ai fondi comuni

di investimento in virtu della loro soggettivita''.

10. Premesse per un’analisi: una proposta ricostruttiva

Le problematiche sostanziali e processuali sin qui ricordate — cui
se ne aggiungeranno molte altre nel corso di questo lavoro — uni-
tamente alla rilevanza dei fondi comuni per 'economia nazionale
evidenziano la necessita di uno studio di questo istituto non limi-
tato, come sinora accaduto, ai profili esaminati da questo o quel
provvedimento.

Nel contempo, diverse questioni — quali quelle della trascrizio-
ne, della rappresentanza processuale, dell'intervento in giudizio
della SGR subentrante — non possono essere risolte senza che si
chiarisca previamente la natura del fondo comune e le sue relazioni
con la societa di gestione e i partecipanti. Tentero di dimostrare, in-
fatti, che l'irrilevanza della natura soggettiva o oggettiva del fondo,
affermata in relazione alla trascrizione e in gran parte condivisibile,
non puo essere assolutizzata.

Y0P BastLE, La soggettivita dei fondi commni di investimento, cit.

"1 Tyibunale di Milano, 10 novembrte 2016, con nota di A. Santont, Cris/
del fondo comune di investimento, crisi della SGR e accordo di ristrutturazione dei debiti, in
Giur. comm., fasc. 1, 2018, 120.

Occorte pero fare attenzione. I’evoluzione indicata nel testo ¢ infatti evi-
dente nella giurisprudenza del Tribunale di Milano, ma altri Giudici continuano
tutt’ora ad aderire alla tesi della Suprema Corte: Tribunale di Mantova, 19 mag-
gio 2016, in Redagione Giuffre 2016; Tribunale di Bari, 21 marzo 2017, n. 1532,
in Redazione Ginffré 2017.
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L’unico punto fermo, infatti, sembra essere quello della legittima-
zione sostanziale e processuale della SGR a disporre delle situazioni
giuridiche incluse nel fondo. Per il resto, nonostante 1 pregevoli sforzi
profusi dagli interpreti, le soluzioni restano incoerenti e incomplete.

Anche chi ha condivisibilmente criticato la giurisprudenza di le-
gittimita per essere incorsa in un’inversione di metodo e per aver
forzato il dato normativo in ossequio ai dogmi e alla stessa idea di
“sistema” non ha sviluppato una teoria onnicomprensiva dei fondi
comuni.

Soprattutto, non sono state sufficientemente approfondite le re-
lazioni tra i concetti di soggetto di diritto, diritto soggettivo e patrimonio.
In altri termini, il problema ¢ ben pit ampio e profondo di quanto
possa apparire a prima vista, estendendosi all'insieme dei patrimo-
ni separati e ai concetti fondamentali del diritto privato e del pro-
cesso civile.

La mia test, alla cui dimostrazione sono dedicate le pagine che
seguono, ¢ che il fondo comune d’investimento sia un patrimonio,
costituito da un insieme di situazioni giuridiche di cuila SGR non ¢
titolare. ’eventuale soggettivita del fondo puo indicare Papplicabi-
lita 0 meno di determinate disposizioni, ma tale rilevanza discipli-
nare, come mi propongo di dimostrare, ¢ molto limitata. Il fondo ¢
affidato alla legittimazione sostanziale e processuale della sola SGR
di gestione, verso la quale 1 partecipanti vantano dei diritti di credi-
to, aventi a oggetto sia la massimizzazione del valore del fondo, sia
il rimborso integrale delle proprie quote individuali.
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CAPITOLO 11

SOGGETTO E PATRIMONIO

Sommario: § 1. Nozioni introduttive. — § 2. II dogma della necessaria titola-
rita delle situazioni giuridiche. — § 3. Il dibattito concernente la natura giuri-
dica dell’eredita giacente. — § 4. L'inquadramento dell’eredita giacente come
patrimonio privo di titolare. — § 5. Le ragioni e le debolezze del dogma della
necessaria titolarita. — § 6. L’autonomia concettuale della soggettivita rispetto
alla personalita fonda un’ulteriore critica ai patrimoni acefali. — § 7. Segue: la
distinzione tra soggettivita e personalita non assorbe il patrimonio acefalo. — §
8. La necessaria distinzione tra soggetto e patrimonio. — § 9. Il distinguo tra il
patrimonio primario (entificato o acefalo) e quello secondario (bilateralmente
separato). — § 10. Proposta di un’insiemistica patrimoniale. Le tre definizioni di
soggetto e la rilevanza disciplinare della loro distinzione. — § 11. Profilo statico e
profilo dinamico dei diritti. — § 12. Confutazione delle teorie analitiche secondo
cui il ruolo di nesso tra fatti e conseguenze ¢ assunto esclusivamente dai sog-
getti. — § 13. Lutilita delle definizioni di soggetto e 1 gradi della soggettivita. — §
14. Conclusioni su soggetto, patrimonio, titolarita, imputagione e capacita giuridica.

1. Nozioni introduttive

Prima di addentrarci nel tema che ci siamo proposti, ¢ opportu-
no offrire al lettore alcune coordinate di massima che gli consen-
tano di aggirarsi con passo piu sicuro nella selva concettuale che
cerchero di penetrare nel corso di quest’opera.

Rimandando al prosieguo gli approfondimenti che il termine
impone, va ricordato che il patrimonio ¢ tradizionalmente definito
come un insieme di situazioni giuridiche, attive e passive, di cui sia
titolare un determinato soggetto'.

'In questo senso: V.M. TRIMARCHL, voce Patrimonio, in Enciclopedia del diritto,
XXXII, Milano, 1982, 271 ss.; F. SANTORO PASSARELLL, Doftrine generali del diritto
cevile, Napoli, 2012, 83 ss.
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Poiché, ai sensi dell’art. 2740 c.c., «l debitore risponde dell’a-
dempimento delle obbligazioni con tutti i suoi beni presenti ¢ fu-
turi», la titolarita di un debito ¢ accompagnata dalla responsabilita
patrimoniale che, ex latere creditoris, suole denominarsi garanzia patri-
moniale generica’.

Con la locuzione responsabilita patrimoniale si intende indicare,
«piuttosto che la violazione di un dovere generico di mantenere
integro il patrimonio, una soggezione del debitore alle iniziative del
creditore»’, ossia all’azione esecutiva di costui®.

Il debitore ha cosi interesse a limitare la soggezione dei propri
beni all’aggressione dei creditori; cio puo farsi, ex art. 2740, comma
2 c.c., nei soli casi determinati dalla Legge. Tale limitazione ¢ con-
seguibile mediante la separazione che, a sua volta, puo derivare dal-
la destinazione di uno o piu beni alla realizzazione di uno scopo’.

V. DURANTE, voce Patrimonio (diritto civile), in Enciclopedia ginridica, Roma,
1990, XXII, 1: «l termine patrimonio designha un’entita composita, formata
dall’insieme delle situazioni soggettive suscettibili di valutazione economica
[...], dalla legge unificate in conseguenza della loro appartenenza a un soggetto
o della loro destinazione unitaria». Il comune riferimento delle diverse situa-
zioni a un medesimo soggetto ¢ sottolineato anche da E Gazzont, Manuale di
diritto privato, Napoli, 2011, 651-653.

2 F. GAZzONI, Manuale, cit., 651: «non ¢ [...] concepibile un debito che non
comporti una responsabilitar.

F. SANTORO PASSARELLL, Dottrine generali, cit., 85, lega la considerazione uni-
taria dei beni, presupposta dalla stessa idea di patrimonio, alla comune responsa-
bilita patrimoniale che su di essi grava e che discende dall’assunzione di debiti:
«gli istituti della surrogatoria, della revocatoria e del sequestro conservativo,
piu generalmente la figura della solvenza o meglio della solvibilita del debitore
esprimono [...] una rilevanza del patrimonio della persona nel suo complesson.

3 L. BARBIERA, La responsabilita patrimoniale, Disposizioni generali, Artt. 2740-
2744, in Commentario al Codice Civile, diretto da P. Schlesinger, Milano, 1991, 23,
attribuisce alla posizione del creditore la natura di diritto potestativo.

*E Gazzont, Manuale, cit., 651: «l rapporto che [...] siinstaura tra creditore
e patrimonio del debitore non fa [...] nascere a vantaggio del primo [...] una
situazione soggettiva di carattere sostanziale, ma piuttosto un potere di natura
processuale che si esprime nell’azione esecutiva |[...]».

> V. DURANTE, voce Patrimonio (diritto civile), cit., 2, chiarisce la portata della di-
sposizione: «¢ |...] opinione autorevole e diffusa che anche in via convenzionale
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La limitazione della responsabilita patrimoniale, conseguita me-
diante la separazione, ¢ tradizionalmente di tre tipi, concernendo la
qualita dei beni, dei crediti o di entrambi®.

Il patrimonio separato rappresenta quindi un concetto struttu-
ralmente distinto dal patrimonio destinato e i due fenomeni solo
eventualmente coincidono in concreto. E infatti possibile che alla
destinazione non si accompagni la segregazione di taluni beni
allinterno di un patrimonio separato da quello generale’.

La separazione patrimoniale unilaterale consiste nella costituzio-
ne di un patrimonio speciale, sul quale potranno rivalersi esclusiva-
mente i creditori i cui diritti siano sorti da atti inerenti allo scopo al
quale il patrimonio ¢ destinato®. Nella separazione bilaterale, inve-

(sia pure con portata obbligatoria) possano vincolarsi al soddisfacimento dei cre-
diti determinati nuclei patrimoniali, spogli peraltro del carattere dell’'universalitay.
Sul tema si vedano anche: L. BARBIERA, [a responsabilita patrimoniale, cit., 59 ss.; E
GAzzONL, Manuale, cit., 653; F SANTORO PASSARELLL, Do#trine generali, cit., 86.

In questo senso, anche per gli opportuni riferimenti bibliografici: V. Ropro, L
responsabilita patrimoniale del debitore, in Trattato a cura di P. Rescigno, 19, Torino, 1985,
393 ss.; Ip., voce Responsabilita patrimoniale, in Ene. Dir., XXXIX, Milano, 1988, 1041
ss.; M. BIANCA, Vineoli di destinazione e patrimoni separati, Padova, 1996, 186, nota 13.

L. BARBIERA, La responsabilita patrimoniale, cit., 64 ss., al contrario, propone
la seguente quadripartizione: a) sottrazione di alcuni beni alla garanzia di qual-
sivoglia credito; b) sottrazione di alcuni beni alla garanzia di alcuni crediti; c)
garanzia per alcuni beni limitata a una loro quota; d) garanzia offerta da alcuni
beni a vantaggio di alcuni creditori.

" Nel caso del patrimonio di cui all’art. 2645 zer c.c., difatti, la destinazione
dei beni al perseguimento di uno scopo ¢ effetto immediato del negozio, ma la
separazione si verifica solo in seguito, mediante la trascrizione nei registri im-
mobiliari. Per la necessita di distinguere concettualmente la destinazione dalla
separazione: G. Ovro, Responsabilita patrimoniale e nnovo diritto di famigla, in Rip.
Dir. Civ., 1976, 1, 105 ss.; P. Mast, Articolazioni delliniziativa economica e unita
dell'imputazione ginridica, Napoli, 1985, 39 ss.; M. BIaNcA, Vincoli di destinazione e
patrimont separati, cit., 189.

F CorsN, I/ trustee nel processo di cognizione, Torino, 2012, 69, sostiene che gli agget-
tivi «segregaton, «autonomon, «dedicato» e «destinato» sono «pressoché equivalenti».

8 F. SANTORO PASSARELLL, Dottrine generali, cit., 86; R. QUADRIL, La circolazione
dei beni del patrimonio destinato, in Nuova ginrisprudenza civile commentata, 2000, 11, 10;
E. GazzoNt, Manuale, cit., 654.
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ce, i creditori generici non possono rivalersi sul patrimonio speciale
e quelli speciali non possono aggredire il patrimonio generico’.

I patrimoni separati sono utilizzati negli ambiti pit diversi, spazian-
do dal diritto di famiglia a quello successotio, finanziatio, societario.

L’interesse che la dottrina ha riservato a questo fenomeno ¢ am-
plissimo.

Stante P'eterogencita delle ipotesi di separazione patrimoniale'’,
si ¢ assistito, da un lato, a una discussione piuttosto piana con ti-
guardo alle figure piu tradizionali, quali il fondo patrimoniale, ma
anche ad accese diatribe, come quella che ha coinvolto il #ust, in cui
a essere controversa, oltre alla ricostruzione giuridica dell’istituto, ¢
la sua stessa ammissibilita'.

? F. GazzoNt, Manuale, cit., 654, il quale esemplifica la separazione unilate-
rale ricordando il fondo patrimoniale e I'atto di destinazione previsto dall’art.
2645 ter c.c., mentre riconduce alla separazione bilaterale il patrimonio destina-
to a uno specifico affare delle societa per azioni.

M. BiaNca, Vineoli di destinazione e patrimoni separati, Padova, 1996, VII:
«la rilevanza del vincolo di destinazione e la sua incidenza sul regime giuridico
dei beni aggrega [...] in una dimensione unitaria figure per sé eterogenee, dal
fondo patrimoniale che rappresenta 'espressione normativa della destinazio-
ne familiare, alla complessa fenomenologia dei fondi comuni di investimen-
to, che esprimono la dimensione dinamica dell'investimento, ai modelli della
societa unipersonale e dell'impresa individuale a responsabilita limitata, che
danno rilievo sul piano normativo all’autonomia dei beni destinati all’attivita
imprenditoriale rispetto alle vicende del restante patrimonio del soggetto im-
prenditorey.

Per P'eterogeneita delle ipotesi di patrimonio separato e autonomo: V. Du-
RANTE, voce Patrimonio (diritto civile), in Enciclopedia ginridica, Roma, 1990, XXII, 2.

" Per il dibattito che si & sviluppato sul tema, si vedano: M. Lupol, I/ trust
nell ordinamento ginridico italiano dopo la Convenzione dell’ Aja del 10 luglio 1985, in
Vita notarile, 1992, 976 ss.; C. CASTRONOVO, Trust ¢ diritto civile italiano, in 1 ita
notarile, 1998, 1326 ss.; Ip., I/ trust e «sostiene Lupoiv, in Europa e diritto privato,
1998, 451; E. GazzoN1, Tentativo dell impossibile (osservazioni di un ginrista non vi-
vente su trust e trascrizione), in Rivista del Notariato, 2001, 11 ss.; Ip., In Italia tutto
¢ permesso, anche quello che ¢ vietato (lettera aperta a Manrizio Lupoi sul trust e su altre
bagattelle), in Rivista del Notariato, 2001, 1247 ss.; ID., 1/ cammello, la cruna dell’ago e
la trascrizione del trust, in www,judicium.it, 1D., 1/ cammello, il leone, il fancinllo e la tra-
serizione del trust, in Ravista del Notariato, 2002, 1107 ss; Ip., Osservazioni sull'art.
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Altra nozione ¢ quella di patrimonio autonomo, consistente nel
complesso di diritti appartenenti a enti che, sebbene privi di perso-
nalita giuridica, sono dotati di soggettivita giuridica, di modo che
il loro patrimonio ¢ distinto da quelli delle singole persone che
hanno concorso alla sua formazione'%.

Cio detto riguardo ai concetti giuridici che utilizzero, devo an-
ticipare che faro uso anche di alcune nozioni elementari di teoria
degli insiemi, tentando di elaborare un’insiemistica patrimoniale. 11 pa-
trimonio, infatti, ¢ un insieme di situazioni giuridiche.

Secondo la teoria sull'identificazione delle azioni, ogni situazio-
ne giuridica ¢ in concreto identificata da tre elementi che, nel mon-
do sostanziale, sono designati con i seguenti termini: soggetfo-titolare,

2645 tex, in www.judicium.it; M. Lurol, Lettera a un notaio conoscitore dei trust, in
Rivista del Notariato, 2001, 1159 ss.; A. GAMBARO, Notarella in tema di trascrizione
degli acquisti immobiliari del trustee ai sensi della X1~ Convenzione dell’Aja, in Rivista
di Diritto Civile, 2002, 11, 257 ss.; 1D., Un argomento a due gobbe in tema di trascrizioni
del trustee in base alla X1 Convengione dell’Aja, in Rivista di Diritto Civile, 2002, 11,
919 ss.; C.M. BIANCA, Diritto civile, V1, La proprieta, Milano, 2002, 200-204; U.
LA PORTA, I “formanti dell ordinamento ginridico”: il diritto anglosassone e l'iperuranio.
(Piccola ¢ giocosa reazione a un articolo di Francesco Gazzoni su trust e traserigione), in
Seritti in onore di Piero Schlesinger, Milano, 2004, 115 ss.; M. Lupol, La legittima
Sfunzione protettiva dei trust interni, in Contratto e impresa, 2004, 236 ss.; Ip., Gli
«atti di destinagione» nel nuovo art. 2645-ter cod. civ. quale frammento di trust, in Trust
¢ attivita fiduciarie, 2000, 169 ss.

12 F SANTORO PASSARELLL, Dottrine generali, cit., 85-80, offre gli esempi dei
patrimoni delle associazioni non riconosciute e dei comitati, mentre V. DURAN-
TE, voce Patrimonio (diritto civile), cit., a pagina 2, vi aggiunge i patrimoni delle
societa personali e a pagina 5 delinea la seguente nozione: «l fondo costituito
con i contributi d’una pluralita di soggetti e connotato dall’indivisibilita e dalla
funzione di garanzia per i debiti coordinati allo scopo con esso perseguito. Si
indica, cioe, il distacco d’una massa patrimoniale da piu patrimoni di prove-
nienza, una species del patrimonio separato (anzi, secondo taluno, una somma di
piu patrimoni separati)».

Questo Autore, a pagina 5, sottolinea che la separazione, che si compendia
negli aspetti della conservazione del patrimonio e della garanzia dei creditori
funzionali, riguarda, non i beni, ma i diritti sui beni: la pignorabilita e la dispo-
nibilita, aspetti fondamentali della destinazione, ineriscono infatti ai soli diritti
soggettivi, non alle cose.
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titolo e oggetto”. Ciascuno di questi tre elementi integra, ragionando
in ottica insiemistica, un predicato identificativo.

Con il termine «predicato» si indica una proprieta che, se pos-
seduta da un elemento, equivale alla dichiarazione di appartenenza
di quell’elemento a un insieme.

Quando due oggetti del pensiero a e A sono collegati da
una relazione di appartenenza (indicata usualmente con il sim-
bolo €, detto “simbolo di Peano”), a€A, a ¢ detto elemento
dellinsieme A. L’insieme A puo essere individuato in modo
estensivo, cioe elencando tra graffe tutti gli elementi che appar-
tengono ad A. Esempio: A= {ae,i,ou,} B={a, o, u} [...]. Ma
spesso ci si trova nell’'impossibilita pratica o teorica di elencare
tutti gli elementi di un insieme e risulta quindi molto piu effica-
ce e generale individuare gli insiemi in modo intensivo, enun-

1 La struttura della situazione giuridica consiste in cio che nel processo sara
detto «petitum mediator, ossia nell’effetto giuridico perseguito. 11 petitum ¢, infat-
ti, Peffetto, secondo il principio di causalita giuridica, di un determinato fatto. 11
petitum, allora, non esiste autonomamente, non ¢ causa di se stesso, ma richiede
un titolo, che nel processo prende il nome di causa petend:. Poiché la previsione
della situazione giuridica da parte dell’ordinamento ¢ generale e astratta, I'iden-
tificazione della causa petendz, ossia del singolo e concreto fatto sussumibile nella
fattispecie astratta, ¢ necessaria all’identificazione del singolo diritto concreto
che abbia delle caratteristiche strutturali che possono ripresentarsi in una seria
indefinita di situazioni giuridiche concrete, cosi da distinguere quel diritto da
tutti gli altri che abbiano la medesima struttura.

Cio, pero, non ¢ ancora sufficiente per identificare la situazione giuridica
concreta, poiché dallo stesso evento concreto possono scaturire piu diritti di
uguale struttura.

A questo punto — dopo che I'insiemistica incentrata sul pezitum e, per i diritti
etero-individuati, quella fondata sulla causa petendi hanno operato due succes-
sive scremature — interviene I'insiemistica patrimoniale, solitamente fondata sul
soggetto-titolare.

La sufficienza di queste insiemistiche ¢ data da un principio della teoria
degli insiemi, che possiamo tradurre, in termini giuridici, nel modo seguente:
¢ impossibile che un diritto, individuato da petitum e cansa, sussista piu volte,
allinterno del medesimo patrimonio, senza smettere di essere identico a se
stesso. Pertanto, il concorso di questi tre predicati distingue la situazione giuri-
dica concreta da ogni altra situazione esistente.
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ciando cio¢ una proprieta che, se posseduta da un elemento,
equivale alla dichiarazione di appartenenza. Questa proprieta ¢
espressa da una funzione logica p(x), cio¢ da una proposizione
dichiarativa costituita da un soggetto variabile x (argomento
della funzione) e da un predicato p applicabile al soggetto x
tale da risultare vera o falsa a seconda del valore di x. Il predi-

ol

cato p definisce implicitamente 1 soggetti x ai quali esso puo
essere sensatamente applicato. L'insieme U di questi oggetti ¢
linsieme universo della funzione logica'”.

I’argomento della funzione ¢ la situazione giuridica, il predica-
to ¢ generalmente il soggetto-titolare, mentre U ¢ il patrimonio di
quel soggetto.

In ambito giuridico, pertanto, con Iespressione predicato idents-
Jicativo intendo I’elemento necessario per identificare la situazione
giuridica e dunque per distinguerla da ogni altra situazione. Ad
esempio, le situazioni giuridiche imputate a Tizio, che nel loro in-
sieme ne compongono il patrimonio, sono distinguibili, proprio in
virtu di tale imputazione, da quelle ascritte a Caio, benché il loro
oggetto e il loro titolo possano essere identici.

La rilevanza di queste premesse emergera nel prosieguo.

2. 1/ dogma della necessaria titolarita delle situagioni ginridiche

L’orientamento di legittimita'” concernente la natura dei fondi
comuni di investimento poggia sull’assunto per cui «’ordinamento
mal sopporta un patrimonio privo di titolare»'S.

L’idea non € nuova.

Y Si veda wwm. robertobigoni.it.

15 Orientamento inaugurato da Cass., sez. 1, 15 luglio 2010, n. 16605, cit.,
secondo quanto si ¢ detto nel Capitolo 1.

16 Sullapriorismo di tale assunto si veda A. PAOLINI, op. ¢it., 2.

R. COLAIORL, La destinazione intrasoggettiva, cit., ha rimarcato che «l problema
¢ che l'ordinamento, costruito intorno alla nozione di soggetto titolare di un
unico e unitario patrimonio, stenta a funzionare quando, come in questo caso,
operano regimi di segregazione patrimoniale senza moltiplicazione di soggetti-
vita ed in cui si constata un passaggio di titolarita da un soggetto ad uno scopon.

61



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

I tre principi che governerebbero il patrimonio, proclamati da
Zachariae'” e formalizzati da Rau e Aubry'®, sono i seguenti: 1)
ogni soggetto ¢ titolare di un patrimonio; 2) ogni soggetto ¢ titola-
re di non piu di un patrimonio; 3) ogni patrimonio ¢ imputato a un
soggetto, detto titolare.

La tradizione addebita frequentemente a Rau e Aubry la colpa di
aver assolutizzato quei principi che, per Zachariae, erano solamente
generali. I due Autori francesi avrebbero considerato quei principi
come delle necessita logiche, esistenti di per sé e quindi indipenden-
ti dalle caratteristiche del singolo e concreto ordinamento, sul quale
si imporrebbero sempre e comunque”. Questa tradizione, tuttavia,
¢ stata recentemente messa in dubbio da un’interessante analisi fi-
lologica del trattato di Rau e Aubry, dalla quale risulterebbe che la
dottrina maggioritaria ne intenderebbe malamente il significato a
causa di un’errata interpretazione iniziale, poi divenuta tralatizia®.

Il primo principio esprime la definizione stessa del soggetto
(“entita idonea a essere titolare di situazioni giuridiche”'), benché
in modo impreciso. Il principio suddetto fa perno sull’atfuale titola-
rita (e dunque esistenza) dei diritti, attualita presupposta, in realta,
dalla definizione del patrimonio. La nozione di soggetto, in realta, si
incentra sulla pozenziale titolarita dei diritti medesimi®.

7 1 e droit civil frangais, trad. G. Massé, Ch. Vergé, 11, Durand, 1855, 38.

8 Cours de droit civil frangais d’aprés lonvrage allemand de C.-S. Zachariae, V,
Cosse, 1857, 347.

Y'F. CHENEDE, La mutation du patrimoine, in Gazette du Palais, 19 mai 2011,
n® 139, 19.

20 A, DENIZOT, L étonnant destin de la théorie du patrimoine, in RTD Cip. 2014, 547.

*1 Per questa definizione, v., tra gli altri: G.1. PELLIZZI, voce Soggettivita giuti-
dica, in Enc. Giur., XXXIV, Roma, 1991, 1 ss.; F. GAzzONI, Manuale, cit., 121 e
155; . SANTORO PASSARELLL, Dottrine generali del diritto civile, Napoli, 2012, 23-24.

22 SANTORO PASSARELLI, Dottrine generali, cit., 23-24: o stato giuridico della
persona fisica non ¢ la somma dei suoi poteri o dovert |[...], ¢ invece il presup-
posto di una sfera di capacita e quindi di una serie aperta di poteri e doveri, o di
rapporti, che possono variare e variano senza che percio cambi lo statox.
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Il secondo principio sembra contraddetto apertamente dal fe-
nomeno della separazione patrimoniale, sempre piu frequente nel-
la legislazione.

Cio che, in questa sede, occorre sottoporre a vaglio critico ¢ il
terzo principio, che designo con I'espressione “dogma della neces-
saria titolarita delle situazioni giuridiche”. Come appena ricordato,
infatti, esso sta alla base della discussione sulla natura dei fondi
comuni d’investimento.

Il miglior modo per dimostrare I'infondatezza di questo dogma
¢ prendere le mosse dal percorso tradizionale®, incentrato sugli
esempi offerti dal diritto positivo dell’eredita vacante e di quella gia-
cente, alla luce dei quali, come ricorda Colaiori*, gia Windscheid®
ragionava di diritti senza soggetto. Sara poi necessario, nel resto di
questo capitolo, procedere all’analisi del linguaggio giuridico e allo
studio di quale sia la definizione (non maggiormente vera, bensi)
piu utile del soggezto.

3. 1/ dibattito concernente la natura ginridica dell'eredita giacente

L’antichita delle origini e la semplicita delle esigenze cui 'eredita
glacente ¢ diretta rendono ancor piu rimarchevole la sua importan-
za per la ricostruzione di istituti recentissimi, di grande complessita
giuridica e di sempre maggiore importanza economica, come 1 fon-
di comuni di investimento.

Lo scopo dell’eredita giacente ¢ quello di evitare che il patrimo-
nio ereditario, in assenza di accettazione, si ritrovi materialmente e
giuridicamente abbandonato: una tale situazione, infatti, lederebbe
le ragioni dei creditori ereditari e dei successibili®.

2 R. ORESTANO, Azione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, Bologna, 1978, 115 ss.

2 R. COLAIORL, La destinazione intrasoggettiva, cit.

2 B. WINDSCHEID, Die rubende Erbschaft, in Lebrbuch des Pandektenrechts, Stutt-
gart, 1879, par. 531.

20 B GAzzONI1, Manuale, cit., 446-447.

G. Carozzi, Successioni ¢ donazioni, Milano, 2012, 131, distingue Peredita gia-
cente da quella vacante, che si presenta ove sia definitivamente accertato che
non vi sono chiamati né testamentari, né legittimi: «verificatasi la vacanza, poi-
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L’istituto proviene dal diritto romano classico, dal quale trae ori-
gine pure la disputa intorno alla sua natura. Gia allora, infatti, alcuni
ritenevano che i beni ereditari fossero attribuiti, mediante una fie-
ti0, all’erede; altri sostenevano che 1 beni appartenessero al defunto.
Stante la mancanza di una retrodatazione dell’acquisto ereditario,
I’eredita non ancora devoluta costituiva, nella Roma arcaica, una res
nullins ed era dunque liberamente occupabile. La giacenza, successi-
vamente introdotta per evitare tale negativa evenienza, funse da anel-
lo di congiunzione tra la titolarita del de cuins e quella dell’accettante®.

Nel diritto vigente, tre sono i presupposti della giacenza: 1) la
mancata accettazione dell’eredita; 2) il fatto che il chiamato non sia
nel possesso dei beni ereditari; 3) la nomina del curatore®.

Quest’ultimo soggetto rappresenta I'architrave dell’intera strut-
tura dell’istituto in discorso®. Egli ¢ nominato dal Tribunale del
luogo in cui si ¢ aperta la successione «su istanza delle persone
interessate o anche d’ufficion. Gli interessati possono essere: a) i
chiamati che non siano in possesso dei beni ereditari; b) 1 chiamati
in subordine; c) i legatari; d) 1 creditori ereditari; e) 1 creditori del
chiamato™.

ché non ¢ ammissibile nell’interesse dei terzi (creditori e legatari) che il patri-
monio del de cuins resti senza titolare, succede lo Stato (art. 586)».

G. PETRELLL, Formulario notarile commentato, V11, tomo 1, Successioni e donazion,
Milano, 2011, 184, riferisce le parole della Relazione al Re, n. 225, secondo cui
Iistituto dell’eredita giacente ¢ volto alla «conservazione del patrimonio in tutti
i casi in cui il chiamato non vi provveda.

27 1.. FASCIONE, Storia del diritto privato romano, Torino, 2012, 361-362, ricorda
che al diritto giustinianeo ¢ dovuta la configurazione, a suo parere tutt’ora vali-
da, dell’bereditas iacens come persona giuridica. Per un riferimento a FLORENTINUS,
Libro V11 institutionum, in 1.29.2.54 e nel contempo per Iesclusione della sog-
gettivita giuridica dell’eredita non ancora accettata, C.M. BiaNca, Diritto civile, 11,
La famiglia. Le successioni, Milano, 2005, 645, il quale la considera un patrimonio
autonomo, ossia un «patrimonio con destinazione legale (acquisto dell’erede)».

2 G. CAPOZZ1, Successioni ¢ donazioni, cit., 134.

2 G. CAPOZz1, Successioni ¢ donazgioni, cit., 137.

3 Ielencazione ¢ tratta da G. Capozzi, Successioni donagiont, cit., 137, il
quale vi aggiunge, ove si voglia ammettere la cd. giacenza pro quota (pp. 144 ss.),
i chiamati possessoti pro guota e 1 coeredi.
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Si sono date due interpretazioni della posizione del curatore.

Secondo una prima teoria, egli sarebbe un rappresentante dell’e-
rede’!| del chiamato® o della stessa eredita™.

E tuttavia prevalsa un’interpretazione diversa: il curatore non ¢
un rappresentante, ma ricopre un ufficio privato, dato che agisce
nellinteresse non soltanto del chiamato, ma anche degli altri legit-
timati all’istanza volta alla sua nomina®.

Lart. 529 c.c. gli attribuisce il compito, tra I'altro, di procedere
all'inventario dell’eredita, di esercitarne e promuoverne le ragioni, di
amministrarla e di rispondere alle istanze proposte contro la stessa.
Conseguentemente, il curatore, al pari del chiamato possessore, eser-
cita, sostanzialmente e processualmente, le ragioni dell’eredita™.

Il motivo per cui al chiamato possessore e al curatore dell’eredi-
ta giacente ¢ riconosciuta sia la legittimazione sostanziale, sia quella
processuale, risulta da quanto detto s#pra. Lo scopo dell’eredita gia-
cente e della nomina del relativo curatore ¢ quello di sopperire alla
mancata attivazione da parte del chiamato™.

U\ D?AvVaNZO, Delle successioni, Firenze, 1941, 366; Azzarir, Leredita gia-
cente, in Trattato di diritto privato, diretto da P. Rescigno, 5, Torino, 1982, 329.

32 1. CoviELLO, Delle successions, Parte generale, Napoli, 1935, 237.

3 G. BRUNELLL e C. ZAPPULLL, I/ libro delle successioni e delle donazioni, Milano,
1951, 164; L. FASCIONE, Storia del diritto privato romano, cit., 362.

R, Nicoro, Eredita giacente, in Riv. Dir. Civ., 1941, 203 ss.; F. MESSINEO, Ma-
nuale di diritto civile e commerciale, 111, Singoli rapporti obbligatori. Diritto delle successioni
per causa di morte, 321 ss.; V.M. TRIMARCHL, L eredita giacente, Milano, 1954, 71; U.
NATOLL, Lamministrazione dei beni ereditari, Milano, 1947, 307; D. MiccoLl, voce
Eredita giacente, in Enc. Dir., XV, Totino, 1966, 210; G. Grosso, A. BURDESE, e
successiont, Parte generale, in Trattato Vassalli, Torino, 1977, 218; A. PaLAzz0, Le suc-
cessiont, 1, Introduzione al diritto successorio. Istituti comuni alle categorie successorie. Successio-
ne legale, in Trattato di diritto private, a cura di G. Iudica e P. Zatti, Milano, 2000, 407
ss.; C.M. BiaNca, Diritto civile, 11, La famiglia. Le successions, cit., Milano, 2005, 231
ss.; B GazzoNt, Mannale, cit., 447; G. CAPOZz1, Successioni e donaziont, cit., 137 ss.

3 FE GazzoNL, Mannale, cit., 446-447 il quale menziona l'art. 4806 c.c., a nor-
ma del quale il tribunale, qualora il chiamato sia convenuto in giudizio, ma non
intenda comparire, nomina un curatore ad /ites, cosi permettendo al chiamato
stesso di non dover seguire tutte le controversie.

36 1 7alternativita tra la posizione del chiamato possessore e quella del cura-
tore dell’eredita giacente ¢ messa in luce dagli artt. 460, comma 3 e 532 c.c. e
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Ora, ¢ bene ricordare che la ratio dell’attribuzione della legitti-
mazione processuale al chiamato, in relazione ai procedimenti che
abbiano ad oggetto diritti e debiti ereditari, sta nel permettere ai
terzi di agire in giudizio a tutela delle proprie ragioni: in caso con-
trario, infatti, essi non saprebbero nei confronti di quale soggetto
instaurare e proseguite il rapporto giuridico processuale”.

Cio ¢ conseguenza di quanto anticipato nel principio di que-
sto paragrafo, quando si ¢ sottolineato che la funzione dell’eredita
glacente e, in particolare, della nomina del suo curatore, non ¢
quella di tutelare il patrimonio. Questa protezione, infatti, costitu-
isce soltanto un mezzo; lo scopo ¢, al contrario, quello di tutelare
le ragioni «delle persone interessate», ossia di soggetti che non
sono titolari delle situazioni soggettive comprese nel patrimonio
e che, tuttavia, potrebbero acquistatle (successibili) o aggredirle
(creditori).

costantemente sottolineata in dottrina: F. GAzzoN1, Manuale, cit., 445; G. Ca-
POZZIL, Successioni e donazions, cit., 131.

Cass., sez. 1, 7 marzo 1977, n. 920, in Foro i1, 1977, 1, 1454, ha precisato che
«la legittimazione passiva in rappresentanza dell’eredita ¢ prevista esclusiva-
mente con riguardo al chiamato che sia in possesso dei beni ereditari (art. 486
c.c.), mentre, nella diversa ipotesi del chiamato non possessore, 'indicata rap-
presentanza spetta al curatore dell’eredita, nominato su istanza degli interessati,
a norma dell’art. 528 c.c». In senso conforme Cass., sez. 111, 3 agosto 2000, n.
10197, in Giust. civ. Mass. 2000, 1699.

37 Per questa ratio dell’art. 460 c.c., la quale, per le ragioni viste nel testo, vale
a spiegare in parte anche I'art. 529 dello stesso codice, si veda F. Gazzont, Ma-
nuale, cit., 446, secondo cui «l chiamato possessore [...] ha la rappresentanza
processuale che permette ai terzi di instaurare liti».
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4. L inguadramento dell eredita giacente come patrimonio privo di titolare

Sino alla devoluzione, il patrimonio ereditario ¢ privo di titolare™.

Come stabilito dall’art. 459 c.c., 'eredita si acquista con l'accet-
tazione, anteriormente alla quale non esiste un titolare dei diritti. Il
precedente titolare ¢ oramai deceduto e nessuno ¢ divenuto erede.

11 sistema italiano, per il quale la delazione non ¢ allora sufficien-
te a provocare Peffetto traslativo, crea delle soluzioni di continuita
nella titolarita del patrimonio, per ovviare alle quali ¢ data la fiezzo di
retroattivita dell’accettazione, prevista dalla seconda parte dell’art.
459 c.c., alla quale si ricollegano gli artt. 475, comma 2, 521, com-
ma 1 e 637 c.c.”.

3 M. CALOGERO, Disposizioni generali sulle successioni, Artt. 456461, in Commen-
tario Schlesinger, Milano, 2000, 169, mette in chiaro la differenza che corre tra il
sistema che il Legislatore ha adottato prevedendo che P’eredita si acquisti con
P'accettazione e quelli francese e tedesco, ispirati al principio della saisine, «in
forza del quale il patrimonio ereditario si trasferisce automaticamente all’erede
alla morte dell’ereditandon.

% Per la ricostruzione di questa norma in termini di fietzo iuris: F. GAZzZONI,
Manuale, cit., 449.

E GazzoNy, La trascrizione immobiliare, 1, Artt. 2643-2645, in Commentario Schle-
singer, Milano, 1991, 391, proprio sulla base di tale inquadramento, esclude che gli
atti di alienazione di beni compiuti dal curatore dell’eredita giacente possano esse-
re trascritti contro Perede, dato che costui non esiste. E significativa la spiegazione
che C.M. Bianca, Diritto civile, 11, cit., p. 571, da dell’apertura della successione: «si
estingue la titolarita dei diritti gia spettanti al defunto e inizia la vicenda traslativa
dell’eredita ai successoti». A p. 572, poi, conferma il fatto che I'apertura della suc-
cessione imponga una vacanza della titolarita dei diritti ereditari quando afferma
che il diritto di far propria Ieredita, che Egli qualifica come diritto potestativo,
«non ¢ ancora acquisto dell’eredita». Ancor piu evidente ¢ quanto sostenuto a p.
045: «prima che si verifichi P'effetto retroattivo dell’accettazione, la titolarita dei
diritti ed obblighi ereditari ¢ provvisoriamente vacante, ma destinata all’erede».

In senso contrario, E. CorsiNI, I/ trustee, cit., 66, secondo cui il curatore
agirebbe in rappresentanza del chiamato.

A. PALAZZ0, Le successioni, 1, Introduzione al diritto successorio, cit., 2406, ricon-
duce la seconda parte dell’art. 459 c.c. al concetto di successione i locum et ius
defuncti, il quale non tollererebbe soluzioni di continuita.

Nello stesso senso gia G. FERRL, Disposizioni generali sulle successioni, in Comr-
mentario Scialoja Branca, Bologna-Roma, 1997, 122: «morto il re, viva il re! Un’in-
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Tra queste due parti dell’art. 459 — sostanzialmente in conflitto
nonostante la formale armonia cui ¢ da sempre funzionale la fictio
— non puo che prevalere la prima, la quale non tollera mitigazio-
ni quando recisamente esclude la sufficienza della delazione agli
effetti della devoluzione. Occorre pertanto ammettere che il siste-
ma attuale crea intenzionalmente delle soluzioni di continuita, alle
quali si ripara soltanto ex post e parzialmente mediante la suddetta
finzione.

L’acquisto con cui un terzo fa proprio un bene ereditario alie-
natogli dal curatore non ¢ infatti sospensivamente condizionato
all’acquisto dell’eredita da parte del chiamato. I'immediatezza del
trasferimento in favore del terzo dimostra quindi che costui acqui-
sta da un patrimonio privo di titolare.

11 successivo acquisto dell’eredita da parte del successibile, inol-
tre, non ¢ scontato. Tra Papertura della successione e la devolu-
zione, il valore dell’asse ereditario potrebbe essersi azzerato™, co-
sicché non vi sara alcuna situazione giuridica in cui il chiamato
possa subentrare. La vendita di beni ereditari, compiuta dal cu-
ratore dell’eredita giacente, sara efficace sin dal perfezionamento
del relativo contratto, nonostante il fatto che nessuno divenga poi
erede. L’avente causa, quindi, avra acquistato un diritto, ma non vi
sara alcun soggetto dante causa.

A sua volta, questa ricostruzione riposa su principi di diritto suc-
cessorio di portata ancor piu generale, poiché ¢ la stessa istituzione
ereditaria ad essere volta a «quella continuita globale e pressoché
assoluta nei rapporti gia facenti capo a/ de cuius |...]: alla morte del
de cuins deve dunque stabilirsi chi acquistera la qualita di erede e

terruzione nella titolarita o sovranita del patrimonio sarebbe incompatibile con
il concetto di successione che implica continuita, oserei dire, perpetuita».

A. Cicu, Successioni per causa di morte. Parte generale. Delazgione ¢ acquisto dell’e-
redita, in Trattato Cicu e Messineo, Milano, 1961, 37, spiega che si risale sempre
all’apertura della successione per la decorrenza degli effetti dell’accettazione,
«in coerenza del principio di continuita dei rapporti giuridici che con la figura
dell’erede si vuole conseguire».

" Ad esempio quando dall’integrale soddisfazione dei creditori ereditari
non residua alcunché.
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quindi a chi faranno capo 1 diritti e a chi soprattutto gli obblighi, a
tutela dei creditori»*.

M Cosi E. GazzoNt, Manuale, cit., 440-441, il quale, a p. 442, trae proprio dal-
la differente responsabilita patrimoniale dell’erede e del legatario la differente
disciplina in merito al loro acquisto (artt. 459 e 649 c.c.). In senso conforme,
v. Cass., sez. 11, 14 maggio 1963, n. 1197, in Foro it., 1963, 1, 1682, per la quale
Part. 586 c.c., secondo cui lo Stato succede senza bisogno di accettazione quale
chiamato «di ultima istanza», ¢ volta a far si che esso «adempia ad un dovere di
interesse generale, impedendo che i beni restino in istato di abbandono o che
siano oggetto di occupazione da parte di chi non vanti su di essi alcun diritton.

G. Capozz1, Successioni e donagioni, cit., 18, spiega che il fondamento della
stessa successione #ortis causa va ravvisato in particolari esigenze economico-
sociali, che «possono sintetizzarsi nella necessita che i rapporti giuridici facenti
capo al defunto non si estinguano alla sua morte, altrimenti i beni del de cuius
diverrebbero res nullins, le obbligazioni si estinguerebbero, il possesso cessereb-
be permettendo, con grave turbamento dell’ordine sociale, ad ogni soggetto di
usufruire dei vantaggi che detivano dalla relazione di fatto con le cose». In nota
21, I’Autore ricorda G. BoNILINI, Manuale di diritto ereditario e delle donazioni, Toti-
no, 2000, 2 ss. e 25 ss., per cui la successione a causa di morte soddisfa diversi
interessi: quello pubblico alla continuazione della vita economica nonostante la
morte del soggetto, quello dell’ereditando ad indirizzare il proprio patrimonio
nel modo che piu gli aggrada, e quello della famiglia.

Sarebbe, infatti, immaginabile una responsabilita patrimoniale che si estin-
guesse al momento dell’estinzione del soggetto debitore, ma le ripercussioni per
I'economia nazionale sarebbero a dir poco ovvie. A. Cicu, Successioni per cansa di
morte, cit., 12: «se la morte troncasse, con la vita del soggetto, anche quella dei
rapporti giuridici che a lui facevano capo, le cose in proprieta del defunto diven-
terebbero res nullins, gli zura in re si estinguerebbero, e cosi pure i crediti ed altri
diritti incorporali, e le obbligazioni estinguendosi determinerebbero Iestinzione
dei relativi crediti». I.’Autore da conto di come il profilo tradizionalmente consi-
derato centrale sia quello della continuazione dei debiti ereditari, che Egli al con-
trario ritiene secondario, dato che ¢ contraddetto dall’accettazione beneficiata, la
quale non solo limiterebbe la responsabilita intra vires hereditatis, ma escluderebbe
pure che i debiti si trasmettano all’erede. I profili essenziali della figura dell’erede
risiederebbero nella continuazione dei diritti e del possesso, la mancanza dei quali
sarebbe fonte dei gravi disordini sociali (corsa all’appropriazione dei beni oramai
nullins) che gia obbligarono 1 romani a prevedere un apposito crimen expilatae here-
ditatis, come attestato da L. FASCIONE, Storia del diritto privato romano, cit., 361-362.

Che queste esigenze sociali costituiscano la rafio della finta retroattivita
dell’acquisto ereditario e nel contempo ne limitino Poperare, ¢ messo in luce
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Di conseguenza, attribuzione della legittimazione negoziale e
di quella processuale a un determinato soggetto relativamente alle
posizioni giuridiche comprese in un patrimonio: 1) pud immagi-
narsi nonostante la mancanza di un titolare del patrimonio stesso;
2) ¢ data, qualora il titolare sia venuto a mancare, nell'interesse di
persone diverse dal precedente titolare.

Dalla mancanza di titolarita attuale delle posizioni comprese
nell’eredita giacente discende un’ulteriore, complessa questione.

Gli atti di disposizione ed eventuale alienazione dei diritti com-
presi nell’eredita costituiscono, seconda autorevole dottrina, dei
negozi per conto di chi spetta*. Il contratto, difatti, ¢ concluso da
un soggetto nell'interesse di una diversa persona, di cui, al tempo
del petfezionamento, non si conosce l'identita®.

da Cass., sez. 111, 10 marzo 1992, n. 2849, in Giust. civ. 1993, 1, 745, citata da
G. FERRL, Le successioni, cit., 121, nota 2, secondo cui ’art. 459 c.c. non sana la
nullita della notificazione di un precetto fatta al chiamato non possessore che
abbia successivamente accettato I'eredita.

Questa limitazione funzionale dell’ambito di operativita della suddetta fezzo
¢ particolarmente interessante. Se davvero la ragione della retroattivita dell’ac-
quisto risiedesse nell’esigenza di evitare soluzioni di continuita in contrasto con
I'idea di successione, allora il Legislatore avrebbe potuto prevedere il ben piu
lineate sistema della saisine; al contratio, quel meccanismo ¢ stato esplicitamen-
te rifiutato sulla base del diverso principio per cui nessuno assume posizioni
soggettive attive e soprattutto passive senza il proprio consenso, cio che spie-
ga perché Paccettazione dell’eredita sia necessaria alla sua devoluzione, il che
produce gli inconvenienti evidenziati da Cicu, rispetto ai quali la retroattivita
vale come correttivo. Riassumendo art. 459 c.c., allora, si puo concludere che,
nel periodo intercorrente tra la morte del precedente titolare e I'accettazione
dell’erede, le posizioni incluse nel patrimonio non spettano ad alcuno, ma, cio
nonostante, esse esistono al fine di evitare 'occupabilita dei beni e di consentire
ai creditori di soddisfare le proprie ragioni anche in via giudiziale.

42 C.M. BiaNcA, Diritto civile, 111, 1/ contratts, Milano, 2000, 126; E. GAzzoNI,
La trascrizione immobiliare, 1, Artt. 2643-2645, cit., 389.

# F questa la definizione del «contratto per conto di chi spetta» accolta da F.
GAzzoN1, Manual, cit., 1062, che la riprende da Militerni. C.M. BiaNca, Diritto
civile, IN, 1/ contratto, cit., 120, lo tratteggia come il «contratto stipulato in rap-
presentanza di chi risultera titolare di una data posizione giuridica». Secondo
E. BT, Teoria generale del negozio ginridico, Napoli, 1994, 561, citato dallo stesso
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La ricostruzione giuridica della categoria ¢ impervia, essendosi
sviluppate svariate tesi riguardo a questo istituto, di cui si danno
molteplici manifestazioni* e che trova riconoscimento espresso
nel Codice svizzero delle obbligazioni®.

Si ¢ affermato che essa darebbe luogo ad un contratto per per-

46

sona da nominare®, a un contratto a favore di terzi*’, a un negozio

per relationem fonte di obbligazioni propter ren™, a una rappresen-

Bianca in nota 205, il proprium di questa categoria negoziale consisterebbe in
cio che il soggetto del rapporto contrattuale sara identificato in funzione di
eventi oggettivi sopravvenuti al suo perfezionamento. 1l riferimento al carat-
tere oggettivo degli eventi permette di distinguere il contratto per conto di chi
spetta da quello per persona da nominare, come confermato da F. Gazzon, La
trascrigione immobiliare, cit., 389-390.

* Sono ricondotti a questa categoria gli atti traslativi compiuti ex artt. 460
e 529 c.c., la vendita per conto di chi spetta regolata dall’art. 1513 dello stesso
codice, la fattispecie di cui all’art. 1690, comma 2 c.c., la vendita del bene sot-
toposto a sequestro convenzionale. In questo senso: C.M. BiaNnca, Diritto civile,
IV, I/ contratto, cit., 126; F. GazzoNt, Mannale, cit., 1062-1063.

E. GAzzONL, La trascrizione immobiliare, 1, cit., 389 e C.M. BIANCA, Diritto civile,
IV, I/ contratto, cit., 127, escludono che la fattispecie negoziale dell’art. 1891 c.c.,
nonostante la rubrica dedicata all’«assicurazione per conto altrui o per conto di
chi spettar, possa ricondursi a quest’ultima figura iuris, consistendo piuttosto in
un contratto a favore di terzi.

* Pin precisamente nell’art. 32, comma 2 di quel Codice, secondo quanto
attestato da B. BETTI, Teoria generale del negozio ginridico, cit., 560.

%6 Per la critica a questa tesi e per gli opportuni riferimenti bibliografici si
vedano: F. MESSINEO, voce Contratto per conto di chi spetta, in Enc. Dir., X, Milano,
1962, 78; E. CARRESI, I/ contratto, in Trattato di diritto civile e commerciale diretto da
A. Cicu, F. Messineo e L. Mengoni, Milano, 1987, 191; F. GAzzoN1, La trascrizione
immobiliare, 1, cit., 389, il quale nota che la sostituzione soggettiva ¢ eventuale,
ma non determinata da un’e/ectio.

Y R. ScoeNAMIGLIO, Contratti in generale, in Trattato di diritto civile diretto da G.
Grosso e F. Santoro Passarelli, Milano, 1972, 85, citato da E GAzzoNi, La frascri-
zione immobiliare, 1, cit., 390, il quale ritiene che tale ricostruzione sia adatta alla
sola ipotesi dell’art. 1891 c.c., peraltro estranea alla categoria del negozio per
conto di chi spetta.

* Per questa tesi, giudicata meramente descrittiva da F. GazzoNt, La traseri-
zione immobiliare, 1, cit., 390, vedi le opere di F. Carresi e F. Messineo citate alla
nota 46. Gazzoni ipotizza che lo stipulante e il rappresentante coincidano; da
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tanza in incertam personam’; il fatto che nessuna tesi sia immune da
obiezioni ha addirittura fatto concludere che listituto si sottragga
a ogni inquadramento™.

Probabilmente listituto ¢ ricostruibile secondo le categorie
note, ma in termini molto meno pretenziosi e specifici di quelli
proposti dalla dottrina.

Per descrivere le svariate ipotesi di negozio per conto di chi
spetta, a fini non solo descrittivi, ma anche normativi, ¢ sufficiente
affermare che tali fattispecie sono accomunate dalla spettanza, in
capo a un soggetto, non necessariamente corrispondente al futuro
titolare del diritto, della legittimazione a disporre del diritto mede-
simo nell’interesse di altri soggetti, riconducibili a una posizione
astratta e non identificata in concreto; I'identificazione della na-
tura rappresentativa o meno di questo potere e la qualificazione
del contratto non trovano alcuna base e, anzi, si scontrano con le
obiezioni conclusive gia sviluppate da altri*'.

cio ricava 'impossibilita del ricorso alla rappresentanza, nonché I'eterogeneita
delle varie figure che si suole ricondurre al contratto per conto di chi spetta. Gli
unici elementi comuni, infatti, consisterebbero nella presenza di un contratto
per relationem, titolo di obbligazioni propter rem. Per la critica a questa teoria nella
parte in cui tende a ravvisare un agire rappresentativo, C.M. Bianca, Diritto
civile, IN, 1/ contratto, cit., 127.

4 C.M. Bianca, Diritto civile, IN, I] contratto, cit., 127, che la trae dalla dottrina
tedesca, della quale rifiuta I'accostamento della rappresentanza di persona in-
certa alla rappresentanza di persona non dichiarata.

F Gazzony, La trascrigione immobiliare, 1, cit., 390, critica tale ricostruzione
adducendo l'irrilevanza del consenso dell’interessato, la quale sarebbe incom-
patibile con la rappresentanza.

SUE Carres, 1/ contratto, cit., 191; E Gazzont, La trascrizione immobiliare, 1,
cit., 390.

> Vedi, in particolare, E. GAzzON1, La trascrizione immobiliare, 1, cit., 389-390.
A proposito di quanto sostenuto nel testo, ossia del fatto che ogni ulteriore
qualificazione del contratto costituisca un’opzione interpretativa arbitratia, ¢
interessante notare che lo stesso Autore, nelle pagine successive, pur non ade-
rendo ad alcuna delle teorie sopra ricordate, ¢ comunque in grado di offrire
delle soluzioni alle questioni relative alla trascrizione immobiliare del contratto
per conto di chi spetta.
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Questo inquadramento spartano sara fondamentale per ricostrui-
re la posizione sostanziale e processuale della SGR di gestione™.

5. Le ragioni ¢ le debolezze del dogma della necessaria titolarita

ILa circostanza per cui il fenomeno giuridico regola interessi
umani non significa che ogni diritto debba essere attribuito a un
uomo, benché proprio su tale base si sia sviluppata la prima fase
storica della critica ai patrimoni acefali, intesi come i patrimoni pri-
vi di titolare™, dovuta al pensiero pandettistico™.

Tale pensiero influenza pesantemente la scienza giuridica con-
temporanea™, essendosi sviluppato da concezioni giusnaturalisti-
che, giusrazionalistiche e individualistiche®®. Al centro del «sistema»
sta il soggetto, il quale vanta zura innata che lo Stato non crea, ma
riconosce e tutela”. Attraverso la trasposizione di quelle correnti
filosofiche nel mondo giuridico, il diritto privato ¢ concepito come
un sistema di diritti soggettivi; essi costituiscono i predicati di quel-
le sostanze che sono gli individui umani®®. Ogni diritto, pertanto,
deve essere imputato a un soggetto.

Oltre che da questo profilo ideologico, 'impostazione pan-
dettistica discende dalla circostanza per cui la dottrina giuridica ¢
rimasta uno degli ultimi baluardi della logica aristotelica, difficile
da abbandonare poiché la stessa costruzione grammaticale delle

52V, in particolare, il Capitolo I1I, § 14 ¢ il Capitolo VI, § 3.

53 Nella stesura di quest’opera, mi sono reso conto che 'uso del termine
acefalo, che ho autonomamente e sin dal principio scelto per la sua evidente
efficacia descrittiva, si trova gia in G. BONELLL, La teoria della persona ginridica, in
Riv. dir. civ., 1910, 613 ss.

3 C.M. Biaxca, Diritto civile, V1, La proprieta, Milano, 1999, 12: «si deve ai
giuristi tedeschi del secolo scorso lo sforzo costruttivo volto ad elaborare il
concetto teorico di diritto soggettivon.

>> R. ORESTANO, Azione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 25 ss.

>0 R. ORESTANO, Azidone. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 17 ss.

57 Per la centralita sistematica del soggetto giuridico, si veda C. MAIORCA,
voce Diritto soggettivo (teoria generale), in Enc. Ginr., X1, Roma, 1989, 1.

% Per quest’analisi storica del dibattito sul rapporto tra soggetto e sistema,
R. ORESTANO, Agione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, loc. ult. cit.
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lingue indo-europee poggia sulla triade sostanza — copula — pre-
dicato™. Ogni predicato deve essere agganciato, mediante una co-
pula, a una sostanza, intesa come cosa in sé, eternamente identica
a se stessa®. Le altre scienze, in particolare quelle matematiche e
naturali, si sono avvedute di come questo approccio sostanziali-
sta, caratterizzato dalla tensione kantiana verso la cosa in sé, sia
pericoloso, e hanno sviluppato logiche diverse da quella classica,
come quella relazionale®. La discussione intorno alla definizione
di diritto soggettivo ha invece subito le perniciose influenze della
mentalita tomistica; le diverse posizioni che si sono manifestate
hanno preteso di giungere al diritto soggettivo inteso come cosa
esistente fuori dall’osservatore, quando invece si sarebbe dovuto
guardare al singolo e concreto ordinamento nel quale ci si trovava
immersi in modo da sviluppare una definizione che vi si confaces-
se®. Si ¢ preteso di voler vedere nell’ordinamento un “sistema”, i
cul elementi condividono tutti un nesso con un gud, identificato,
a seconda delle teorie, nel soggetto giuridico o nella Grandnorn®.
Si sono create definizioni valide per tutti 1 rami dell’ordinamento,
producendo altre ipostasi® e dimenticando che ogni concetto dog-
matico ¢ un posterius del dato normativo e ha valenza descrittiva;
non ¢ invece un prius con il quale ingabbiare tutte le norme sulla
base dell'indimostrato presupposto per cui ciascuna di esse acco-
glierebbe la medesima definizione di un certo nomen®.
Conseguentemente, a un assolutismo che prescinde dalle diver-
sita tra gli ordinamenti, se ne ¢ aggiunto un altro, che oblitera le
differenze tra i settori disciplinari appartenenti a uno stesso ot-
dinamento. Non ci si ¢ quindi resi conto che la costruzione dei

7 R. ORESTANO, Agzione. Diritti soggettivi. Persone giuridiche, cit., 76 ss., nonché
130 ss.

0 R. ORESTANO, Azione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 128 ss.

1 R. ORESTANO, Azione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 79 ss.

62 R. ORESTANO, Agione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 73 ss.

63 R. ORESTANO, Agzione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 159 ss.

64 Sul valore delle ipostasi per la scienza giuridica, R. ORESTANO, Azione.
Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 73 ss.

65 R. ORESTANO, Agzione. Diritti soggettivi. Persone ginridiche, cit., 81 ss.
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dogmi «ha [...] un vantaggio e un costo», giacché «tende a sotto-
lineare alcuni aspetti della realta normativa, con i quali meglio si
accorda, e fatalmente si discosta da altri, con i quali appare meno
consentanea»® e rispetto ai quali — ci sia concesso di aggiungere —
deve cedere, rinunciando a ogni pretesa di assolutezza. Difatti, «la
capacita delle formule di tradurre in una forma sintetica e semplifi-
cata una complessa realta normativa fa si che esse si prestino ad es-
sere assunte, in modo acritico, come parametro di riferimento per
I'interpretazione di quella stessa disciplina sulla quale, viceversa, si
dovrebbe misurare la loro fedelta rappresentativa»®’.

La pretermissione di queste considerazioni ¢ potuta avvenire
perché molti istituti, come I’eredita vacante, potevano comunque
funzionare nonostante ’'adozione degli apriorismi sostanzialistici.
Nessuno, infatti, ha mai dubitato che le alienazioni operate dal cu-
ratore dell’eredita giacente possano essere trascritte.

Ora, pero, con i fondi comuni di investimento, il dogma del-
la necessaria titolarita produce conseguenze tali® da costringere a
prendere coscienza del problema. E una crisi — non piu soltanto
teorica, ma pratica — di quei fondamenti filosofici. La soluzione del
problema non ¢ piu rinviabile®.

5 G.L. PrLLIzZ1, 1] realismo e linguietudine del ginrista, in Riv. dir. civ., 1996, 1, 566.

67 V. CALANDRA BUONAURA, Gestione dell’impresa e competenze dell'assemblea nella
societa per azioni, Milano 1985, 9.

% Le conseguenze della giurisprudenza di legittimita sono particolarmen-
te pericolose nel momento in cui, stabilendo la trascrizione degli acquisti del
fondo a favore della SGR, impediscono la separazione patrimoniale bilaterale
sancita dall’art. 36, comma 4 TUF e pongono a carico della societa di gestione
una responsabilita sussidiaria per i debiti del fondo.

% Le premesse ideologiche, tuttavia, sono un male necessario.

Le premesse ideologiche sono un male perché sono soggettive. 1l giurista
che voglia studiare un ordinamento, se vuole essere uno scienziato, deve creare
un sistema di conoscenza oggettivo. L’unico dato oggettivo di cui egli dispo-
ne ¢ la disposizione, statuale o non. Gli elementi concettuali di cui dottrina
e giurisprudenza si servono per interpretare e sistemare il diritto oggettivo,
tuttavia, sono politici, ideologici, filosofici, morali; in una parola, sono sogget-
tivi. ’ordinamento impone il ricorso a quelle nozioni extra-giuridiche. Sono le
disposizioni, nella loro ambiguita, a richiedere la scelta di premesse, di assunti
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Come si ¢ detto, le situazioni giuridiche, secondo la teoria delliden-

ideologici e filosofici, che fungano da strumenti interpretativi per la creazione
delle norme e per la loro sistemazione.

L’ordinamento italiano si pone nel solco tracciato dal Code Napoléon, ri-
facendosi alla fondamentale regola di civilta contenuta nell’art. 4 di quel mo-
numento del pensiero giuridico: «le juge qui refusera de juger, sous prétexte
du silence, de I'obscurité ou de linsuffisance de la loi, pourra étre poursuivi
comme coupable de déni de justice». Ogni caso deve essere deciso: in diritto,
ex art. 12 Prel.; in fatto, ex art. 2697 c.c.

Analogia legis e analogia iuris, dunque. Esse esprimono il principio di comple-
tezza e, nel contempo, sono volte a dare coerenza all’ordinamento, poiché col-
mano le lacune evitando le contraddizioni. In cio sta la creazione di un sistema.
Pertanto, il ricorso a premesse extra-giuridiche ¢ imposto dall’art. 12 Prel. nella
parte in cui esso impone la completezza. Lo stesso articolo, nella parte in cui
impone la coerenza, prescrive anche che, tra piu premesse interpretative possi-
bili, deve essere scelta quella che consente di evitare contraddizioni.

Le premesse interpretative, pero, non possono diventare degli assoluti, ma de-
vono adattarsi a un ordinamento che tende alla sistematicita — ossia alla comple-
tezza e alla coerenza — senza raggiungerla. La disorganicita delle fonti dimostra
come Vi possano essere settori disciplinati che tichiedono I'adozione di premesse
concettuali incompatibili col resto dell’ordinamento. La pretesa di coerenza puo
quindi dar luogo a soluzioni dottrinali contraddette dalle norme e deve percio
cedere di fronte a queste ultime. Di fronte a questa incompatibilita logica, 'ordi-
namento francese e quello italiano hanno scelto come valore assoluto la comple-
tezza, di fronte alla quale la coerenza deve essere talvolta sacrificata.

La completezza e la coerenza richiedono anche la costruzione di definizio-
ni assenti nello ius positum e imposte dal divieto del non liguet. Le due analogie
appena ricordate, infatti, estendono Papplicazione delle regulae, le quali hanno a
oggetto un’entita di cui occorre elaborare una definizione.

E il caso della nozione di «diritto soggettivor. La formulazione della sua de-
finizione in termini di potesta del volere, d’interesse protetto, di protezione di
un interesse, ecc., ha sempre teso all’assolutizzazione del concetto. In tutte que-
ste teorie, il diritto soggettivo deve essere sempre uguale a se stesso, deve essere
un assoluto, un qualcosa che esiste indipendentemente dal singolo e concreto
ordinamento e che deve valere sub specie aeternitatis. Qui risiede Ierrore. In un
ordinamento fondato sul diritto scritto, come il nostro, il giurista deve costruire
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tificazione delle azioni”’, sono tradizionalmente individuate, oltre
che dal titolo (causa petends) e dall’oggetto (petitum), anche dal sog-
getto che ne ¢ il titolare (persona).

Non bisogna tuttavia cadere nel fatale errore del tacchino indut-
tivista” e pensare che cio sia sempre vero. Soltanto la tendenza a
trasformare il generale in universale, motivata da una malintesa esi-
genza di coerenza che prevarica il dato normativo, ha fatto ritenere
che Uimpuntazione, ossia I'ascrizione di un diritto a un soggetto, sia
imprescindibile. In realta, «nessuna quantita di esperimenti potra
dimostrare che ho ragione, ma un unico esperimento potra dimo-
strare che ho sbagliato»™.

Sia chiaro che non intendo lanciarmi in una disinvolta critica alla
tradizione.

L’errore assolutista in cui essa € incorsa, oltre a essere stato ca-
gionato da fattori linguistici e filosofici, ¢ stato compiuto a fin di
bene. Nulla, infatti, mette ordine come un assoluto e la costruzione

1 concetti in modo che essi, sebbene fondati su premesse ideologiche estranee
al diritto, non si pongano mai contra legem. Nell’attuale ordinamento italiano, la
pretesa di definire il diritto sempre e comunque come il predicato di un soggetto
costituisce un dogma in contrasto con il diritto positivo, giacché impone conse-
guenze applicative (ad es. la necessita di convenire in giudizio I'eredita giacente
invece che il suo curatore) che non sono legittimate da alcuna norma.

11 ricorso alle premesse ideologiche, pertanto, ¢ un male necessario per ot-
tenere la coerenza e la completezza, ma diviene un male assoluto nel momento
in cui trasforma il concetto di “diritto soggettivo” in un’ipostasi confliggente
col dato normativo.

"' Su questa teoria, v, in questo Capitolo, il § 10.

"V B. RussELL, [ problemi della filosofia, Milano, 1988, 75: «fin dal primo giorno
questo tacchino osservo che, nell’allevamento in cui era stato portato, gli veniva
dato il cibo alle nove del mattino. E da buon induttivista non fu precipitoso nel
trarre conclusioni dalle sue osservazioni e ne esegui altre in una vasta gamma di
circostanze: di mercoledi e di giovedi, nei giorni caldi e nei giorni freddi, sia che
piovesse, sia che splendesse il sole. Cosi arricchiva ogni giorno il suo elenco di
una proposizione osservativa in condizioni pit disparate. Finché la sua coscienza
induttivista non fu soddisfatta ed elaboro un’inferenza induttiva come questa:
“Mi danno il cibo alle nove del mattino”. Questa concezione si riveld incontesta-
bilmente falsa alla vigilia di Natale, quando, invece di venir nutrito, fu sgozzaton.

"2 BINSTEIN, Lettera a Max Born, 4 dicembre 1926.
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di un sistema, ossia di un insieme completo e coerente, ¢ uno dei
doveri della dottrina.

La necessaria esistenza di un soggetto cui imputare I'eredita
vacante (o giacente), fosse anche la stessa eredita, ¢ tuttavia indi-
mostrata. La tutela giuridica degli interessi umani, che si realizza
mediante la costituzione, la modificazione e I’estinzione di situa-
zioni giuridiche, non richiede infatti 'imputazione delle situazioni,
ma la loro esistenza. Cio ¢ dimostrato proprio dall’eredita vacante
e da quella giacente, in relazione alle quali I'individuazione di un
soggetto-titolare non migliorerebbe in alcun modo la protezione
degli interessi dei creditori e dei successibili.

Immaginare lesistenza di un soggetto, titolare dell’eredita tra
P'apertura della successione e la devoluzione, non risponde ad al-
cuna necessita logica o giuridica. I diritti ereditari esistono a pre-
scindere dalla loro imputazione, come dimostrato dalla possibilita
che essi siano attivati in giudizio dal chiamato (art. 460 c.c.) e dal
curatore dell’eredita giacente (art. 529 c.c.)”. Anche l'art. 529 c.c.,
il quale discorre di «danaro che si trova nell’ereditar, invece che di
«danaro dell’eredita», depone in questo senso.

La disciplina, quindi, non si preoccupa di indicare 1 titolari dei
diritti, ma di conservare questi ultimi e di individuare 1 soggetti che
li possono far valere.

Diversamente da quanto ritenuto dalla Suprema Corte, cio che
preme all’ordinamento non ¢ che i patrimoni abbiano un Ztolare,
ma che essi abbiano un gestore, in modo tale, in ultima istanza, da
mantenerli funzionali agli interessi per i quali sono conservati.

Un patrimonio, rispetto al quale nessuno puo compiere atti, né
riceverli, difatti, ¢ posto in un limbo, astratto dal divenire giuridi-
co e sottratto quindi alla possibilita di servire gli interessi umani
per la cui tutela le situazioni giuridiche concrete sono predisposte.
Un patrimonio siffatto confliggerebbe con il carattere sociale del
fenomeno giuridico e con la circostanza per cui ommne ius hominum
cansa constitutum est. La situazione giuridica statica (proprieta, credi-

3 Vedremo nel Capitolo IV che la stessa architettura disciplinare si riscontra
nei fondi comuni di investimento.
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to, usufrutto, ecc.) non si tradurrebbe nelle conseguenze dinamiche
elementari di potere e obbligo e non potrebbe quindi essere utiliz-
zata per il conseguimento degli interessi umani, restando relegata al
mondo delle idee e non imponendosi quindi nel reale e nel sociale.

Si comprende cosi, peraltro, quanto il profilo dinamico dei dirit-
ti, consistente nella determinazione di bz puo o deve fare che cosa, sia
il presupposto della realizzazione dell’interesse per cui quei diritti
sono previstl. Due profili tradizionalmente in opposizione, inte-
resse e volonta, sono cosi, per il tramite della traduzione delle si-
tuazioni statiche (es. proprieta) in situazioni dinamiche (es. chi puo
efficacemente vendere il bene), ricondotti a unita™.

E per questa ragione che il curatore dell’eredita giacente puo
essere nominato, ex art. 528 c.c., su istanza di qualsiasi interessa-
to, ivi compresi i creditori ereditari. Tale legittimazione generale ¢
funzionale al citato interesse pubblico alla gestione dei patrimoni.
Se il creditore ereditario non potesse chiedere la nomina del cura-
tore, allora non potrebbe agire contro nessuno. Se, invece, gli fosse
consentito di aggredire un patrimonio senza un contraddittore, si
violerebbe la natura dialettica del processo civile.

6. L antonomia concettuale della soggettivita rispetto alla personalita fonda
un’ulteriore critica ai patrimoni acefali

Si ¢ detto che, con la distinzione tra la personalita e la soggettivi-
ta giuridica, acquisita nel ‘9007, il patrimonio acefalo «perde valore

™ A questo proposito, S. PUGLINTTI, Seritti ginridici, 1, 1927-1936, Milano,
2008, 805, prende in esame «’oggetto della tutela ('interesse) e il mezzo tipico
di attuazione della tutela medesima (la volonta). Questi due elementi [...] sono
necessariamente connessi, sicché non puo mancare nel diritto subbiettivo né
I'interesse, né la volonta, non solo, ma la volonta € 'unico mezzo di attuazione
dell’interesse preso in considerazione dall’ordinamento giuridico.

> Grazie allopera di F. MESSINEO, Per Vindividuazione del “soggetto collettivo”
non-personificato, in Arch. Ginr., 1952, 3 ss.

Riguardo ai rapporti tra soggettivita e personalita giuridica, si vedano: I
CARRESL, Potere di disposizione e legittimazione processuale nelle associagioni non ricono-
scinte, in Rav. trim. dir. proc. civ., 1948, 205 ss.; E. GRASSO, Lespropriazione della quota,
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operativoy se utilizzato come alternativa alla personalita giuridica
stessa. Poiché si danno soggetti privi di personalita — come le asso-
clazioni non riconosciute — ogni patrimonio, non imputato a una
persona fisica o giuridica, pud essere considerato un soggetto’: «l
riconoscimento della soggettivita giuridica, quale nozione che spez-
za la tradizionale dicotomia persona fisica-persona giuridica, segna i
limiti della sopravvivenza della categoria dei patrimoni autonomi»”’,
intesi, secondo quella dottrina, come patrimoni privi di titolare.
L’asserita perdita di valore operativo, tuttavia, non ¢ equivalen-
te alla seconda affermazione citata, secondo cui il distacco della
soggettivita giuridica dalla personalita pone fine all’autonomia con-
cettuale del patrimonio acefalo. Questo secondo assunto, infatti, im-
plica che Pestendersi del concetto di soggettivita oltre la personalita

Milano, 1957, 26 ss.; P. REscioNO, voce Capacita ginridica, in Novissimo Digesto
italiano, 11, Torino, 1968, 874; E. GALGANO, Principio di maggioranza nelle societa per-
sonali, Padova, 1960, 20 ss.; G. ScALEL, Ldea di persona ginridica e le formazioni sociali
titolari di rapporti nel diritto privato, Milano, 1968; P. RESCIGNO, Personalita giuridica
¢ gruppi organizzati (atti di un convegno), Milano, 1971; M. BAsILE, A. FALZEA, voce
Persona ginridica (diritto privato), in Ene. dir., Vol. XXXIII, 1983, 234 ss.; N. LIPAR1,
Spunti problematici in tema di soggettivita ginridica, in La civilistica italiana degli anni 50
ad oggi, Padova, 1991, 55 ss.; G.L. PELLIZZI, voce Soggettivita ginridica, cit., 1 ss.;
SANTORO-PASSARELLL, Dottrine generali, cit., 23 ss.

Sulla personalita come sinonimo della autononzia patrimoniale, v., per tutti, .
GALGANO, Struttura logica e contenuto normativo del concetto di persona ginridica, in Rip.
dir. civ., 1965, 1, 611.

Secondo P. ZAtT1, Persona giuridica e soggettivita, cit., 299-300, 'unica sogget-
tivita vera ¢ quella dell’'uomo, mentre quella delle persone giuridiche, intese
come soggetti diversi dall'uomo, ¢ soltanto analoga a quella umana. La sog-
gettivita delle persone giuridiche pu6 quindi essere affermata nei soli limiti in
cui i caratteri della soggettivita umana vi siano riscontrabili. Se la soggettivita
¢ attribuita agli enti riconosciuti e se il mancato riconoscimento non intacca
normativamente quell’analogia, allora la soggettivita deve essere ascritta anche
agli enti non riconosciuti.

Contestano lidea dei soggetti non personificati: P. FERRO-Luzz1, I contratti
associativi, Milano, 1971, 298 e F. VAsSALLL, Responsabilita di impresa e potere di anm-
ministrazione, Milano, 1973, 251 ss.

70 M. BiaNCA, Vincols di destinazione e patrimoni separats, cit., 169.

7T M. BiaNcA, Vincoli di destinazione e patrimoni separats, cit., 169, nota 155.
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sia onnicomprensivo, includendo anche il patrimonio acefalo. Cio
¢ indimostrato.

Con la prima asserzione, infatti, s'intende sostenere I'equivalenza
funzionale tra il soggetto giuridico e il patrimonio acefalo e, dunque,
Iirrilevanza, a fini disciplinari, di quella distinzione concettuale; con
la seconda affermazione, invece, si nega la distinzione concettuale in
sé e per sé considerata. Le due affermazioni possono anche derivare
'una dall’altra, ma non ¢ stata dimostrata neppure lirrilevanza disc-
plinare del distinguo tra patrimonio entificato’™ e patrimonio acefalo.

E poi interessante notare che la pretesa irrilevanza della distin-
zione ¢ stata affermata, non soltanto da coloro che, come Mirzia
Bianca, ritengono che il patrimonio acefalo abbia perso ogni auto-
nomia concettuale e disciplinare, ma anche da chi, come Roberta
Colaiori, ha affermato che tale perdita di valore riguarderebbe il
soggetto:

non ogni Zweckvermagen implica I'individuazione di una per-
sona’. Bd infatti i valori destinati (o: property entities*) escono
dal patrimonio del destinante “senza entrare nel patrimonio di
alcun altro soggetto™! in ragione dell’inessenzialita di una figu-
ra soggettiva (cio¢ piu esattamente: “prescindendo dalla ricerca
di una diversa persona”™) e dell’altrettanto sicura necessita, in

questo caso, di uno scopo (il “risultato programmato”® dell’at-

78 Per «patrimonio entificatoy intendo il patrimonio imputato a un soggetto.

" B.J. BEKKER, Beitrige zum Aktienrecht, 11, Die innteren Rechtsverhdltnisse der
Aktiengesellschaften nach dem Handelsgesetzbuch und dem Gesetz vom 11. Juni 1870, in
Zeitschrift fiir das Gesamte Handelsrecht (ZGH) 17 (NF 2), 1873, 389.

80 C. ANGELIC, Discorsi di diritto societario, in C. ANGELICI, M. CARAVALE, E.
Moscar, U. PETRONIO, P. SPADA, Negogianti e imprenditori 200 anni dal Code de
commerce, Milano, 2008, 154.

8L B GALGANO, Diritto commerciale, 11, Le societa, Bologna, 1986, 293.

82 C. ANGELICL, Discorsi di diritto societario, ibidens; R. COLAIORI, La destinazione
intrasoggettiva, cit., nota 37, ricorda come secondo C.A. COOKE, Corporation, Trust
and Company, Manchester, 1950, 86, «an unincorporated group could not hold
property, but property could be held in trust for it».

85 P Spapa, Diritto commerciale, 1, Parte generale, Storia, 1essico e Istituti, Padova,
2009, 48 ss. ¢ 145.
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tivita); escludendo cosi quello che si direbbe un affannoso
tentativo di “personificazione della norma™*. Se ¢ vero, come
certamente ¢ vero, che 'idea del riferimento del patrimonio ad
un soggetto evidenzia la sua insufficienza soprattutto con rife-
rimento alla “realta molteplice dei fini e degli obiettivi intrinseci

9585

a qualunque vicenda giuridica” allora ¢ evidente che dichiara-

re, come si & fatto®, linsufficienza o irrilevanza del soggetto

destinatario, appare necessario®’.

Il ragionamento ¢ cosi finalmente impostato nella giusta direzio-
ne, ma non ¢ correttamente concluso, giacché, in luogo di afferma-
re linsufficienza e lirrilevanza del soggetto, bisognerebbe soste-
nerne la non necessaria, ma potenzialmente rilevante, sussistenza.

In altri termini, se si proclama che I'imputazione dei diritti non
¢ sempre necessaria, si coglie una profonda verita, giacché vi sono
casi in cui il patrimonio ¢ identificato a prescindere dalla sua im-
putazione a un soggetto. Se, pero, da tale scoperta si pretende di
trarre la conclusione per cui il soggetto non ¢ rilevante nemmeno
nei casi in cui sussiste (ad es. societa per azioni), allora si cade da un
errore all’altro® e, per la precisione, in quello che poc’anzi ho con-

84 J. GOLDSCHMIDT, Problemi generali del diritto, Padova, 1950, 24.

8 F Arcaro, Unita del patrimonio, cit., 100.

8 F. Avrcaro, Unita del patrimonio, cit., 106; P. FErRrRO-LUzz1, Un problema di
metodo, cit.

87 R. CoLAIORY, La destinazione intrasoggettiva, cit., da cui sono tratte le note
inserite nella citazione.

8 In termini simili si ¢ espresso A. SCANO, Fondi comuni immobiliari, cit., il
quale, dopo aver ricostruito il fondo comune come un sacco di danaro che lo
avvicinerebbe alla societa per azioni, ha sostenuto che «’alternativita tra sog-
gettivita giuridica e autonomia patrimoniale, tutta basata sul latente assunto che
solo ed esclusivamente il soggetto (biologico o artificiale) puo essere il termine
di situazioni giuridiche attive o passive, non trova riscontro nella realta giuridica
e fattuale e deve essere radicalmente ridimensionata in favore di una concezio-
ne secondo cui le categorie evocate non solo non sono distanti, ma addirittura
si pongono in relazione di interscambiabilita tra di esse [...]. Né, al fine di una
ottimale sistemazione del problema in esame, ¢ interessante conoscere a chi
competa la titolarita del sacco e quindi rievocare I'antico dibattito sulla natura
giuridica dei fondi comuni di investimento, al fine di dar risposta all'interrogati-
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testato a Mirzia Bianca: sostenere, senza dimostrarla, Pirrilevanza
disciplinare della distinzione tra patrimonio imputato e patrimonio
acefalo, ossia tra predicati soggettivi e oggettivi.

Come puo dirsi, infatti, che il soggetto giuridico sia inutile, se non
ne ¢ stata previamente chiarita la definizione? Potremmo forse af-

vo tanto drammatizzato quanto inutile “chi ¢ titolare/proprietatio del fondo di
investimento?”. B del tutto superfluo ai nostri fini riuscire a stabilire se i fondi
comuni siano soggetti di diritto non personificati titolari del patrimonio gesti-
to in monte; se essi cadano in comproprieta tra i partecipanti; se essi siano in
proprieta della societa di gestione, titolare di una “proprieta-funzione” o di una
“proprieta-ufficio”; se essi siano patrimoni separati della societa di gestione; se
essi siano “complessi di beni funzionalmente collegati”; se, infine, essi siano
in “proprieta di nessuno”. Determinante ¢ solo la considerazione che niente
impedisce di ammettere, in prospettiva rigorosamente oggettiva e funzionale,
che nel corso dell’attivita di gestione il sacco di danaro, comunque qualificato, si
accresca o diminuisca per effetto diretto di un atto del soggetto incaricato della
gestione. Niente lo impedisce perché, come constatato, ¢ la stessa normativa in
materia di fondi comuni di investimento (immobiliare) ad affermare 'opposto:
tanto basta [...]. Si tratta solo di comprendere chi siano precisamente 1 soggetti
incaricati di agire in quanto titolari di un ufficio e come debbano ripartirsi, in
presenza di piu patrimoni gestiti, gli effetti della azione di costoro.

Per un’impostazione analoga, secondo cui l'interrogativo sulla soggettivita
sarebbe mal posto in quanto ogni questione sarebbe risolvibile semplicemente
applicando in maniera corretta la disciplina del TUF, v. E. ANNUNziaTA, G/
organismi di investimento, cit., 131.

Condivido la critica all’orientamento di legittimita nella parte in cui preten-
de di basare le proprie conclusioni su di un dogma infondato, quale ¢ quello
di necessaria titolarita delle situazioni giuridiche, ma non ’altra affermazione,
secondo cui ogni problema potrebbe essere risolto sulla base del dato positivo.
Quest’ultimo, in realta, ¢ alquanto scarno e richiede quindi di essere integrato
ricavando le soluzioni applicative per deduzione dall'inquadramento del fondo,
inquadramento che a sua volta deve essere ottenuto per induzione dai pochi
dati positivi a disposizione.

F. ANNUNZIATA, G/7 organismii di investimento, cit., 131, ad esempio, ritiene che gli
interrogativi che hanno sinora agitato dottrina e giurisprudenza attengano sem-
pre a: regime di circolazione dei beni; regime di responsabilita; effetti della circo-
lazione dell’ufficio gestorio; posizione giuridica dei partecipanti. Come vedremo
nel prosieguo, i casi che possono presentarsi all'interprete sono piu sfaccettati.
A pagina 133, per esempio, ’Autore ritiene che il decisum del Tribunale di Mila-
no, 10 giugno 20106, cit. — secondo cui la prelazione statutaria non ¢ violata dalla
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fermare che un’entita ignota ¢ inutile? E possibile che lo sia, ma
fintantoché quell’entita non ¢ stata indagata, una tale affermazione
¢ scientificamente scorretta.

Eppure ¢ stato detto che «cio che conta [...] ¢ il regime patrimo-
niale connesso a dette situazioni e la sua opponibilita ai terzi, non
gia 'inquadramento all'interno di categorie dogmatiche svincolate
dal dato normativo»®.

E proprio Pidea secondo cui la categoria del sqggetto sarebbe
svincolata dal dato normativo a dover essere dimostrata.

E vero che nessuna disposizione dell’ordinamento offre una
definizione della soggettivita ginridica. Sostenere I'assoluta irrilevanza
della qualificazione di un’entita in termini di soggetfo presuppone,
pero, non soltanto che una tale definizione sia assente, ma anche
che quella qualificazione non costituisca un’«asserzione di norme»”.
Per dimostrare la correttezza di quest’ultima tesi, occorre indagare
il linguaggio dei giuristi e verificare se vi siano delle ipotesi, per
quanto eventualmente eccezionali e dalla portata contenuta, in cui
I'uso del termine soggerto indica I'applicabilita, a una determinata
entita, di almeno una disposizione dell’ordinamento.

Soltanto a quel punto si sara in grado di affermare, in modo
scientificamente corretto, se e quanto il soggetto sia rilevante, in

sostituzione del gestore del fondo che contenga una partecipazione societaria
— sia 'unica soluzione conforme al TUE. L”Autore afferma, infatti, che 'opzio-
ne interpretativa opposta «confonderebbe la semplice modifica del contratto
gestorio, rappresentata dalla sostituzione del soggetto gestore, con un fenome-
no circolatorio della partecipazione societaria di compendio del fondo». L’af-
fermazione si risolve all’evidenza in un circolo logico: che la sostituzione dia
luogo alla modifica dell’ufficio gestorio, piuttosto che della titolarita del diritto,
¢ proprio cio che si deve dimostrare e che il TUF non chiarisce espressamente.

Occorre quindi sfrondare il discorso giuridico del dogma della necessaria
titolarita, senza pero cedere alla tentazione di escludere aprioristicamente qual-
siasi rilevanza del soggetto.

8 P. BasiLE, La soggettivita, cit., che si rifa quindi agli Autori citati in nota 88.

%0 Sulla concezione secondo cui i concetti qualificatori costituirebbero delle
asserzioni di norme, ossia delle espressioni con cui sinteticamente si indica I’ap-
plicabilita di una certa disciplina a una determinata entita, v. . D’ ALESSANDRO,
Recenti tendenze in tema di concetti ginridics, in Rav. dir. comm., 1967, 1, 15 ss.
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particolare circa la disciplina dei fondi comuni d’investimento.
Fino ad allora, l'utilizzo del rasoio di Ockham contro il soggetto
sara improprio.

Conviene dunque non ingabbiare il diritto e le mutevoli espe-
rienze sociali nella necessaria soggettivizzazione della norma o
nell’inevitabilita della sua oggettivizzazione, ma rispondere con un
semplice «dipende». Talvolta le situazioni giuridiche sono imputate,
talvolta no.

Come detto da Wittgenstein, «tutto cio che la filosofia puo fare
¢ distruggere idoli. E questo significa non crearne di nuovi».

7. Segue: la distingione tra soggettivita e personalita non assorbe il patri-
monio acefalo

Lo spazio concettuale occupato dal patrimonio acefalo non ¢
stato invaso dalla soggettivita in conseguenza dell’autonomia che
questa ha acquisito nei confronti della personalita giuridica.

Il soggetto-titolare (es. Tizio) e il predicato acefalo (es. eredita in
morte di Tizio) sono degli omologhi funzionali, giacché entrambi
identificano un patrimonio. I’omologia funzionale di due istituti
non dimostra, pero, la loro identita disciplinare”.

In senso contrario, si ¢ sostenuto lo «svuotamento della categoria
concettuale dei patrimoni autonomi» e «’'immedesimazione di questi
in soggetti di diritto»™. Cio dimostra che, nel pensiero di quella dot-
trina — che sostiene 'equivalenza funzionale tra il soggetto giuridico
¢ il patrimonio acefalo” e, nel contempo, esclude che quest’ultimo
abbia un significato concettualmente autonomo rispetto a quello di
soggetto ginridico — prevale questa seconda considerazione. I concetti di

91 E noto, infatti, che la creazione di una societa controllata & I’omologo
funzionale dell’istituzione di un patrimonio ex art. 2447 bis c.c., ma tale profilo
funzionale non ne comporta un’identita strutturale, stante ’asimmetria norma-
tiva evidenziata dalla dottrina: L. VENTURA, I/ patrimonio separato tra equivalenza
funzionale e asimmeltrie normative: profili di diritto commerciale comparato, in Diritto del
Commercio Internazionale 2016, 1, 161 ss.

92 BIANCA, Vincoli di destinazione e patrimoni separati, cit., 170 ss.

% Quella di M. BIaNCA, VVincoli di destinazione e patrimoni separats, cit., 169.

85



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

patrimonio acefalo e di soggetto sarebbero identici, dovendosi quin-
di utilizzare, sempre e comunque, il termine soggetzo™.

E mio parere che quella dottrina cada in contraddizione nel mo-
mento in cui fonda tale asserzione sulle seguenti disposizioni®: art.
2266 c.c., per le societa di persone’; art. 36 c.c., per le associazioni
non riconosciute”; art. 41 c.c., per i comitati®; art. 2659 c.c.”; art.
147 L. Fall."™. Queste norme dimostrerebbero che la soggettivita
assorbe 'autonomia patrimoniale e quindi il patrimonio acefalo'".

In senso contrario va osservato che quelle disposizioni dimo-
strano la soggettivita delle sole entita per cui sono dettate: asso-
ciazioni, comitati, societa. Non vi rientrano, ad esempio, I'eredita
vacante, quella giacente e 1 fondi comuni di investimento.

Pretendere di trarre da queste disposizioni speciali un principio
generale, per cui ogni entita diversa dalla persona fisica ¢ un sog-
getto giuridico, ¢ un salto logico. Resta da dimostrare, infatti, che la

" Questimpostazione, oltre a non dimostrare 'identita disciplinare dei due
concetti, non spiega perché, in luogo dell’utilizzo del termine soggetto, I'unico
concetto non possa essere denominato patrimonio. In questa scelta, che resta
implicita, ¢ insito il dogma della necessaria titolarita delle situazioni giuridiche.

5 M. BiaNCA, Vincols di destinazione e patrimoni separati, cit., 170 ss.

% 11 primo comma prevede che «la societa acquista diritti e assume obbliga-
zioni per mezzo dei soci che ne hanno la rappresentanza e sta in giudizio nella
persona dei medesimi».

?7 Secondo cui le associazioni non riconosciute «possono stare in giudizio
nella persona di coloro ai quali [...] ¢ conferita la presidenza o la direzione».

% Ai sensi del secondo comma, «il comitato puo stare in giudizio nella per-
sona del presidente».

% A norma dell’art. 2659, comma 1 c.c., «chi domanda la trascrizione di un
atto fra vivi deve presentare al conservatore dei registri immobiliari, insieme
con la copia del titolo, una nota in doppio originale, nella quale devono essere
indicati: 1) il cognome ed il nome, il luogo e la data di nascita e il numero di
codice fiscale delle parti [...]».

M. BIANCA, Vincoli di destinazione e patrimoni separati, cit., 172, nota 161, con-
divide la dottrina secondo cui la previsione della trascrivibilita degli atti a favore
delle associazioni non riconosciute e dei comitati non ne dimostra la soggettivita.

1% Secondo questa norma, il fallimento della societa comporta la dichiara-
zione di fallimento dei soci illimitatamente responsabili.

UM, BiaNca, Vincoli di destinazione e patrimoni separats, cit., 173-174.
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soggettivita, avendo guadagnato 'autonomia concettuale rispetto
alla personalita, non si sia soltanto estesa oltre 1 limiti di quest’ulti-
ma, ma abbia ricompreso ogni elemento non rientrante nella per-
sonalita stessa.

Tale argomentazione — che legittimerebbe una summa divisio per
cul fertium non datur — non solo non ¢ dimostrata, ma ¢, dal punto
di vista concettuale, contraddetta da quanto si dira tra poco, ossia
dalla rilevanza normativa del soggetto.

8. La necessaria distinzione tra soggetto e patrimonio

Il soggetto non puo coincidere col patrimonio.

Se cosi fosse, il soggetto coinciderebbe con un insieme di si-
tuazioni giuridiche'", il cui mutamento implicherebbe il mutare del
soggetto medesimo, il che ¢ assurdo. Tra 1 due concetti vi ¢ stretta
correlazione, ma non identita. ’imputazione delle situazioni giuri-
diche al patrimonio, inoltre, ¢ incompatibile con la nozione stessa di
soggetto, inteso come il potenziale titolare di qualcosa che ¢ necessa-
riamente diverso dal soggetto medesimo. Non ha senso, quindi, at-
tribuire al patrimonio la capacita giuridica o la soggettivita giuridica.

Neppure si puo immaginare che il patrimonio sia una sorta di
contenitore di situazioni giuridiche, il quale si frapporrebbe con-
cettualmente tra queste ultime e il soggetto.

Quest’idea, tuttavia, era gia insita in Rau e Aubry: «e patrimoine
étant une émanation de la personnalité, est expression de la puis-

192 Questa «tentazione» si manifesta chiaramente in H. KrLSEN, Teoria gene-

rale del diritto e dello stato, Milano, 1966, 101, il quale concepiva la persona, fisica
e giuridica, non come un’entita titolare di diritti o obblighi, ma come l'insieme
di quei diritti e di quegli obblighi, come un homo inridicus, sorta di avatar ideale-
giuridico dell’'uvomo in carne e ossa.

P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 52, nota 129, da atto di come le tesi
“patrimonialiste” della persona fisica — quale quella di G. BONELLL, L. #eoria della
persona ginridica, in Riv. dir. civ., 1910, 445 ss., secondo cui la persona ¢ «fiscon,
ovverosia cassa, patrimonio — tendono a prevalere ove la rilevanza della capaci-
ta giuridica ¢ talmente totalizzante da eliminare quella della capacita d’agire agli
effetti della definizione di «soggetto.
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sance juridique dont une personne se trouve investie comme telle, il
en résulte: [...] que toute personne a nécessairement un patrimoine,
alors méme qu’elle ne posséderait actuellement aucun bien [...J»'"".
Cio equivale a dire che il soggetto ha necessariamente una scatola
(patrimonio), che puo essere riempita di situazioni giuridiche. In
realta, il patrimonio ¢ un insieme di situazioni giuridiche, non il loro

fantomatico contenitore. Entia non sunt multiplicanda sine necessitate.

9. I/ distinguo tra il patrimonio primario (entificato o acefalo) e quello
secondario (bilateralmente separato)

Nella stesura di questo lavoro, avevo per lungo tempo avuto
I'impressione che il patrimonio acefalo si distinguesse struttural-
mente da quello entificato. Pertanto, il criterio interpretativo ge-
nerale, che auspicavo di poter identificare, era il seguente: a) se le
norme da applicare si incentrano, come per la trascrizione, sulla
funzione del patrimonio (ze. separazione patrimoniale bilaterale),
allora non occorre chiedersi quale sia la natura dell’entita esamina-
ta, giacché le conseguenze disciplinari saranno comunque le stesse;
b) se, invece, le norme fanno perno sulla struttura del patrimo-
nio, allora & necessario verificare la struttura dell’entita coinvolta, la
quale muterebbe a seconda del fatto che il patrimonio medesimo
sia imputato a un soggetto oppure acefalo.

Questa fallacia si ¢ potuta configurare perché a tutt’oggi manca
una dimostrazione della rilevanza della distinzione tra patrimonio
entificato, acefalo e separato che possa finalmente porre fine alle
dispute e, creando consenso nella comunita scientifica, garantire la
certezza del diritto.

3 B.C. Rav, C. Ausry, Conrs de droit civil francais d'aprés lonvrage de C. S.
Zachariae, cit., 347.

Non ha senso immaginare che le situazioni siano imputate a un patrimonio,
che ¢ quindi anche un soggetto. Coloro che distinguevano tra patrimoni sepa-
rati dipendenti e indipendenti, invece, ritenevano proprio che questi ultimi (che
qui sono detti «acefali»), al contrario dei primi, fossero dotati di una propria
capacita giuridica. Quest’ultimo orientamento ¢ ricordato da M. BiaNnca, Vzncoli
di destinazione e patrimoni separati, cit., 157.
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Incominciando dal profilo strutturale, vi ¢, a differenza di quan-
to ritenevo inizialmente, identita assoluta tra le tre figurae. In ogni
caso, infatti, il patrimonio consistera in un insieme di situazioni
giuridiche. 11 passaggio da una figura all’altra non comporta alcuna
metamorfosi strutturale del patrimonio. Se dico che P'eredita va-
cante ¢ un soggetto, ottengo forse, in capo alle situazioni giuridi-
che di cui si compone, la produzione di effetti diversi da quelli che
otterrel, in termini di ¢bz puo o deve fare che cosa, dalla negazione della
sua soggettivita? No, perché le situazioni sono identificate comun-
que dalla precedente appartenenza a un determinato de cuius e sSono
sottoposte alle medesime norme.

Dal punto di vista funzionale, invece, vi sono delle differenze,
giacché emergono due accezioni del termine patrimonio. La prima
— che indico con lespressione patrinonio primario — si incentra sul
comune soggetto-titolare (o sul comune predicato oggettivo) delle
situazioni giuridiche. La seconda — che designo con I'espressione
patrimonio secondario, giacché integra un sotto-insieme del patrimo-
nio primario, presupponendolo — fa perno sulla comune sottopo-
sizione di piu situazioni giuridiche, gia di per sé identificate da un
soggetto-titolare o da un predicato oggettivo, all’azione esecutiva
di un determinato ceto creditorio. Al patrimonio primario devono
essere ricondotti quello entificato e quello acefalo, mentre quello
secondario consiste nel patrimonio separato.

I’omologia tra patrimonio entificato, acefalo e bilateralmente
separato consiste nella separazione patrimoniale, ovverosia nella
divisione dei creditori e nella limitazione delle loro azioni esecutive.
In ogni caso, infatti, 1 creditori del patrimonio possono aggredirlo e
non possono sottoporre all’azione esecutiva altri patrimoni.

Tale fenomeno avviene, nei patrimoni primari (entificato e ace-
falo), mediante la norma implicita dell’art. 2740, comma 1 c.c. Se,
infatti, tale disposizione afferma espressamente che il debitore ri-
sponde dell’adempimento delle proprie obbligazioni con tutti 1 suoi
beni, presenti e futuri, essa sancisce anche che i soggetti diversi dal
debitore non rispondono delle obbligazioni di questo. Conseguen-
temente, la responsabilita per debiti altrui ¢ un’ipotesi eccezionale.
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Quello bilateralmente separato, invece, ¢ un patrimonio secon-
dario. Esso presuppone quello primario, giacché crea dei sottoin-
siemi all’interno di quest’ultimo. La separazione dei creditori, pro-
prio per questo, non puo realizzarsi ai sensi dell’art. 2740, comma
1, giacché tutti i creditori sono accomunati dall’essere tali in rife-
rimento a un unitario patrimonio primario. E quindi necessaria,
ex art. 2740, comma 2, un’espressa previsione normativa affinché,
nonostante l'unitarieta del patrimonio debitorio, i suoi creditori si-
ano separati.

Vi ¢ dunque omologia funzionale tra I’esclusione della respon-
sabilita per debito altrui (norma implicita dell’art. 2740, comma 1)
e la separazione patrimoniale bilaterale (art. 2740, comma 2 c.c.).
Per sottrarre un insieme di situazioni giuridiche all’azione esecutiva
di taluni creditori, infatti, ¢ possibile istituire dei patrimoni prima-
ti (patrimonio entificato o acefalo)'™, oppure creare un patrimo-
nio bilateralmente sepatrato e imputato al gestore'”. In entrambi i
modi, si garantira che quel patrimonio risponda soltanto dei debiti
inerenti alla sua gestione, escludendo che esso sia gravato da quelli
dei conferenti e del gestore. Oltre alla nota omologia funzionale
tra la costituzione di una societa e listituzione di un patrimonio

106

bilateralmente separato'”, allora, st aggiunge quella tra questi due

istituti e il patrimonio acefalo.

' 11 patrimonio della Societa Alfa non risponde dei debiti della societa

Beta, né di quelli del fondo comune Gamma o di Tizio.

195 La mente corre al patrimonio separato di cui all’art. 2447 bis c.c.

196 Secondo la Relazione allo schema di decreto legislativo recante Riforma organica
della disciplina delle societa di capitali e societa cooperative, in attuazione della legge 3 otto-
bre 2001, n. 366, cit., il patrimonio destinato ¢ «operativamente equivalente alla
costituzione di una nuova societa, col vantaggio della eliminazione dei costi di
costituzione, mantenimento ed estinzione della stessa».

E. GazzoNt, Manuale, cit., 837, avverte di non trarre, dall’'omologia funzio-
nale, la convinzione per cui questi patrimoni sarebbero patimenti approvati
dall’ordinamento: «chi opera questa identificazione motiva instaurando un
grossolano e superficiale accostamento con il (libero) diritto di alienare [...]
senza considerare pero che la separazione patrimoniale, essendo ’eccezione
rispetto alla regola della creazione di un nuovo soggetto, necessita di filtri e
cautele [...] a tutela dei creditori».
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I’omologia tra 1 patrimoni primari e quello secondario, tuttavia,
¢ soltanto parziale, essendo limitata alla separazione dei creditori e
dunque al regime della responsabilita patrimoniale.

Mentre il patrimonio secondario rileva unicamente agli effetti
dell’esclusione dell’azione esecutiva di alcuni creditori e per una
particolare disciplina della circolazione dei beni'” (ex art. 2740,
comma 2), infatti, il patrimonio primario (entificato o acefalo) rile-
va «a tutti gli effetti»'.

Poiché vi ¢ identita strutturale tra i diversi tipi di patrimonio, la
loro differenza disciplinare, sempre che esista, deve attenere a un
elemento estrinseco all’insieme delle situazioni giuridiche di cui i
patrimoni si compongono.

Dato che il patrimonio sta in corrispondenza biunivoca col
predicato che lo identifica (es. soggetto-titolare oppure predicato
oggettivo)'"”’
nio primario significa indagare la rilevanza di quello stesso predi-
cato, il quale determina, tra I'altro, I'identificazione degli oggetti

, allora discorrere del profilo funzionale del patrimo-

negoziali e processuali, la responsabilita di cui all’art. 2740, comma
1 c.c.,1a successione a titolo particolare, quella universale e la conti-
nuita delle trascrizioni. Vi sono, percio, tante funzioni del patrimo-
nio quante quelle cui assolve il predicato che lo identifica. Mentre il
patrimonio secondario rileva unicamente agli effetti dell’art. 2740,
comma 2 c.c., il patrimonio primario rileva «a tutti gli effetti».

Questo profilo funzionale segna la rilevanza della distinzione
disciplinare tra il patrimonio primario e quello secondario.

Cosl, riconoscendo la natura soggettiva delle societa di persone
e stabilendo quindi la distinzione tra esse e 1 soci, si ¢ ammesso
che questi ultimi possano prestare fideiussione per la societa, trat-
tandosi, ex art. 1936 c.c., di garantire 'adempimento di un’obbli-
gazione altrui, inerente — diremmo noi — a un patrimonio primario

WM. BiaNca, Vincoli di destinazione e patrimoni separats, cit., 118.

108 L’espressione ¢ tratta dall’art. 36 TUF, che regola i fondi comuni d’in-
vestimento.

' F il secondo dogma di Rau e Aubry, secondo il quale a ogni soggetto
corrisponde un solo patrimonio.
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diverso da quello del socio medesimo. Tale soluzione sarebbe stata
impossibile se il patrimonio sociale fosse stato considerato un pa-
trimonio separato dei soci'".

E possibile che le differenze operative tra patrimonio primario e
secondario bilateralmente separato siano pressoché invisibili. Puo
darsi, infatti, che, secondo quanto si dira nel Capitolo IV in merito
ai fondi comuni d’investimento, la natura primaria o secondaria
del patrimonio non incida in alcun modo sui tre maggiori profili
di rilevanza giuridica dellimputazione dei diritti e, in particolare,
della proprieta, consistenti nella disposizione (art. 832 c.c.), nel go-
dimento (art. 832 c.c.) e nella responsabilita patrimoniale (art. 2740
c.c.). Il gestore potra infatti disporre della cosa unicamente nell’in-
teresse dei beneficiari, cosicché non potra goderne, essendovi, in
ogni caso, una separazione bilaterale tra i creditori del gestore e
quelli del patrimonio gestito.

Cio nonostante, questi tre profili non esauriscono la rilevanza del
distinguo tra patrimonio primario e secondario, giacché possono es-
servi ulteriori disposizioni che si incentrano sul predicato che iden-
tifica la situazione giuridica, come accade, per esempio, quando una
norma (es. art. 1936 c.c.) presuppone I'alterita del debito garantito. Un
altro esempio ¢ dato dalla trascrizione. Se il fondo comune d’investi-
mento ¢ un patrimonio separato della SGR, allora il passaggio di un
diritto da un fondo all’altro, appartenente alla medesima societa, non
¢ trascrivibile. Qualora invece il fondo sia considerato un patrimonio
primario, la trascrizione del suddetto trasferimento ¢ necessaria.

La differenza tra patrimonio primario e secondario, dunque, an-
che net casi in cui non si manifesta in merito ai tre grandi temi del-
la disposizione, del godimento e della responsabilita patrimoniale,
non puo essere obliterata, potendo comunque produrre delle con-
seguenze disciplinari allorquando il patrimonio gestito sia distinto
«a tutti gli effetti» da quello del gestore.

E questo il criterio su cui sara fondato, nel Capitolo TV, Pinqua-
dramento dei fondi comuni d’investimento.

110 Cass., Sez. I, 12 dicembre 2007, n. 26012, in Foro i. 2008, 10, 1, 2943 ss.
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10. Proposta di un’insiemistica patrimoniale. 1e tre definizioni di sog-
getto ¢ a rilevanza disciplinare della loro distinzione

La non necessaria esistenza del soggetto-titolare ¢ confermata
dalla circostanza per cui i diritti ereditari sono identificabili sulla
base della precedente imputazione al soggetto ormai deceduto. Af-
finché le situazioni giuridiche possano esistere e tutelare interessi
umani, e in particolare perché esse possano essere costituite, modi-
ficate ed estinte, ossia incise dagli effetti che le norme ricollegano
ai fatti, ¢ necessario che esse siano identificabili. Senza di cio, le
proposizioni normative riguarderebbero una situazione giuridica
indeterminata e non potrebbero operare per ragioni logiche e lin-
guistiche, prima ancora che giuridiche.

Questa osservazione ha un’importanza fondamentale in
quest’opera. Desidero, infatti, tentare una formalizzazione della di-
stinzione tra soggetto e patrimonio, leggendo la tematica «nel pri-

111

sma dell’accertamento giudiziale»'!! e, piu precisamente, alla luce

di personae, causa petendi e petitum. Faro quindi riferimento alla teoria

dell’identificazione delle azioni''?.

"] riferimento ¢ naturalmente ad E. ALLORIO, L ordinamento giuridico nel
prisma dell accertamento gindiziale, in 1.'ordinamento giuridico nel prisma dell'accertamento
gindiziale e altri studi, Milano, 1957, 1, 3 ss.

M2 14 letteratura, in matetia, ¢ vastissima. Si vedano, tra ¢li altri: G. CHIO-
VENDA, Identificazione delle azioni: sulla regola ne eat iudex ultra petita partium, in
Saggi di diritto processuale civile, Roma, 1930, 162-163; ID., Istituzioni di diritto proces-
suale civile, Napoli, 1935-19306, 326; ID., Principii di diritto processuale civile, Napoli,
1965, 280; V. DENTI, Questioni pregindiziali (dir. proc. civ.), in Novissimo Digesto Priv.,
X1V, Torino, 1967, 675 ss.; G. PUGLIESE, voce Giudicato civile,in Enc. Dir., XVI1II,
1969, 866 ss.; M. Tarurro, Collateral estoppel e giudicato sulle questioni, 11, in Rip.
Dir. Proc., 1972, 282 ss.; A. CERINO CANOVA, La domanda gindiziale ed il suo conte-
nuto, 1n Commentario del cod. di proc. civ., diretto da E. Allorio, 11, Torino, 1980, 33,
nota 17; L. P. CoMOGLIO, I/ principio di economia processuale, 11, Padova, 1982, 119
ss.; S. MENCHINY, I/ giudicato civile, in Ginrisprudenza sistematica di diritto processuale
civile diretta da A. Proto Pisani, Torino, 2002, 190 ss.; E.T. LIEBMAN, Manuale di
diritto processuale civile, Principi, Milano, 2007, 262 ss.; C. MANDRIOLL, Diritto proces-
suale civile, 1, Nozioni introduttive e disposizioni generali, Torino, 2007, 152 ss.

Sia inoltre concesso di rinviare, anche riguardo all’idoneita al giudicato dei
diversi tipi di provvedimenti civili presenti nel nostro ordinamento, a L. IACUMIN,

93



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

E astrattamente possibile creare patrimoni, ossia insiemi di situa-
zioni giuridiche, sulla base della comunanza del titolo o dell’ogget-
to che esse condividono. ’ordinamento, tuttavia, non offre esempi
di patrimoni costruiti attorno a questi elementi. Di conseguenza,
utilizzero il termine predicato per indicare esclusivamente I'elemen-
to, diverso dal titolo e dall’oggetto, costituito dal soggetto-titolare
(es. Tizio) o dal predicato equipollente (es. eredita in morte di
Tizio). Vi saranno quindi predicati soggettivi e predicati oggettivi.

L’identificazione dei diritti ha due profili di rilevanza: I'uno ato-
mistico, I’altro insiemistico.

Nel primo caso, I'identificazione serve a distinguere una certa
situazione giuridica da ogni altra. Tale profilo ¢ determinante per
varie operazioni logico-giuridiche, come Iidentificazione dell’og-
getto del negozio e del processo.

Quanto al profilo insiemistico, invece, I'identificazione di alcu-
ne situazioni consente di individuarne il predicato identificativo,
tramite il quale porle in relazione con tutte le altre situazioni ca-
ratterizzate dal medesimo predicato, creando un insieme di queste
ultime, ossia un patrimonio. Questo meccanismo ¢ essenziale per
alcuni fenomeni, come la responsabilita patrimoniale e la riduzione
delle disposizioni lesive della quota di legittima. In queste ipotesi
non ¢ sufficiente indicare una singola situazione, ma ¢ necessa-
rio porla in relazione con altre. Per esempio, se un patrimonio ha
situazioni attive del valore di 100 e situazioni passive pari a 90, il
compimento di un atto di disposizione (es. donazione) pari a 20
puo comportare una lesione, del’ammontare di 10, alla garanzia
patrimoniale generica che assiste i creditori. Tale relazione tra le
situazioni attive, quelle passive e I'atto di disposizione comporta
esperibilita dell’azione revocatoria contro I'atto medesimo'". Se

Le sentenze definitive e non definitive, in AA. N'V., Diritto processuale civile, diretto da L.
Dittrich, Milano, 2019, 2159 ss.

13 Conviene qui riprendere le parole di F. SANTORO PASSARELLL, Dottrine
generali, cit., 85: «gli istituti della surrogatoria, della revocatoria e del sequestro
conservativo, piu generalmente la figura della solvenza o meglio della solvibilita
del debitore esprimono [...] una rilevanza del patrimonio della persona nel suo
complesson.
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questa relazione si verifica in sede di successione mortis cansa, la
lesione della legittima — derivante dal testamento, dalle donazioni
o dalle liberalita non donative — comporta I'esperibilita dell’azione
di riduzione.

Ebbene, non si ¢ mai dimostrata la correttezza del dogma della
necessaria titolarita, secondo cui il soggetto giuridico sarebbe I'uni-
co predicato idoneo, assieme al titolo e all’oggetto, a identificare le
situazioni giuridiche, né, ad esempio, che I'eredita vacante non pos-
sa funzionare senza un titolare. Non lo si ¢ mai dimostrato, perché
era impossibile farlo. La fonte del dilemma, infatti, non risiede nel
dimostrare cio, bensi nella stessa definizione di sgggezto, presuppo-
sta da tale dimostrazione. Il diritto positivo non offre alcun ausilio.
N¢ ¢ possibile accantonare questo problema, come fatto dalle dot-
trine criticate in questo Capitolo, prima di averne rigorosamente
dimostrato I'irrilevanza giuridica.

Poiché la definizione del soggezto, per le ragioni precedentemen-
te addotte, non puo essere rinvenuta nel platonico mondo delle
idee e non puo essere percio valida sub specie aeternitatis per ogni
possibile ordinamento, ¢ necessario elaborare una definizione sti-
pulativa. Questa definizione va quindi costruita in un’ottica non
piu aristotelica ed essenzialista, ma metodologica. Qual ¢, percio,
tra le varie definizioni possibili di soggesto — ciascuna delle quali non
¢ né vera, né falsa — quella migliore ai fini del metodo, quella che
maggiormente garantisce una comunicazione scientifica precisa e
univoca? Vi sono, nel linguaggio dei giuristi, elementi che possano
suffragare una definizione e farne scartare altre?

11 linguaggio giuridico, come ogni altro, presuppone I'identifica-
zione dei propti oggetti: «uo entity without identityy''*.

Questa necessita identificativa puo essere soddisfatta non sol-
tanto mediante 'imputazione di una situazione a un soggetto-tito-
lare, ma anche mediante attribuzione, alla situazione medesima,
di un predicato oggettivo. Questo non consiste in un soggetto-
titolare (es. Tizio), ma in un’entita diversa, in un zomen nudum (es.

4 \Wv.O. QUINE, Ontological Relativity and Other Essays, New York, 1969, 23.
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eredita vacante in morte di Tizio). Quest’entita oggettiva, al pari
del soggetto-titolare (Tizio), consente di distinguere la situazione
giuridica concreta da ogni altra situazione caratterizzata dallo stes-
so titolo (causa petendi) e dallo stesso oggetto (petiturn).

Alla tradizionale dicotomia diritto oggettivo-diritto soggettivo,
¢ quindi necessario sostituire quella che corre tra diritto astratto e
diritto concreto. 1l diritto astratto, sinonimo di quello oggettivo,
consiste nella disciplina dettata in via generale e astratta. Il diritto
concreto, invece, consiste nella concretizzazione dell’astratta vo-
lonta della Legge, ovverosia, per usare le parole del Maestro, nella
«reiterazione della norma astratta nel caso concreto»!”®. Tale di-

ritto concreto ¢ identificato dal predicato che gli viene ascritto''®.

115 G. CHIOVENDA, Principii di diritto processuale civile, Napoli, 1965, 134.

16 Nello stesso tempo, il predicato oggettivo, come pure quello che consiste
in un soggetto diverso dalla persona fisica, potra mutare, senza che con cio
muti I'identita del patrimonio. Questo puo appatire contraddittorio rispetto a
quanto abbiamo detto sin qui, ossia che le situazioni soggettive sono identi-
ficate dal predicato. Se cio ¢ vero, il cambiamento di quest’ultimo, intervenu-
to, ad esempio, in virta di una modifica alla denominazione sociale, dovrebbe
comportare il mutamento delle situazioni giuridiche e dare quindi luogo a una
successione.

Le due affermazioni, in verita, possono convivere. 1l predicato, infatti, non
¢ un significato, ma un significante. Esso, nell'insiemistica patrimoniale, corri-
sponde, da un punto di vista funzionale, al fatto cui alcuni Autori hanno rico-
nosciuto il ruolo di nesso che fa da perno per 'imputazione, la quale, assieme
alla disciplina, esaurisce gli aspetti della normazione del comportamento cui
rinviano 1 concetti di dritto e obbligo. Quel nesso, che noi diciamo predicato, indica
un fatto, un esistente (P. FERRO-Luz21, I contratti associativi, Milano, 1971, 139 ss.;
P. Zarri, Persona ginridica e soggettivita, Padova, 1975, 171), che puo coincidere
con una persona fisica o con un’organizzazione, e — aggiungo — nel caso dei
patrimoni acefali, anche con nessuno dei due.

“Leredita giacente in morte di Tizio”, infatti, ¢ un predicato che non indica
né una persona fisica, né una organizzazione fisica e sociale, ma esclusivamente
il fatto della morte di Tizio, che da luogo a un’organizzazione prettamente giu-
ridica e ideale, consistente nella disciplina di cui agli artt. 456 ss. c.c. Tale entita,
pur trovando la propria fonte in un fatto, ¢ priva di corrispondenza nel mondo
fisico e sociale, giacché il fatto genetico rileva unicamente quale strumento che
consente la traduzione degli enunciati statici, attributivi di situazioni complesse
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Poiché quest’ultimo puo non corrispondere a un soggetto, allora
I'espressione diritto concereto, giusta il suo carattere onnicomprensivo,
mi appare piu corretta di quella diritto soggettivo, che ne costituisce
una manifestazione meramente accidentale.

Si puo replicare, in ossequio al dogma della necessaria titolarita,
che nulla osta a che i predicati, qui indicati come oggettivi, siano in-
vece considerati come soggetti. Nell’ottica di un giudizio di verita/
falsita, questo ¢ certamente corretto. Si potrebbe, infatti, conside-
rare il soggetto come sinonimo di predicato. 11 soggetto sarebbe quindi
ogni nomen idoneo a identificare situazioni giuridiche. Nessuno po-
trebbe affermare che una tale definizione sia falsa. Anzi, ¢ proprio
delle definizioni il non essete sottoponibili a giudizi di verita/falsi-
ta. Cio ¢ vero anche in ambito giuridico allorché il diritto positivo
non impone alcuna definizione del termine indagato, né indica i
criteri in base ai quali ricondurre le entita a tale definizione.

Se definisco Uunicorno come il cavallo dotato di un corno, nessu-
no potra muovermi alcuna critica. Se, pero, non soltanto do questa
definizione di wnicorno, ma ne aggiungo un’altra, con cui indico ogni
cavallo, allora qualche critica potrebbe sicuramente essermi mossa,
perché cio implicherebbe la coesistenza di due definizioni diverse
dello stesso termine, delle quali 'una esclude e I'altra ricomprende 1
cavalli privi del corno. ILa coesistenza di due definientes diversi per lo
stesso definiendum non ¢ necessariamente inaccettabile, ma impone
di essere coscienti del fatto che un determinato termine ¢ usato
con accezioni diverse.

E esattamente quanto accade per la nozione di soggerto.

Non ¢ possibile escludere a priori Pesistenza di norme e quindi
di situazioni giuridiche la cui operativita, presupponendo un sog-
getto titolare, sia esclusa ove il predicato ¢ oggettivo: incivile est, nisi

come la proprieta, in enunciati dinamici, che chiariscono ¢bi puo o deve fare che cosa.

Come vedremo, il predicato assume questo stesso valore in espressioni del
tipo Fondo Alfa, ove il mutamento della denominazione del fondo comune d’in-
vestimento non implica una successione, giacché anche il nuovo predicato, es.
Fondo Beta, continua a riferirsi all’'unico fatto genetico dell’organizzazione giuri-
dica, ossia al regolamento del fondo.
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tota lege perspecta, indicare vel respondere. Tale esclusione implicherebbe
Pesistenza, nel linguaggio giuridico, di una sola definizione di sogger-
to, quella per cui ¢ tale ogni entita cui sono ascritti dei diritti. Tale
definizione fa si che sgggesto sia sinonimo di predicato, rendendo cosi
invalida ogni distinzione tra predicati soggettivi e non.

Quelle norme, in verita, esistono e sono sia quelle che tutelano
1 diritti della personalita, sia quelle che imputano gli atti giuridici.

I diritti della personalita sono attribuibili unicamente alle enti-
ta che, nel linguaggio giuridico, sono denominate sogge?#; (persone
fisiche o enti, anche non riconosciuti), non invece agli oggetti (ze.
patrimoni acefali). Tali diritti, grazie all’evoluzione giurisprudenzia-
le, spettano infatti anche a quelle entita che sono considerate come
soggetti privi di personalita. Per tale ragione, conviene oramai parlare,
piuttosto che di diritti della personalita'"’, di diritti della soggettivita.

Quanto all'imputazione degli atti, osservo quanto segue.

L’ufficio di gestore, attribuito al curatore dell’eredita giacente,
consiste nella legittimazione a disporre delle situazioni giuridiche.
L’eredita giacente non conferisce, pero, alcuna procura al curatore.
Cio significa che la rappresentanza volontaria non puo dar conto
della posizione del curatore dell’eredita. Né puo immaginarsi una
rappresentanza legale: essa ¢ prevista come rimedio all'incapacita

"7 Per 1a sussistenza di tali diritti anche in capo ai soggetti giuridici privi
della personalita, si veda: D. RUBINO, Le associazioni non riconosciute, Milano, 1952,
225 ss.; A. De Cuprs, I diritti della personalita, Milano, 1959, 46; G. GIACOBBE,
Lidentita personale tra dottrina e ginrisprudenza, Diritto sostanziale e strumenti di tutela,
in Riv. Trim. Dir. Proc. Cip., 1983, 853; G. PINO, Sul diritto all'identita personale degli
enti collettivi, in 1/ diritto dell informagione e dell'informatica, 2001, 470 ss.; . GAzZzONI,
Manunale, cit., 179 ss.; G. MAESTRI, [ simboli della discordia. Normativa e decisioni sui
contrassegni dei partiti, Milano, 2012, 74; A. MANNINO, A. ARDIZz1, Diritti inviolabili
ed enti di diritto private, in S. Ruscica (a cura di), I diritti della personalita, Milano,
2013, 1115 ss.

Nella giurisprudenza, tra le molte, v. Cass., sez. 111, 4 giugno 2007, n. 12929,
in 1/ eivilista 2009, 10, 26, con nota di Di Rago e Mileo, e in I/ civilista 2011, 2,
30, con nota di Pulice.
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d’agire del solo titolare-persona fisica, il quale ¢ assente nel caso
dell’eredita giacente'™®.

La mente corre allora alla rappresentanza organica. Hssa ¢ pre-
vista, ad esempio, per la societa per azioni e consiste nell'imputa-
zione sia dell’atto, sia del suo effetto, alla societa'".

La societa, da tale punto di vista, puo essere considerata un sog-
getto perché a essa ¢ imputato, non soltanto Ueffetto dell’atto (cio che
accade anche nell’eredita giacente), ma anche latto stesso (diversa-
mente dall’eredita giacente)'®, ossia la volonta che lo ha cagionato'?.

Questo significato del soggerto deriva dal sovvertimento dei signi-
ficati dei termini subiectum e obiectum, che originariamente stavano a
indicare rispettivamente I'esistenza reale e la sua rappresentazione

nel pensiero.

11 capovolgimento del significato di subiectum e dei suoi deri-
vati, che naturalmente porta con sé il capovolgimento analogo
di quello del suo opposto, si compie a partire dal sec. XVII
[...]. Il passaggio terminologico ¢ reso possibile dal fatto che
Pattivita senziente viene concepita inizialmente come attributo
del soggetto corporeo cui inerisce. S’inaugura cosi la tradizione
per la quale il termine soggetto ¢ adoperato per designare, in
genere, la coscienza e il pensiero, mentre il suo opposto passa
a indicare la realta che esiste in sé e che quindi ¢ il termine cui
il pensiero deve adeguarsi. Di conseguenza, nella stessa realta
si presenta come soggetto cio che non si puo pensare esistente

'8 Per un’interessante analisi della distinzione tra la legittimazione e la ca-
pacita d’agire e riguardo al fatto che la rappresentanza legale attiene esclusiva-
mente alla capacita stessa, F. INVREA, Possibilita ginridica e legittimazione, in Riv. Dir.
Proc. Civ., 1939, 1, 313 ss.

"% C.M. Bianca, Diritto civile, 111, 1/ contratto, Milano, 2000, 78-79; F. SANTORO
PASSARELLL, Dottrine generali, cit., 44; F. GAzzONL, Mannale, cit., 1047.

120 Tn merito alle diverse teorie sulla rappresentanza organica e alla dottrina
minoritaria, che non condivido, secondo la quale 'ordinamento imputa all’ente
soltanto leffetto e non la fattispecie, v. P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit.,
136-137, nota 260.

21D zar11, Persona ginridica e soggettivita, cit., 183, secondo cui la dottrina ha
spesso rivendicato ’azione alla soggettivita.
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se non in funzione del pensiero, e come oggettivo cio che inve-
ce sussiste in sé indipendentemente dal suo essere conosciuto.
Questo nuovo significato si afferma in maniera decisiva con
Kant e con l'idealismo tedesco dell’Ottocento, restando quindi
acquisito in tutta la gnoseologia posteriore»'?.

Grazie all'influenza di Kant sulla Pandettistica, infine, I'impo-
stazione si ripercuote sullo stesso pensiero giuridico, secondo il
quale la dignita del soggetto umano impone che esso sia, attraverso
listituto della capacita giuridica, il centro dell’ordinamento, la ra-
gion d’essere del diritto oggettivo, di modo che il diritto soggettivo
¢ potesta del volere ed ¢ dunque inimmaginabile senza un sog-
getto'”. Anche la storiografia dimostra come il pensiero giuridico,
pur polarizzato tra coloro che sostengono la reale soggettivita della
persona giuridica e coloro che la negano, non abbia potuto fare a
meno di un riferimento al modello della persona fisica, quale attore
pet antonomasia della scena giuridica'®, res cogitans inconfondibile
con le res extensae.

122 Noce Soggetto, Dizionario di Filosofia, in Enciclopedia Treccani, 2009, consul-
tabile all’indirizzo wwmw.treccant.it.

123 p 7z xr11, Persona ginridica e soggettivita, cit., 73-75.

24P Zarr1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 82 ss., ripercorre I'estendersi
della personalita, intesa come attributo del solo uomo, alle entita diverse, che
ha dato poi luogo all’accostamento della capacita giuridica e della soggettivita.
In nota 72, I’Autore chiarisce che il riferimento a elementi extragiuridici come
la volonta e ’azione, spesso contestato, ¢ inevitabile perché imposto dalla circo-
stanza per cui essere persona per il diritto €, tramite il concetto di capacita giuri-
dica e quindi di imputazione, legato all’essere persona nella natura. Se, dunque,
secondo Donello, homo naturae, persona inris civilis vocabulum, resta comunque vero
che i due profili, pur concettualmente distinti, restano intrecciati, cosicché, ad
avviso di R. ORESTANO, I/ problema delle persone ginridiche in diritto romano, Torino,
1968, 47 ss., “extragiuridico” ¢ un termine altamente relativo.

Con riguardo a questa relativita, v. la nota 69.

Linevitabilita del riferimento alla persona fisica, in cui sono incorse tutte
le teorie sulla personalita, ¢ dimostrata dallo stesso P. ZATT1, Persona ginridica e
soggettivita, cit., 182 ss.

11 rifiuto positivistico di tali elementi asseritamente “extragiuridici”, in re-
alta imposti dallo stesso zus positum, ¢ motivato dallo storico equivoco in cui ¢
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La dimostrazione della validita di questa tesi, per cui l'entita cui
¢ attribuita una volonta ¢ soggetto, dipende dal seguente percot-
so argomentativo: immaginare un atto senza un soggetto significa
contraddire la stessa definizione di a#f0, inteso come il «fatto di
1%, Dimputazione dell’atto, pertan-
to, implica la volonta. L.a volonta, a sua volta, implica il soggetto.

cui sia rilevante la volontarieta»

Quindi, se un atto ¢ imputato a un’entita, questa ¢ un soggetto.

Non desidero sostenere cio che ¢ stato affermato dalla Supre-
ma Corte, ossia che il soggetto ¢ 'entita idonea a compiere atti. Il
pensiero va ribaltato: ¢ a##o il fatto volontario, il quale ¢ imputato
a un soggetto. La presenza di un atto e la sua imputazione impli-
cano rispettivamente: a) l’esistenza di un fatto volontario che, a
sua volta, implica un soggetto; b) l'attribuzione di quell’atto a una
determinata entita, eventualmente diversa da quella che ’ha fisi-
camente compiuto. La teoria, dunque, non si espone alle critiche
che ho rivolto al criterio organizzativo della Cassazione, secondo il
quale ¢ soggetto solo quell’entita che possa manifestare una volonta.
Una persona in coma non ¢ in grado di esprimere alcuna volonta,
eppure, ex art. 1 c.c., ¢ un soggetto. Nel contempo, un’entita, alla
quale siano normativamente imputati degli atti compiuti material-
mente da un’entita estrinseca, sarebbe, secondo tale accezione di
soggetto, un soggetto giuridico, indipendentemente dall’esistenza di
un’organizzazione al proprio interno.

Le teorie dottrinali sin qui avversate ritengono che il soggetto ri-
levi esclusivamente quale titolare delle situazioni giuridiche e quin-
di quale nesso tra fattispecie e conseguenze. Oltre a tale profilo,
tuttavia, anche la natura soggettiva o meno del predicato ¢ rilevan-
te, indicando caratteristiche giuridiche di cui i1 predicati oggettivi

caduto il positivismo, ossia dal dogmatismo metodologico che ha identificato il
requisito di certezza con quello di verificabilita. A questo proposito: L. CAIANI,
La filosofia dei ginristi italiani, Padova, 1955, 37, cui fa rinvio P. ZarT1, Persona
ginridica e soggettivita, cit., 103, nota 145.

125 1 >affermazione per cui la qualifica di azto presuppone la rilevanza giuri-
dica della volontarieta ¢ costante. Si vedano, tra i molti: E. GazzoNt, Manuale di
diritto privato, cit., 81 ss.; P. FAvA (a cura di), I/ contratto, Milano, 2012, 4 ss.
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sono privi (imputazione dei diritti della soggettivita; imputazione
degli atti)'*.

Ne segue che, quando si nega recisamente che un’entita sia sog-
getto, si afferma, non soltanto che a essa non ¢ ascrivibile alcun
diritto, ma anche che non le sono imputati né i diritti della sog-
gettivita, né gli atti giuridici. Questi due significati ulteriori del ter-
mine soggetfo sono presenti nel linguaggio dei giuristi, ma, se non
vengono evidenziati e ricordati, si rischia di affermare o negare la
rilevanza della soggettivita in maniera affrettata.

Sono quindi prospettabili tre definizioni di soggeto. La prima de-
finizione ¢ quella secondo cui il soggetto ¢ I'entita idonea a essere
titolare di situazioni giuridiche. Secondo un’altra definizione, rima-
sta implicita nel linguaggio dei giuristi e dall’ambito ben piu ristret-
to, ¢ soggetto l'entita dotata dei cd. diritti della personalita. Una
terza definizione attribuisce tale nome alle entita cui gli atti giuridici
sono imputati dal diritto.

La distinzione disciplinare tra patrimonio entificato (es. societa
per azioni) e acefalo (es. eredita vacante) risiede pertanto in qual-
cosa che sta tradizionalmente al di fuorti del patrimonio'”’, ossia

126 71 soggetto non & pertanto, nonostante quanto il concetto pregiuridico del
termine a lungo abbia fatto ritenere, una fattispecie sottoposta agli effetti che
le norme vi ricollegano, bensi un concetto gualificatorio, ossia — secondo la defini-
zione che F. D’ALESSANDRO, Recenti tendenge in tema di concetti ginridici, in Riv. dir.
comm., 1967, 1, 15 ss., offre di tale espressione — un’asserzione di norme.

2T F per cio che, sino a questo momento, non si ¢ stati in grado di vedere
la differenza disciplinare tra patrimonio entificato e acefalo. Se si considera
soltanto il patrimonio, non ¢ possibile scorgere alcuna diversita, giacché 1 diritti
della personalita e 'imputazione degli atti non sono compresi al suo interno.

Secondo V. DURANTE, voce Patrimonio (diritto civile), cit., 1: «l termine patri-
monio designa un’entita [...] formata dall’insieme delle situazioni soggettive
suscettibili di valutazione economica |...]».

Per G. FERRL, Persona e privacy, in Riv. Dir. Comm., 1982, 1, 85 ss., 1 diritti della
personalita, infatti, hanno carattere non patrimoniale, ma morale e mirano a di-
fendere beni non solo immateriali, ma anche inerenti alla persona fisica, cosic-
ché non si puo concepire un uomo privo del godimento di tali diritti. Essi sono
dunque immutabili (ze. inalienabili e imprescrittibili), a differenza del patrimo-
nio, la cui caratteristica variabilita consente la circolazione giuridica e il dina-
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nei cd. diritti della personalita e nell'imputazione degli atti. La di-
stinzione non corre in realta tra i due patrimoni, in tutto e per tut-
to identici in quanto comunque composti di situazioni giuridiche
identificate da un predicato, ma tra i predicati stessi.

11 patrimonio imputato, stante la presenza di un soggetto-titola-
re, ¢ un insieme che ha una rilevanza normativa superiore a quel-
la della semplice somma delle sue parti (e situazioni giuridiche
patrimoniali), giacché si accompagna anche ai diritti della sogget-
tivita; 'importanza del patrimonio acefalo, al contrario, consiste
unicamente in quella somma, giacché non vi ¢ alcuna situazione
giuridica che si aggiunga a quelle ricomprese nel patrimonio. Vo-
lendo esemplificare, 1 diritti della personalita spettano a Tizio, non
sussistendo, invece, in capo alla sua eredita vacante.

La distinzione concettuale tra il soggetto-titolare e il predicato
oggettivo ¢ dunque normativamente rilevante.

E quindi dimostrato che tra il patrimonio entificato, quello ace-
falo e quello bilateralmente separato appartenente a un soggetto:

vi ¢ diversita concettuale. Cio impone, per la correttezza scienti-
fica, la chiarezza metodologica e la certezza del diritto, di utilizzare
termini il piu possibile diversi, invece di ricomprendere tutti gli
istituti all'interno del concetto di soggetto;

vi ¢ una parziale identita disciplinare funzionale. I tre istituti ga-
rantiscono la separazione patrimoniale bilaterale, ma solo i patri-
moni primari hanno rilevanza a ogni effetto;

vi ¢ identita disciplinare strutturale. Le situazioni giuridiche e
quindi i patrimoni, siano imputati 0 no, restano strutturalmente
identici a se stessi, cosicché le norme che presuppongono la strut-
tura, ossia la situazione giuridica e il patrimonio, si applicheranno
in maniera identica ai tre istituti.

Al contrario, vi ¢ diversita sia concettuale, sia disciplinare in me-
rito ai predicati identificativi, avendosi soluzioni normative etero-
genee a seconda che i patrimoni possano dirsi dotati, o privi, di un
soggetto-titolare.

mismo dei rapporti e, quindi, dell’intera economia. I diritti della personalita, al
contrario, avendo un valore autonomo e assoluto, sono posti extra commerciun.
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Occorre sottolineare che ¢ impossibile recuperare un’unita delle
tre definizioni affermando che esse sono equipollenti. I’equipol-
lenza presuppone infatti che 1 tre elementi su cui esse sono fon-
date — capacita identificativa, imputazione degli atti e diritti della
personalita — si implichino a vicenda. Tale implicazione reciproca
¢ indimostrabile.

La rilevanza disciplinare della distinzione concettuale tra sog-
getto e oggetto appare dunque limitata alla sussistenza o meno dei
menzionati diritti della soggettivita e all'imputazione degli atti. Non
sembra che quella distinzione presenti ulteriori profili di rilevanza
disciplinare. Con cio, tuttavia, non intendo affermare che questi
ulteriori profili non esistano, ma solo anticipare che nel corso di
quest’opera non ne rinverro. Volendo evitare di fare la fine del
tacchino induttivista, faccio salva la possibilita che, in futuro, siano
individuate altre norme che presuppongono il soggetto invece che
il predicato oggettivo.

Tra le tre definizioni possibili di sgggeto, occorre usare tale termi-
ne per indicare soltanto le entita cui sono ascritti i diritti della sog-
gettivita o gli atti giuridici, giacché indicano categorie piu ristrette
di quella rappresentata dai predicati che possono identificare i di-
rittl e 1 patrimont.

La compresenza di queste due definizioni, fondate sull'impu-
tazione degli atti e sui diritti della personalita, puo far si che de-
terminate entita siano considerate un soggetto dal punto di vista
dei diritti della soggettivita e un oggetto dal punto di vista della
(mancante) imputazione degli atti. E cio che vedremo accadere,
nel Capitolo 1V, al fondo comune d’investimento. Altre entita, in-
vece, potranno non essere soggetti né dal punto di vista dei diritti
della soggettivita, né da quello dellimputazione degli atti. E questo
il caso dell’eredita vacante. Poiché, pero, la rilevanza giuridica di
entrambe queste definizioni ¢ limitata al loro definiens (diritti della
soggettivita, imputazione degli atti), allora esse saranno irrilevan-
ti a ogni effetto diverso da quello che le disposizioni di legge ne
traggono (es. la responsabilita risarcitoria ex art. 2043 conseguente
all'imputazione di un atto compiuto contra ius). In generale, quindi,
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non sara importante comprendere se il fondo comune sia un tito-
lare di quei particolari diritti o se gli siano attribuiti gli atti compiuti
dalla SGR, essendo sufficiente riconoscere che esso costituisce il
predicato che identifica i diritti di cui si compone.

I’altra definizione di soggetto (predicato cui sono ascritti diritti),
al contrario, alla luce della sinonimia che essa crea tra soggetto e predi-
cato, puo essere abbandonata, essendo possibile I'utilizzo di questo
secondo termine.

L’unica alternativa a questa scelta terminologica consisterebbe nel
distinguere tra soggetti in senso ampio € soggetts in senso stretto. Ritengo
che sia una scelta possibile, ma, da un punto di visto metodologico,
preferisco non utilizzare il termine soggetfo per patrimoni che sono
identificati da un predicato privo sia dei diritti della soggettivita, sia
dell'imputazione della volonta e dunque della dignita di soggetto.

A differenza di quanto implicato dal dogma della necessaria ti-
tolarita cui si ¢ ispirata la giurisprudenza, pertanto, non tutte le
situazioni giuridiche sono necessariamente ascritte a un soggetto,
ma ¢ il predicato ad avere una rilevanza giuridica universale, poi-
ché senza di esso l'esistenza delle situazioni giuridiche concrete ¢
impossibile. Diversamente da quanto ritenuto dalla corrente dottri-
nale qui criticata, inoltre, la natura soggettiva o meno del predicato
ha effettivamente una propria rilevanza giuridica, sebbene abbia
il solo ruolo di indicare la sussistenza dei diritti della soggettivita
e dell'imputazione degli atti, di cui costituisce esclusivamente un
posterius, una scorciatoia linguistica. Ne segue che, fuori di tale ri-
stretto ambito, ogni norma, sia essa sostanziale o processuale, non
richiede un soggetto, ma un predicato.
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11. Profilo statico e profilo dinamico dei diritti

Per approfondire ulteriormente la rilevanza normativa del predi-
cato, occorre tifarsi all’analisi del linguaggio'®, secondo cui il profilo
statico dei diritti, consistente nella loro disciplina e imputazione, si ti-
solve integralmente — ovverosia senza che residui alcunché —in quel-
lo dinamico, ossia nella determinazione di ¢hi puo o deve fare che cosa'™.

128 In questo filone dottrinale si collocano: F. D’ALESSANDRO, Persone ginrids-
che e analisi del lingnaggio, Milano, 1963, passinzs; U. SCARPELLL, Contributo alla seman-
tica del lingnaggio normativo, in Memorie dell’ Accademia delle Scienze di Torino, serie 111,
vol. 5, parte 11, n. 1, Torino, 1959, 109 ss.; F. GALGANO, Delle persone ginridiche,
Artt. 11-35, in Commentario al codice civile a cura di Scialoja e Branca, Bologna-Roma,
1969, 16 ss.; P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, Padova, 1975, passim.

I distinguo, all'interno del filone analitico, sono talvolta forti. Si pensi, ad
esempio, che mentre F. D’ALESSANDRO, Persone ginridiche e analisi del linguaggio,
cit., 305, afferma che «uon v°¢ che un soggetto di diritto: I'nomo», di modo che sussi-
sterebbe una profonda eterogeneita tra la persona fisica e quella giuridica, U.
ScArPELLL, Contributo alla semantica del lingnaggio normativo, cit., 109 ss., ritiene che
le due figure siano delle specie sussumibili nell’unitario genere della persona.
Per lo stesso F. ID’ALESSANDRO, Persone giuridiche ¢ analisi del lingnaggio, cit., 342,
allora, gli enunciati con i quali viene predicato qualcosa di una persona giuridica
non dovrebbero essere trattati come quelli che attribuiscono un guid alla perso-
na fisica, ossia semanticamente, bensi sintatticamente.

Per una critica alla teoria analitica, che sminuisce il profilo statico dei diritti,
come pure la contrapposizione tra singolo e gruppo, la quale rifletterebbe la
distinzione tra Iinteresse individuale e quello collettivo, A. PAvONE LA Rosa,
Persona ginridica e tecniche interpretative, in Rip. Soc., 1969, 825 ss., il quale, sulla
scorta di V. FROSINI, Senso comune e scienza ginridica, in Riv. dir. civ., 1967, 1, 574 ss.,
contesta la lontananza delle teorie analitiche rispetto alla comune petrcezione
della persona giuridica.

Per altre critiche all’orientamento analitico: G.L. PELLIZZI, I/ realismo ¢ l'in-
quietudine del ginrista, in Riv. dir. civ., 1960, 1, 559 ss.; G. SCALFL, L'dea di persona
ginridica e le formagioni sociali titolari di rapporto nel diritto privato, Milano, 1968, 38 ss.

D. BARBERO, I/ diritto soggettivo, in Foro it., 1939, 1V, c. 1 ss., considerava pet-
sino una “mostruosita” la distinzione tra il profilo statico e quello dinamico.

129 Sulla distinzione tra profilo statico e profilo dinamico: S. PuGLIATTI, Ese-
cugione forgata e diritto sostanziale, Milano, 1945, 43 ss.; V. FROSINI, voce Esercizio
del diritto, in Novissimo Digesto italiano, V1, Torino, 1968, 823; M. CoMPORTL, For-
malismo e realismo in tema di diritto soggettivo, in Riv. dir. civ., 1970, 1, 435 ss.
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Cosi, 'enunciato “Tizio ha un diritto di proprieta” indica che
certl fatti si sono verificati in relazione a costui e che suoi detet-
minati comportamenti saranno qualificati in un certo modo, ov-
verosia porranno capo a certe conseguenze giuridiche; a determi-
nati comportamenti degli altri consociati seguiranno conseguenze
diverse!™.

Il ruolo di nesso tra fatti e conseguenze, proprio della persona

131 Tenunciato

umana, ¢ condiviso anche dalle persone giuridiche
“la societa Alfa ha una proprieta” si traduce pertanto in una serie
di situazioni semplici e dinamiche, consistenti nella valutazione di
comportamenti delle persone fisiche che sono coinvolte dall’atti-
vita della societa, quali gli amministratori e i soci: “quando la per-
sona giuridica si trova nella posizione X, allora questi o quest’altri
organi della stessa si trovano nella posizione Y o 27"

Il linguaggio tradizionale si fonda su una reificazione delle si-
tuazioni giuridiche, che pone I'imputazione del diritto in termini di

avere, come se la situazione non fosse un contesto in cui ci si trova

P. Zarry, Persona ginridica e soggettivita, cit., 36-37, riassume efficacemente
I“antica disputa” tra profilo statico e profilo dinamico, «rapporto giuridico o
rapporto d’azione, distinzione o identita tra titolarita ed esercizio del diritto; e,
correlativamente, una nozione di soggetto costruita esclusivamente o prevalente-
mente sul primo o sul secondo profilo, sulla pura capacita giuridica o sulla capa-
cita d’agire, sull’'unita di interessi o sul ruolo dell'individuo che vuole ed agisce».

130 [’equivalenza tra la qualificazione giuridica e le conseguenze giuridiche
dipende dalla circostanza per cui i concetti qualificatori servono unicamente
a individuare, in modo sintetico, la disciplina applicabile al fatto e, dunque, le
conseguenze giuridiche che ne derivano. In questo senso: P. ZATT1, Persona gin-
ridica e soggettivita, cit., 44, nota 112, il quale richiama F. D’ALESSANDRO, Recenti
tendenze in tema di concetti ginridici, in Rev. dir. comm., 1967, 1, 15 ss., che, aderendo
a un’idea di Carnap, sostiene che i concetti qualificatori integrino delle asser-
zioni di norme.

BUP. ZarT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., passim, in particolare 304 ss.

132 B D’ ALESSANDRO, Persone ginridiche, cit., 310.

Raccomando al Lettore, anche a questo proposito, la consultazione di P.
ZATTL, Persona giuridica e soggettivita, cit., 313, nota 57, per un’elencazione dei
passaggi in cui si snoda I'analisi dell’enunciato che attribuisce un diritto a una
persona giuridica.
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e dal quale discendono, in base a ulteriori fatti, delle conseguenze,
ma un oggetto che si possiede'”.

Dalla dissoluzione di questo profilo statico in quello dinamico e
dunque dall’inesattezza della suddetta reificazione, si ¢ dedotto che
I'impostazione in termini di avere, inducendo a credere che I'effetto
giuridico sia una sostanza autonoma dal fatto e dal soggetto, sa-
rebbe affetta da essenzialismo'**, cosicché la titolarita costituirebbe
uno psendoconcetto'.

Allo stesso tempo, pero, si ¢ osservato che non ¢ un caso se il
linguaggio statico, pur affetto da questo essenzialismo, corrisponde
al tradizionale modo di esprimersi dei giuristi.

11 linguaggio statico, infatti, ha una particolare efficacia espressiva,
glacché consente, mediante enunciati del tipo “Tizio ha un diritto di
proprieta”, di indicare sinteticamente un insieme di fatti, un insieme
di conseguenze giuridiche e il ruolo di nesso tra quei fatti e quelle
conseguenze, svolto da un determinato soggetto. Pertanto, consi-
derare errato il linguaggio statico e derubricare la titolarita a pseudo-
concetto sarebbe eccessivo, giacché non si terrebbe in considerazione
Popportunita metodologica di una tale opzione linguistica che, per

esigenze di chiarezza della comunicazione, ¢ imprescindibile'*.

Y3 N Irt1, Sl concetto di titolarita (persona fisica e obbligo ginridico), in Riv. dir. civ.,
1970, 1, 501 ss.

P. Zatt1, Persona giuridica e soggettivita, cit., 304 ss., cio nondimeno, ritiene che
Pattribuzione del diritto soggettivo secondo il tipico nomen inris non implica,
come invece vorrebbe I'analisi del linguaggio, la reificazione dei rapporti giuri-
dici, ma ¢ strumento di individuazione di fattispecie e conseguenze. 1. ’ascrizio-
ne del diritto e dell’obbligo afferma un ruolo di connessione, svolto dall’ordi-
namento parziale (es. persona giuridica), tra un fatto giuridico e le conseguenze
a esso proprie.

4N IrTL, Sul concetto di titolarita, cit., 501 ss.; P. FERRO-LUZz1, I contratti asso-
ciativi, Milano, 1971, 131 ss.

135N IrT1, Sul concetto di titolarita, cit., 501 ss.

136 Secondo P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 318, nota 59, limpu-
tazione delle posizioni complesse, come il diritto soggettivo, raccoglie in brevi
termini il richiamo a una disciplina che si articola nel tipo di rapporto imputato
e nellidentita del soggetto. Per le posizioni semplici, invece, 'affermazione
della titolarita svolge per lo pit una funzione di qualificazione soggettiva di un

108



CAPITOLO II — SOGGETTO E PATRIMONIO

Non puo dunque dirsi che il linguaggio statico sia una rappre-
sentazione errata della realta giuridica, né che quello dinamico sia
corretto. La distinzione tra 1 due livelli linguistici, infatti, non si
pone in termini di verita/falsita, ma ¢ metodologica. Ragioni di
sintesi e di chiarezza del discorso impongono di continuare a “par-
lare per metafore”, cosi da evitare la disgregazione delle situazio-
ni statiche complesse (es. proprieta, credito) nel pulviscolo delle
molteplici situazioni dinamiche semplici (potere, obbligo) di cui le
prime si compongono.

La consuetudine di utilizzare il linguaggio statico deriva, inoltre,
dalla necessita, avvertita in primo luogo dal Legislatore, di utilizzare
un numero limitato di #omina inris™’. Questa tradizione, che da luogo
a una sorta di zumerus clausus linguistico, ¢ motivata dalla necessita di
evitare una moltiplicazione dei nomi e quindi una complicazione del
linguaggio. Il termine proprieta, ad esempio, ¢ utilizzato sia in riferi-
mento al suo ambito classico, ossia la proprieta individuale dell’art.
832 c.c., sia per altre ipotesi che, pur ricevendo dal punto di vista sta-
tico la medesima denominazione, in termini dinamici non sono asso-
lutamente ticonducibili a quella nozione'. Si pensi alla comproptie-
ta, alla proprieta degli incapaci, a quella di cui sono titolari le persone
giuridiche'”’

, nonché alla proprieta inclusa in un’eredita giacente.

comportamento. Pertanto il minore ¢ titolare della proprieta, ma ¢ il tutore a
essere titolare dei poteri.

BT B GarcaNo, Delle persone ginridiche, Artt. 11-35, cit., 16 ss.; P. ZATTL, Per-
sona ginridica e soggettivita, cit., 151 ss., il quale, tuttavia, a p. 3106, sostiene che la
conservazione dei nomina inris, affermata da Galgano, non ¢ I'unica funzione
della visione statica della persona giuridica. A quest’ultima, infatti, spetta anche
il ruolo di nesso tra titolo e conseguenze giuridiche.

138 Basti il titolo della nota opera di S. PUGLINTTL, La proprieta ¢ le proprietd, in
Ip., La proprieta nel nuovo diritto, Milano, 1954.

139 A, PAoLINg, op. ¢it., 12-13, afferma che soltanto una volta fuoriuscito dal
fondo comune d’investimento «l bene immobile potra tornare ad avere un
proprietatio nel senso compiuto del termine». Cio, peto, € quanto accade anche
in merito ai diritti immobiliari delle persone giuridiche, in cui 1 poteri di dispo-
sizione e godimento non sono attribuiti a una persona fisica. I’idea di Paolini,
pertanto, non dimostra che quella inclusa nei fondi non possa dirsi “proprieta”
nel senso statico del termine.
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La proprieta della societa per azioni, ad esempio, si scompone
in una serie di profili dinamici, i quali — pur essendo riconducibili
a quelli del godimento e della disposizione, che costituiscono il
nocciolo dell’art. 832 e giustificano quindi 'estensione del nomen
— sono distribuiti tra amministratori e soci in modo totalmente ete-
rogeneo tispetto alla definizione codicistica della proprieta'®.

Se, dunque, da un punto di vista statico puo patrlarsi della pro-
prieta della societa Alfa negli stessi termini in cui si parla della pro-
prieta di Tizio, dal punto vista dinamico le situazioni elementari
che risultano dalle due imputazioni sono diverse.

I’esigenza che sta alla base di questa limitazione dei nomina ¢ evi-
dente. Le persone fisiche possono negoziare con quelle giuridiche
e, di conseguenza, si verificano continui trasferimenti di situazioni
dalle une alle altre. In un contesto del genere, immaginare che i 70-
mina del diritto su di un determinato bene possano mutare in virta
della natura (fisica o giuridica) della persona che ne ¢ titolare signifi-
cherebbe dar luogo a inutili confusioni. Il passaggio della proprieta
dal modello individuale dell’art. 832 c.c. alla comunione ordinaria o
a quella germanica, inoltre, realizzando, dal punto di vista dinamico,
una modifica della disciplina prevista dal suddetto articolo, richiede
pur sempre I'uso dello stesso termine proprieta, al fine di mantenere
la continuita dei diritti statici nel loro passaggio e quindi la stessa
efficacia linguistica del cd. “trasferimento” dei diritti'"'.

Vale dunque la pena, in queste successioni tra diversi predicati
identificativi, di far salva la continuita, non solo delle trascrizioni,
ma anche del #omen della situazione giuridica.

"0 Vi sono, dunque, secondo P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit.,
334-335, due aspetti della disciplina delle collettivita: 1) 'organizzazione, che
consente di individuare un riferimento unitario di fatti e atti; 2) I"autonomia
patrimoniale, che misura la possibilita di accostare le proposizioni, con cui si
ascrivono diritti e obblighi alla persona giuridica, a quelle, identiche per struttu-
ra e tipologia, che ascrivono quelle posizioni alla persona fisica.

Y Secondo P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 285, oggettivizzazio-
ne dei diritti consente di rappresentare il loro trasferimento da un “vaso” di
capacita giuridica all’altro.
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La “primazia” del linguaggio statico, cio nondimeno, non toglie
la maggior precisione e concretezza del linguaggio dinamico.

11 solo linguaggio statico, difatti, non consente di comprendere,
soprattutto a proposito dei soggetti diversi dalla persona fisica ca-
pace d’agire, quali siano le regole di comportamento da adottare in
concreto, né chi le debba osservare. Quando il linguaggio statico
imputa un diritto a una persona incapace o a una societa per azioni,

142 S ren-

infatti, esso non riesce a indicare cbz puo o deve fare che cosa
de allora necessaria I'individuazione dell’organizzazione — avente
la forma della persona fisica incapace o del soggetto diverso da
essa — cul le norme fanno riferimento, in modo tale da poter deter-
minare a quali persone fisiche (rappresentanti legali, organici, ecc.)
spettino poteri e doveri.

L’esigenza della chiarezza e quella della precisione si compene-
trano in modo tale che il linguaggio statico ¢ utile e va mantenuto,
ma occorre tradurlo nel linguaggio dinamico ogniqualvolta sia ne-
cessatio comprenderne le implicazioni operative'*.

La conseguenza di tutto cio ¢ che la capacita giuridica, se esa-
minata da un punto di vista dinamico, presuppone la capacita d’a-
gire'* e che il quesito sulla titolarita di un diritto ¢ ozioso se non
si risolve nell'individuazione delle persone fisiche che possono o

devono agire'®.

2 Per i rapporti tra capacita giuridica e capacita d’agire, che il profilo dinami-
co, messo in evidenza dalla filosofia analitica, tende a identificare, v., per tutti, P
ResciGNo, voce Capacita d'agire, in Novissimo Digesto italiano, Torino, 1968, 861 ss.

Y3 P ZarT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 221-222.

% Cosicché, da un punto di vista dinamico, la persona fisica incapace d’agi-
re non ¢ vero soggetto. Secondo F. D’ ALESSANDRO, Persone giuridiche e analisi del
lingnaggio, cit., 314, l'imputazione delle situazioni all'incapace starebbe in realta a
indicare la spettanza, al suo rappresentante, di situazioni funzionalizzate rispet-
to al perseguimento dell’interesse dell’incapace medesimo.

U. ScarrerLy, Contributo, cit., 119 ss., invece, ritiene che anche l'infante sia
una persona, giacché gli sono riferibili atti e fatti.

Y5 B D’ ALESSANDRO, Persone ginridiche ¢ analisi del lingnaggio, cit., 314 ss.

P. Zarr1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 221 ss., non concorda con questo
assunto, giacché I'identificazione del soggetto serve, non soltanto a determina-
re, tramite il rinvio alle norme che regolano la sua organizzazione, le persone
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12. Confutazione delle teorie analitiche secondo cui il ruolo di nesso tra fatti
¢ conseguenze ¢ assunto esclusivamente dai soggetti

Gli studi analitici ricordati non hanno effettuato una ricerca del-
le norme la cui applicazione ¢ subordinata alla natura soggettiva o
oggettiva del nesso'*. 1l soggetto giuridico avrebbe una rilevanza
eminentemente linguistica, giacché fungerebbe unicamente da nes-
so tra fattispecie ed effetti, senza porre capo a conseguenze giuri-
diche autonome.

I diritti della soggettivita ci consentono di dimostrare quanto que-
sto presupposto sia errato. La natura soggettiva di un’entita non ¢
concettualmente, né normativamente equivalente a quella oggettiva.

Al nesso, quegli Autori attribuiscono il ruolo di organizzazione,
che consente di specificare il concreto significato di un nomen iuris
(ad es. proprieta) utilizzato per indicare situazioni che non sono
riconducibili sic ef simpliciter a quella, tipica, prevista dall’art. 832 c.c.

Ritengo che il termine organizzagione sia ambiguo, giacché puo
indurre a pensare che ci si intenda riferire a una struttura sociale
cui Pordinamento riconosce la soggettivita. Tale conclusione sa-
rebbe errata, giacché 'organizzazione non ha una valenza sociale,
ma ideale'".

Preferisco, pertanto, considerare il predicato, soggettivo o ogget-
tivo che sia, come un prisma, piuttosto che come un’organizzazione. 11
predicato, infatti, consente la rifrazione della situazione statica com-
plessa nelle sue componenti dinamiche elementari. Cio ¢ vero per la
persona fisica capace d’agire (es. Tizio), per quella incapace (es. 'inter-
detto Caio), per il soggetto non personificato (es. associazione Alfa),
per la persona giuridica (es. SPA Beta), come pure per 1 patrimoni ace-

fisiche che devono agire, ma anche a stabilire che un determinato insieme di
fatti, previsti dalla norme quali fonti di quelle conseguenze, si ¢ verificato in
relazione a un soggetto, sia quest’ultimo una persona fisica o giuridica.
146 Si veda, per esempio, P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., passin.
"7 Per la considerazione, a mio parere non condivisibile, secondo cui I’au-
tonoma soggettivita dell’ente, anche non riconosciuto, presuppone una struttura
organizzativa, v. B. GAzzON1, Manual, cit., 150.
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fali (es. eredita in morte di Sempronio). Tutti questi predicati, infatti,
ove assegnati a un diritto di proprieta, consentono di scomporte tale
situazione statica e di ricavarne 1 profili dinamici. Cosi, della proprieta
inclusa nell’eredita potra disporre il chiamato che sia nel possesso det
beni o il curatore nominato ex art. 528 c.c.; di quella attribuita alla
societa, potranno disporre gli amministratori di questa, nell'interesse
alla massimizzazione degli utili che 1 soci st attendono.

Il modello di riferimento sta nella persona fisica capace d’agire
perché essa costituisce il prisma piu antico e piu semplice. L’enun-
ciato statico “Tizio ha una proprieta”, difatti, si risolve in enunciati
dinamici il cui soggetto linguistico ¢ pur sempre Tizio. Ogni altro
prisma, invece, si scompone in enunciati dinamici che riferiscono
la valutazione dei comportamenti a persone fisiche necessariamen-
te diverse dal soggetto statico cui la situazione complessa ¢ ascritta.

Anche il valore tecnico della persona, fisica e giuridica, che Zat-
ti riconosce'®, non ¢ da ascrivere alla persona, ma al predicato.
Qualora questo sia soggettivo, esso non ha il solo valore tecnico di
nesso tra fattispecie e conseguenze, ma indica P'esistenza dei diritti
della soggettivita e/o I'imputazione degli atti.

13. L'utilita delle definizioni di soggetto e i gradi della soggettivita

La definizione di soggetto che abbiamo fatto emergere dall’ana-
lisi del linguaggio giuridico ¢ finalmente suscettibile di essere con-
cretamente applicata. Non era invece possibile applicare, ed era
quindi inutile, la definizione tradizionale, secondo cui ¢ soggetfo ogni
entita idonea a essere titolare di situazioni giuridiche. I’idoneita
a tale titolarita, infatti, non ¢ mai stata definita e non erano mai
state indicate delle qualita equipollenti che fungessero da criteri
per affermare o negare che un’entita concreta presentasse quella
stessa idoneita. Cio precludeva la dimostrazione dell’esistenza o
inesistenza della soggettivita delle entita di volta in volta indagate.

Conviene ricordare che vi sono molteplici diritti della sogget-
tivita. Puo accadere che soltanto alcuni di essi siano attribuiti a

Y8 P ZaTT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 389.
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un soggetto. Per esempio, una persona giuridica non vanta tutti i
diritti della soggettivita che spettano a una persona fisica. Allo stes-
so tempo, I'eredita vacante e il fondo comune, al quale gli atti del
curatore ¢ della SGR non sono imputati, non vantano il diritto alla
liberta di azione. Vi sono dunque diversi gradi della soggettivita.

Questa notazione sembra comportare un distacco del soggeto
dalla sua tradizionale proprieta di “potenziale titolare di situazioni
giuridiche”. Titolarita, in realta, non ha un significato foriero di con-
seguenze giuridiche proprie. E la stessa definizione tradizionale di
soggetto, secondo cui esso ¢ “I’entita idonea a essere titolare di diritti
e obblighi”; a dovere essere sottoposta a vaglio critico.

Per comprendere la necessita di questa revisione, basti conside-
rare che ogni predicato, soggettivo o no, ¢ idoneo a identificare una
situazione concreta. A questo punto, non ¢ possibile comprendere
quando I'ascrizione del predicato consista in un rapporto di titola-
rita-imputazione tra situazione e soggetto, o quando essa dia luogo
all’attribuzione di un predicato diverso dal soggetto. La situazione
giuridica restera immutata, giacché il mutare della natura soggetti-
va o oggettiva del predicato (es. fondo Alfa) che la identifica, non
modifichera né la disciplina astratta, né I'identificazione del diritto
concreto, né 1 suol profili dinamici, che rimarranno intatti, giacché
il prisma funzionera allo stesso identico modo. Questa conclusione
vale sia quando si esamina atomisticamente la singola situazione,
sia quando si studia, in ottica insiemistica, il patrimonio.

Quando al predicato sono associati anche 1 diritti della sogget-
tivita, allora esso puo essere considerato, a questi limitati effetti,
un soggetto, di modo che puo immaginarsi una titolarita e dunque
un’imputazione dei diritti patrimoniali.

La titolarita, pertanto, ¢ un posterius logico della soggettivita. ILa de-
finizione tradizionale di soggetto ¢ infatti logicamente invalida, presup-
ponendo, per il tramite della #tolarita stessa, contenuta nel definiens, cio
che si dovrebbe dimostrare (il definiendum, ossia la soggettivita).

Se, dunque, dal punto di vista logico e insiemistico, ¢ ben pos-
sibile che 1 predicati non siano soggettivi e se, allo stesso tempo, il
criterio di distinzione tra i predicati non sta nella titolarita, allora ¢
necessario comprendere quale sia il discrimen. 1analisi del linguag-
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gio ci dice che quest’ultimo risiede nell'imputazione normativa de-
gli atti e nei diritti della soggettivita. Il presupposto di questi diritti
e dunque del discrimen risiede negli interessi umani. Cio ¢ storica-
mente dimostrato dalla circostanza per cui I'estensione dei diritti
della personalita ai cd. soggetti privi di personalita ¢ avvenuta per il
tramite del riconoscimento dottrinale e giurisprudenziale di questi
interessi. L’estensione dei citati diritti, infatti, si ¢ sviluppata in un
ottica prettamente funzionale, essendo volta a consentire all’ente
di raggiungere pienamente gli scopi per i quali ¢ stato istituito'".

Per quanto possa apparire singolare, pertanto, ¢ la soggettivita,
almeno in una delle sue diverse accezioni, a dipendere dai diritti
della personalita, non il contrario. La stranezza si spiega se si ricor-
da che non stiamo considerano il fenomeno da un punto di vista
logico, bensi storico e linguistico. I diritti della soggettivita tipica-
mente competono alla persona fisica. Essi sono stati man mano
estesi agli altri cd. soggetti, ossia ai cd. titolari di situazioni giuridi-
che, per tutelare determinati interessi umani.

Poiché esistono plurimi diritti della soggettivita e giacché a
un’entita possono attribuirsi anche soltanto alcuni di essi, allora

Y9 G. Resta, Diritti della personalita: problemi e prospettive, in 1/ diritto dell’infor-
mazione e dellinformatica, 2007, 6, 1063: «al quesito relativo alla configurabilita di
diritti della personalita in capo alle persone giuridiche e agli altri gruppi orga-
nizzati, ovviamente nei limiti in cui lo consenta la particolare natura dell’ente,
la giurisprudenza ha dato in prevalenza una risposta positiva. La soluzione —
ora indirettamente avvalorata dalla disciplina sul trattamento dei dati personali
(artt. 2, 1° co. e 4, lett. B), D. Lgs. 30 giugno 2003, n. 196) — non deve ritenersi
vincolata all’adesione alle ormai superate concezioni realistiche ed antropo-
morfiche della personalita giuridica. Essa puo essere, invece, razionalizzata in
maniera soddisfacente in base ad un’argomentazione di stampo prettamente
funzionalistico. I rimedi in questione non sarebbero, cioe, accordati a protezio-
ne della dignita o della auto-determinazione del soggetto meta-individuale (o
dei suoi singoli componenti), ma dovrebbero ritenersi esclusivamente volti a
consentire la realizzabilita dei fini istituzionali dell’ente. Questo il fondamento,
ma anche il limite di operativita, della tutela personalistica degli enti collettivi».

Nello stesso senso, A. ZOPPINL, [ diritti della personalita delle persone ginridiche
(e dei gruppi organizzati), in Riv. dir. civ., 2002, 1, 875; E. NAVARRETTA, I/ danno non
patrimoniale: principi, regole e tabelle per la lignidagione, Milano, 2010, 357.
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I'entita puo essere un soggetto per alcuni aspetti, ma non per altri.
Vi ¢ quindi una scala della soggettivita, nella quale si passa dall’og-
getto puro, cui non compete alcun diritto della soggettivita, a vari
stadi, pit 0 meno intensi, sino ad arrivare alla persona fisica™".

Con cio ¢ dimostrato che vi ¢ distinzione disciplinare, a diffe-
renza di quanto sostenuto dalla dottrina, tra soggetto e oggetto. Il
discrimine consiste nella spettanza dei diritti della soggettivita e/o
nell'imputazione degli atti.

Non essendovi poi, al di fuori dei diritti della soggettivita, alcu-
na distinzione disciplinare tra soggetto e oggetto, tutti i fenomeni
giuridici, inclusi il processo e la trascrizione, possono funzionare
sia con i predicati soggettivi, sia con quelli oggettivi.

Il tema della soggettivita deve dunque essere sdrammatizzato,

ma mai negato in termini assoluti'".

150 Queste nostre osservazioni confermano il monito di P. ZaTT1, Persona
ginridica e soggettivita, cit., 302, secondo cui occorre uscire dall’assolutizzazione
della dicotomia tra soggetto e oggetto e quindi dalla presunta necessita di com-
prendere se un’entita ha una natura soggettiva ¢ oggettiva. I profili di rilevanza
disciplinare di un’entita sono molteplici e, mentre sotto taluni aspetti, essa,
rilevando come nesso tra fattispecie e conseguenze, puo essere considerata un
soggetto, sotto altri, puo assumere natura oggettiva.

Lo stesso Autore richiama, nel corso delle pagine 325-3206, in nota 61, altre
dottrine che gia avevano escluso I'assolutezza dell’alternativa soggetto-oggetto
e trae, a p. 328, la conclusione per cui «il materiale offerto dalla rilevanza giuri-
dica di una collettivita organizzata puo e deve talora ordinarsi per certi aspetti
— o in ordine a certe operazioni — nell’ottica di un’ascrizione di diritti e obblighi
“tipici” al soggetto collettivo; per altri aspetti, e in ordine ad altre operazioni,
nell’ottica dell’ascrizione ai singoli di particolari obblighi e diritti quali sono
determinati dall’'ordinamento particolare del gruppo».

Alla luce di questo approccio relativizzante, talvolta I'ascrizione alla persona
giuridica ¢ strumentale all’attribuzione ai singulz, mentre altre volte 'ascrizione
fa si che la persona giuridica sia propriamente un soggetto, cio¢ sia uniforme
rispetto all'individuo, essendo titolare di rapporti (pp. 330-331).

La mia proposta, che porta pur sempre a una relativizzazione del soggetto,
si fonda pero sulla graduabile esistenza dei diritti della soggettivita e sull'impu-
tazione degli atti e quindi sulla maggiore o minore “dignita di soggetto”.

1 Cio ricorda quanto affermato, in merito al diverso tema della persona giu-
ridica, da P. ZATTL, Persona ginridica e soggettivita, cit., 22, secondo cui occorre «ricet-
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Distinguere i processi civili a seconda che intercorrano tra sog-
gettl o tra oggetti non ha percio un impatto pratico. Il processo,
come ogni altro settore disciplinare, ¢ costruito sui predicati, non
sui soggetti. Si possono percio estendere le tradizionali nozioni pro-
cessualistiche al di la dei soggetti, sino a ricomprendervi gli oggetti,
ossia i predicati cui non sono imputati né gli atti, né i diritti della sog-
gettivita. Per esempio, ¢ possibile anticipare che cambiera il signifi-
cato di parte, che non ¢ quello di “soggetto che propone la domanda
o contro cui la domanda ¢ proposta”, ma quello di “predicato che
identifica oggetto processuale”.

Tutto cio implica due importanti innovazioni.

In primo luogo, quanto ai fondi comuni, mancava, fino a questo
momento, la dimostrazione dell’irrilevanza della natura soggettiva
o oggettiva del fondo. A questo riguardo, abbiamo anzitutto dimo-
strato che la distinzione non ¢ totalmente irrilevante. Inoltre, si ¢
finalmente offerta la dimostrazione deduttiva, e non induttiva, del
fatto che, fuori dei diritti della soggettivita e dell'imputazione degli
atti, la distinzione tra soggetti e oggetti ¢ irrilevante. Accantonata
la tendenza dottrinale all’induttivismo, occorre adottare il metodo
deduttivo tipico del falsificazionismo.

In secondo luogo, il processo civile puo funzionare anche senza
soggetti che stiano in giudizio col nome o che siano parti sostan-
ziali. Cio vale sia per i fondi comuni d’investimento'”*
altra entita ambigua, presente o futura, con cui i giuristi saranno

, sla per ogni
costretti a misurarsi.

14. Conclusioni su soggetto, patrimonio, titolarita, imputazione e
capacita giuridica

11 titolare dei diritti non ¢ imprescindibile per 'ordinamento, giac-
ché non lo ¢ per gli uomini, che costituiscono il centro del fenomeno

care una via d’equilibrio tra le nuove certezze della “demitizzazione” e I'esigenza
di una costruzione teorica diversa dalla “negazione” della persona giuridicay.

152 Per un sistematico esame delle implicazioni processuali di tutto cio, con-
viene rinviare il lettore ai Capitoli III e VI.
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dinamico, in cui tutto il diritto si esaurisce. Le persone fisiche hanno
la necessita di trovarsi di fronte un gestore, ossia un legittimato a
disporre. Ove costui manchi, 1 creditori non possono aggredire il pa-
trimonio, gli aspiranti aventi causa non possono stipulare un negozio
di acquisto e 1 beneficiari non vedono eseguita la gestione da cui do-
vrebbero trarre vantaggio. La natura sociale del fenomeno giuridico,
in altri termini, non implica la soggettivizzazione delle situazioni, ma
la loro esistenza e dunque la loro identificabilita.

Tutto cio dimostra 'imprescindibilita dell’'oggetto (i.e. delle si-
tuazioni giuridiche che sono I'effetto delle norme e, dunque, delle
norme stesse) e la sostituibilita (non invece I’assoluta irrilevanza) di
un soggetto-titolare.

Una volta escluso che il patrimonio gestito sia un sottoinsieme
di quello del gestore e stabilito quindi che la distinzione patrimo-
niale vale a tutti gli effetti, restera da comprendere se esso sia en-
tificato o acefalo. Tale interrogativo ha una rilevanza applicativa
limitata ai diritti della soggettivita e all'imputazione degli atti.

11 discorso giuridico, pertanto, rischia di restare intrappolato in
un errore di prospettiva, a causa del quale non si riesce a percepire
che, quando si discute della natura dei patrimoni, si sta in realta
ragionando di colui che li gestisce o del predicato che li identifica.

Non bisogna quindi domandarsi che differenza ci sia tra I'estin-
zione del titolare del patrimonio imputato (entificato o separato)
e lestinzione del predicato oggettivo che identifica il patrimonio
acefalo. T due predicati, soggettivo e oggettivo, essendo degli
omologhi funzionali, identificheranno il patrimonio, di modo che
la loro estinzione produrra sempre il medesimo effetto: la suc-
cessione universale. Occorte invece domandarsi, di volta in volta,
quale sia la conseguenza giuridica, ad esempio, dell’estinzione del
gestore, cio che richiede di indagarne la natura (titolare del patri-
monio o mero legittimato a disporre).

Insomma, il patrimonio ¢ una costante, mentre sono le posizio-
ni dei soggetti (titolari o meri gestori) a costituire una delicata va-

153 Tale estinzione, come vedremo nel Capitolo VI, si verifica nella scissione
dei fondi comuni.
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riabile quando si tenta di distinguere il patrimonio acefalo da quello
entificato o separato. Questo ¢ il primo fi/ rouge del nostro studio.

Il secondo filo conduttore, invece, sta nel distinguo, interno
al patrimoni primari, tra il patrimonio acefalo e quello entificato,
che si incentra sulla natura e sulle conseguenze giuridiche del loro
predicato identificativo e che, fuori dei diritti della soggettivita e
dell'imputazione degli atti, ¢ irrilevante, giacché i singoli settori
disciplinari sono edificati soltanto sul predicato, prescindendo da
quelle ulteriori caratteristiche.

Discutere della natura dei patrimoni, allora, significa indagare
qualcosa che non vi ¢ ricompreso: la posizione del gestore (titolare
o no); la natura (soggettiva o acefala) del predicato identificativo.

Muta cosi la concezione della titolarita e dell'imputazione, le
quali non fondano, ma presuppongono la soggettivita del pre-
dicato. Titolarita e imputazione, a differenza di quanto fatto inten-
dere dalla definizione tradizionale del soggetto, sono un posterius di
quest’ultimo.

Questa rivisitazione dei fondamenti, incidendo sulla titolarita,
coinvolge anche la capacita giuridica, spesso concepita, al pari del-
la soggettivita, come I'idoneita alla titolarita dei diritti. Poiché la
titolarita ¢ un posterius della soggettivita, la capacita giuridica non ¢
definibile, se non al prezzo di un inammissibile circolo logico defi-
nitorio, nei suddetti termini'>*.

La capacita giuridica ¢ invece I'idoneita di un predicato a identi-
ficare le situazioni giuridiche concrete.

Le persone fisiche acquisiscono questa idoneita, salvi 1 diritti
riconosciuti al concepito, con la nascita (art. 1 c.c.), cosi come 1
predicati diversi la acquisiscono dalla loro creazione, che puo cor-

5% Come attestato da P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 277, la titolarita
¢ Pelemento cui tradizionalmente si affida il ruolo di crinale tra esistenza e inesi-
stenza del soggetto diverso dall'uomo, di modo che, secondo quanto evidenziato
ap. 273, la risposta al quesito sulla reale soggettivita della persona giuridica dipen-
de dal capire se vi ¢ uniformita di significato tra 'enunciato che attribuisce diritti
e obblighi a una persona fisica e quello che li attribuisce a una persona giuridica e
dal comprendere quali siano i vantaggi e i costi di un tale accostamento.

119



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

rispondere alla costituzione di una societa o all’istituzione di un
patrimonio acefalo (rectius di un predicato oggettivo).

Se la titolarita non implicasse la soggettivita, allora 1 diritti della
soggettivita spetterebbero 7z fofo e necessariamente a ogni predica-
to. Cio contraddirebbe la circostanza per cui I'estensione dei diritti
della soggettivita ai vari predicati dipende, in un’ottica storica e di
analisi del linguaggio giuridico, da una ragione ben diversa, ossia
dalla presenza di interessi umani che richiedono quel tipo di tutela
e che non necessariamente afferiscono a ogni predicato esistente.

La titolarita implica pertanto la soggettivita, di modo che la de-
finizione del soggetto, fondata sulla titolarita stessa — la quale, pe-
raltro, esprime una relazione in termini di avere'™ e dunque 'appat-
tenenza a un soggetto — ¢ circolare.

La conseguenza ¢ che la soggettivita, al contrario di quanto so-
stenuto dalla tradizione, non sta in rapporto di corrispondenza
biunivoca con la capacita giuridica'*®.

155 G. BONELLL, La feoria della persona ginridica, in Ri. dir. civ., 1910, 445 ss., in
particolare p. 653; N. IRT1, Su/ concetto di titolarita, cit., passim.

La circostanza per cui 'imputazione si fonda sull’idea dell’avere presuppone
che il titolare possa esercitare la propria signoria sul diritto e corrisponda percio
a colui che si comporta. Cid dimostra che 'imputazione stessa non puo spiegare
tutti i casiin cui sussiste la capacita giuridica, la quale puo spettare anche ai pre-
dicati diversi dalla persona fisica, 1 quali, funzionando come dei prismi, fanno
si che le componenti dinamiche elementari (potere e obbligo), non potendo
essere loro attribuite in conseguenza della loro inidoneita a porre in essere dei
comportamenti, siano imputate agli uvomini (es. amministratori, soci, ecc.).

156 Sulla relazione tra soggettivita e capacita giuridica, v., per tutti, A. FAL-
ZEA, voce Capacita (feoria generale), in Enc. Dir., V, Milano, 1960, 8 ss.

La corrispondenza biunivoca si rintraccia presso molta dottrina, tra cui K
GazzoNL, Manuale, cit., 121, secondo il quale «la capacita giuridica della persona
fisica [...] ¢ qualita astratta e a prior di carattere generale, che coincide con la sog-
gettivita [...]». In riferimento agli enti, ’Autore aggiunge: «solo per questi ultimi
Pacquisto della capacita giuridica, cioe¢ la loro stessa configurabilita, ¢ frutto di
una discrezionale valutazione dell’ordinamento». La circostanza per cui la confi-
gurabilita dell’ente, ovverosia la sua esistenza, dipende dalla capacita giuridica, si-
gnifica che I'ente medesimo sia un soggetto in quanto sia giuridicamente capace.

Difatti, nel corso delle pagine 155-156, Gazzoni aggiunge che «gli enti non
riconosciuti sono |[...| sicuramente titolari, in quanto tali, di diritti, che essi
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La capacita giuridica discende dall’idoneita identificativa del pre-
dicato e puo dunque essere definita come la “possibilita giuridica
che esistano situazioni concrete identificate da un determinato pre-
dicato”. Pertanto, I'art. 1, comma 1 c.c., nel sancire che la capacita
giuridica si acquista con la nascita, stabilisce che ¢ soltanto da tale
momento che le situazioni giuridiche identificate dalla persona fisi-
ca possono esistere e quindi che tutte le restanti norme dell’ordina-
mento possono tramutarsi in concrete volonta della Legge.

La soggettivita, invece, discende dalla sussistenza dei cd. diritti
della personalita o dall'imputazione degli atti.

LLa soggettivita e la capacita coincidono necessariamente in capo
alla sola persona fisica, coesistendo in modo meramente eventuale
per i predicati diversi, 1 quali sono giuridicamente capaci, ma non
necessariamente soggettivi.

La ragione ¢ che solo la persona fisica ha necessariamente valore
in sé ed ¢ dunque portatrice di situazioni giuridiche che tutelano
questo valore e si estendono al di la del patrimonio. Le altre enti-
ta, al contrario, sono «titolari» di queste situazioni extra commercium
soltanto ove cio sia necessario per la tutela di determinati interesst,

put sempre umani'’.

esercitano in funzione strumentale al perseguimento dello scopo, cui ¢ destina-
to il fondo di loro titolarita. Anche questi enti, dunque, hanno una propria, au-
tonoma capacita giuridica e di agire, nonché processuale, ben distinta da quella
dei propri membri».

BB Gazzont, Manuale, cit., 121. Nella glurisprudenza, citata dallo stesso
Gazzoni, v. Cass., sez. II1, 15 febbraio 1993, n. 1853, in Giust. civ. Mass. 1993,
307, in Foro it. 1993, 1, 2535, con nota di Calo e in Giur. i#. 1993, 1, 1, 1661.

Questa discrezionalita dell’ordinamento ¢ gia in SAVIGNY, Systen des heutigen
romischen Rechts, Berlino, 1840, 11, 2, il quale — secondo quanto ricordato da P.
ZATTL, Persona ginridica e soggettivita, cit., 75 ss. — proclamava che «ogni singolo
uomo e solo 'vomo singolo ¢ capace di dirittor, ma limitava poi tale asserzione
affermando che lo Stato puo attribuire la capacita a entita diverse. In questa
contraddizione si manifestava tutta la tensione, politica prima che tecnica e
giuridica, tra il giusnaturalismo e I'assolutismo della Restaurazione.

E per questo che il predicato diverso dalla persona fisica non potra mai
essere paragonato, sul piano valoriale, a quest’ultima. Se ¢ vero — come atte-
stato da P. ZATT1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 55 — che la discussione sulla
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La soggettivita ¢ determinata dai diritti della personalita — a loro
volta definiti come tali in virtu delle caratteristiche universalmente
riconosciute (essenziali, assoluti, non patrimoniali, personalissimi,
inalienabili, intrasmissibili, imprescrittibili, innati) — e dall'imputa-
zione normativa degli atti ed ¢ quindi irrilevante, in linea generale,
salvo che una diversa norma presupponga, per la propria appli-
cazione, quei diritti della personalita o quell'imputazione di atti.
Quando tale presupposizione ¢ prevista, allora la capacita giuridica
dipende dalla soggettivita. Quando tale presupposizione manca —
come effettivamente manchera in tutti i settori disciplinari esami-
nati in quest’opera — allora la soggettivita ¢ ininfluente per ogni
norma diversa da quelle che prevedono i diritti della personalita.

E Peterogeneita dei fondamenti della capacita e della sogget-
tivita a determinarne, dunque, lo scollamento. Se ¢ vero che ogni
entita soggettiva ¢ giuridicamente capace, ¢ vero anche che, a dif-
ferenza della tradizione, non ogni entita giuridicamente capace ha
natura soggettiva.

La soggettivita, dunque, integra una capacita giuridica speciale,
riferibile, al pari della capacita giuridica generale, sia alle persone
fisiche, sia agli enti.

relazione tra persona fisica e persona giuridica ¢ influenzata da preoccupazioni
filosofiche e politiche, ¢ anche vero che solo 1 diritti della soggettivita dell’'uo-
mo sono assoluti, mentre quelli dei predicati diversi sussistono solo ove siano
funzionali agli interessi dell'uomo medesimo.

11 quesito sulla realta o meno della persona giuridica, a mio parere, ha senso
soltanto alla luce delle suddette preoccupazioni politiche, per le quali porre 'en-
te (ze. il patrimonio entificato) al livello della persona fisica significa considerare
I'uvomo un soggetto tra i soggett, il che equivale a dire, in maniera piu esplicita
e inquietante, che egli ¢ un oggetto tra gli oggetti. Se, pero, il patrimonio (z.e.
I'insieme) ¢ necessariamente distinto dal predicato che lo identifica e se ai pre-
dicati diversi dalla persona fisica compete la capacita, mentre la soggettivita ¢
un attributo meramente eventuale e che in ogni caso spetta agli enti in misura
inferiore di quanto vale per gli uomini, allora questi pericoli si dissolvono, come
pure le contrapposizioni dottrinali che su di essi si sono sviluppate.

Gia P. Zarr1, Persona ginridica e soggettivita, cit., 180, chiarisce che il modo, an-
che esclusivamente tecnico, di intendere la personalita degli enti non ha alcuna
influenza sulla tutela della persona umana.
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Pertanto, se e solo se a un predicato si attribuisce natura sog-
gettiva (ze. 1 diritti della soggettivita), allora esiste un #olare delle
situazioni giuridiche patrimoniali.

Il predicato, a sua volta, consista in una persona fisica o in un
ente, oltre a identificare la situazione concreta, permetterne I’esi-
stenza e consentire la creazione dei patrimoni, assume la funzione
del prisma, consentendo di tradurre le situazioni statiche nelle loro
componenti dinamiche elementari, in ogni caso riferite alle perso-
ne fisiche, cosi determinando ¢hi puo o deve fare che cosa'®.

Parafrasando il precedente di legittimita in materia di fondi co-

muni d’investimento'”’

, possiamo dedurne che 'ordinamento ben
sopporta un patrimonio privo di titolare.

In conclusione, riassumo le coordinate che ho elaborato: a) la
capacita giuridica consiste nella idoneita di un predicato a identifi-
care situazioni giuridiche concrete; b) un predicato identifica situa-
zioni giuridiche concrete quando la Legge ne prevede 'esistenza,
prescrivendo un nome, una denominazione o una ragione socia-
le; ¢) la titolarita, ossia 'imputazione di una situazione concreta,
consiste nell’attribuire a quest’ultima un predicato soggettivo; d)
il predicato ¢ soggettivo quando possono essergli attribuiti i diritti
della soggettivita o gli sono imputati gli atti giuridici; e) 1 diritti
della soggettivita sono attribuibili alle persone fisiche in virtu della
nascita (art. 1 c.c.) e agli altri predicati nella misura in cui cio sia
richiesto per la tutela degli uomini interessati alla gestione del patri-
monio; f) le situazioni giuridiche concrete e 1 patrimoni, salvo che

%% Non ha dunque senso, a mio avviso, immaginare, come ipotizzato da
alcune teorie analitiche, che I'ente diverso dalla persona fisica sia un finto sog-
getto (rectius un finto predicato). Esso, infatti, identifica le situazioni statiche,
consentendone P'esistenza, al pari della persona fisica. Dal punto di vista dina-
mico, invece, soltanto alla persona fisica possono essere attribuite le posizioni
giuridiche elementari che si riassumono nel ¢bi puo o deve fare che cosa.

Di conseguenza, mentre la capacita giuridica statica puo spettare a ogni
predicato e benché la soggettivita statica competa soltanto ai predicati (anche
diversi dalle persone fisiche) per i quali essa sia richiesta dagli interessi umani,
la soggettivita dinamica spetta alle sole persone fisiche.

1% Cass., sez. 1, 15 luglio 2010, n. 16605, cit.
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sia altrimenti previsto da una norma espressa, non presuppongono
la soggettivita, ma la capacita giuridica del predicato; g) i1 predica-
ti consentono 'edificazione dei patrimoni e dunque I'applicazione
delle norme che ne presuppongono una visione non meramente
atomistica, bensi insiemistica, come quelle concernenti la respon-
sabilita patrimoniale e la quota di legittima; h) i predicati identi-
ficativi fungono da prismi e consentono di tradurre le situazioni
statiche che essi identificano nelle relative componenti dinamiche
elementari.

E alla luce di queste coordinate che mi muoverd nei prossimi

Capitoli.
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CAPITOLO 111

GLI ISTTTUTI FONDAMENTALI PER LA
RICOSTRUZIONE DEI PROFILI PROCESSUALI
DEI PATRIMONI SEPARATI

Sommario: § 1. La contraddizione tra la necessita processuale del soggetto e
la sua non necessaria sussistenza nel mondo sostanziale. — § 2. La capacita di
essere parte. — § 3. La lgitimatio ad causam e la sostituzione processuale. — § 4.
Segue: legitimatio ad cansam e possibilita giuridica. — § 5. La legitimatio ad processum.
— § 6. La rappresentanza processuale e la contemplatio domini. — § 7. Gli istituti
esaminati presuppongono, per come intesi dalla tradizione, 'imputazione delle
situazioni sostanziali dedotte in giudizio. — § 8. Una proposta di ridefinizione
della fegitimatio ad causam. — § 9. 11 rappresentante processuale possiede sia la
legitimatio ad processum rappresentativa, sia la legitimatio ad causam. Comparazione
con il sostituto processuale. — § 10. Distinzione tra la contemplatio domini e la
legittimazione processuale rappresentativa. — § 11. Nuovo inquadramento del
falsus procurator. — § 12. Le conseguenze della ridefinizione dei rapporti tra /feg:-
timatio ad cansam e legitimatio ad processum per 1 patrimoni separati e gli indizi da
ricercare nel diritto positivo ai fini del loro inquadramento processuale. — § 13.
I rapporti (meramente eventuali) tra la capacita di essere parte e la soggettivita
sostanziale. — § 14. L’applicazione dell’art. 81 c.p.c. ai patrimoni privi di titolare.
Conclusioni sul dogma della necessaria titolarita nel processo e sulla irrilevanza
processuale del distinguo tra predicati soggettivi e oggettivi.

1. La contraddizione tra la necessita processuale del soggetto e la sna non
necessaria sussistenga nel mondo sostanziale

Secondo quanto detto nel Capitolo 11, il diritto civile ammette
situazioni giuridiche prive di un soggetto che ne sia titolare.

Il problema al quale ¢ dedicata quest’opera e che finora ¢ sta-
to oscurato dalle discussioni della dottrina civilistica, tuttavia, ¢ la
contraddizione sussistente tra la possibilita che un diritto concreto
sia privo di titolare e il principio processuale secondo cui i diritti
devono essere fatti valere in giudizio da un soggetto. Questo prin-
cipio trova la propria ragione nell’architettura dialettica del proces-
so, inteso come una “serie coordinata di poteri e atti”’ e, dunque,
come un fenomeno che impone, in maniera ancor piu evidente di
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quanto accada nel diritto astratto sostanziale, la necessita di cono-
scere 1 profili dinamici in cui si scompongono le situazioni giuridi-
che statiche, ovverosia chi puo o deve fare che cosa.

Tale principio incide su tre istituti centrali per la costruzione
sistematica del processo e fondati dalla tradizione proprio sull’i-
nesistente principio di necessaria titolarita delle situazioni giuridi-
che: la capacita di essere parte, la legitimatio ad cansam e 1a legitimatio
ad processum. 1’architettura logica del sistema processualcivilistico
¢, infatti, strutturalmente distinta da quella civilistica, ma, essendo
funzionale all’attuazione del diritto materiale, poggia, in larga par-
te, su concetti propti a quest’ultimo’.

La centralita dei tre istituti processuali menzionati ¢ conferma-
ta dalla prassi. In merito ai fondi comuni di investimento, infatti,
le questioni processuali centrali possono cosi riassumersi: chi puo
agire per la tutela dei diritti ricompresi nel fondo? Il fondo ¢ dotato
della capacita di essere parte? La legittimazione spetta al fondo, alla
SGR promotrice, a quella incaricata della gestione o agli investito-
ri? Che conseguenze ha la sostituzione della societa di gestione?

Procederemo nel modo seguente. In primo luogo, riprendere-
mo la definizione tradizionale degli anzidetti istituti processuali e,

! Sulla relazione intercorrente tra diritto materiale e processuale: E. ALLORIO,
L ordinamento giuridico nel prisma dell accertamento gindiziale, in Problemi di diritto, 1, cit.,
125 ss.; F. CARNELUTTL, Diritto e processo nella teoria delle obbligazioni, in Studi di diritto
processuale, 11, Padova 1928, 212; C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, Nozioni
introduttive e disposizioni generali, Torino, 2007, 11; C. CONSOLO, Spiegazioni di diritto
processuale civile, 1, Le tutele: di merito, sommarie ed esecutive, Torino, 2010, 85, ove si
afferma che «o studio del dititto processuale civile ¢ principalmente il riesame
della disciplina del diritto privato sostanziale attraverso l'ottica privilegiata che
offre il processon e si precisa che tale rapporto di strumentalita tra i due sistemi
¢ meramente relativo dato che Pesercizio del potere giurisdizionale ¢ influenzato
da esigenze pubblicistiche, estranee alle norme di diritto privato che regolano la
res in indicinm deducta. Nello stesso ordine di idee, E. . Ricct, G/ ¢fferti della fusione
di societd sul processo pendente, in Riv. dir. proc., 2007, 1, 182, il quale critica quella giu-
risprudenza che pretende di ricavare le soluzioni processualistiche in via diretta
e automatica dallinquadramento sostanziale delle entita dedotte nel processo.
Aderisce a questa censura L. LUPERTO, G/ ¢ffetti sostanziali e processuali dell estinzio-
ne della societa, in Banca Borsa Titoli di Credito, fasc.3, 2015, 246 ss.
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in seguito, verificheremo la compatibilita di questa tradizione con i
diritti privi di titolare. Dopo aver compiuto questo studio teorico,
dal quale emergeranno alcune distonie e la rivisitazione del princi-
plo per cui processus est actus ad minus trium personarum, guarderemo
alle indicazioni processualistiche offerte dal diritto positivo e ne
trarremo gli indizi necessari per offrire soluzioni ai problemi sui
quali lo zus positum tace.

2. La capacita di essere parte

Il codice di procedura civile impiega il termine parte in tre diver-
se accezioni: a) parte formale ¢ «l soggetto che, avendo |[...] eserci-
tato il potere (o subito, come destinatario dell’atto, I’esercizio del
potere) di provocare una pronuncia del giudice, ¢ divenuto titolare
di uno o piu poteri processuali (0 ha acquistato un ruolo soggetti-
vo di destinatario rispetto all’esercizio di poteri processuali altrui),
¢ in tale veste sta in giudizion’; b) parte processuale ¢ il soggetto cui
sono imputati gli effetti degli atti processuali, ossia «colui che sta in
giudizio col nome comportandosi o potendosi comportare come
possibile titolare di una eventuale azione»®; ¢) parte sostanziale ¢ il
soggetto del rapporto litigioso’.

% 1l metodo corrisponde alle due funzioni (descrittiva e prescrittiva) delle
concettualizzazioni dottrinali, ben delineate da I.. D’ ALESSANDRO, Fusioni di so-
cieta, gindici e dottori, in Giust. civ., 2007, 1, 2501 ss.

3 C. MANDRIOLL, La rappresentanza nel processo civile, Torino, 1959, 133. 11 ter-
mine ¢ utilizzato, in questa prima accezione, da svariate disposizioni, tra cui
quelle degli artt. 120, 157, 278, 282 ¢ 309 c.p.c.

* C. ManpRrioLL, La rappresentanza, cit., 135. In questa seconda accezione, il
termine ¢ impiegato dagli artt. 91, 226 e 299.

Mandrioli conseguentemente esclude che il rappresentante sia parte, secondo
questa accezione del termine, giacché gli effetti si producono in capo al rappre-
sentato. Lipotesi in cui il rappresentante ¢ condannato alle spese ex art. 94 c.p.c.,
poi, avrebbe un evidente carattere eccezionale: la fonte di tali effetti non sarebbe
lo stare in giudizio né col nome, né con I’attivita, ma consisterebbe nel carattere
colposo o doloso del comportamento, fonte di obbligazioni risarcitorie.

5 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., p. 137, trac questa nozione dagli artt.
2908 e 2909 c.c.
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La caratteristica comune ai tre significati di par#e® sta nella «tito-
larita di una o piu situazioni giuridiche processuali»’. Pertanto, la
definizione unitaria della parte ¢ la seguente: «quel soggetto che, a
seguito della proposizione della domanda o comunque di un atto
idoneo a provocare una pronuncia del giudice, diviene titolare o ¢
considerato dalla legge come titolare di una o piu situazioni giuri-
diche soggettive processuali con le quali sta nel processo con l'at-
tivita o col nome o che gli consentono di entrare nel processo del
quale subisce gli effetti sostanziali»®.

Poiché I'atto che introduce il processo ¢ la domanda e da essa
risultano i destinatari del provvedimento richiesto al giudice, ossia
colui che propone la domanda e colui nei cui confronti essa ¢ pro-

I’Autore ricorda le critiche mosse da diverse dottrine alla possibilita di ri-
condurre il destinatario degli effetti sostanziali della sentenza al concetto di
parte. Tali censure sono state fondate sull'impossibilita di essere parte del rap-
porto processuale per colui che non sia parte del processo, oltre che dei suoi
effetti. Critica che, secondo le parole dello stesso Mandrioli, «di fronte al caso
tipico del distacco tra il soggetto del rapporto litigioso e il soggetto del cosid-
detto rapporto processuale, ossia la sostituzione si trova nella necessita o di
negare che I'efficacia di cosa giudicata si estenda o comunque riguardi il sosti-
tuito [...] o di spiegare codesta efficacia con varie argomentazioni pitt 0 meno
artificiose». Mandrioli osserva che alcune norme, come l'art. 2900, comma 2
c.c., attribuiscono al titolare del rapporto litigioso, considerato in quanto tale,
ovverosia in quanto sottoposto all’autorita del giudicato, un ruolo nel processo,
cioe il potere di intervenirvi o di proseguitlo in nome proprio, di modo che se
ne deve riconoscere la qualita di parte nel sistema del procedimento civile.

¢ IVindividuazione di queste tre accezioni del termine «parte» si deve a E.
GARBAGNATL, La sostituzione processuale, Milano, 1942, 243 ss. La classificazione ¢
stata pol condivisa dalla dottrina. Si vedano: C.M. DE MARINI, La successione nel
diritto controverso, Roma, 1953, 151 ss.; F. CARNELUTTL, Diritto e processo, Napoli,
1958, 92 ss.; C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 130 ss.

Gia a livello di teoria generale e di dottrina civilistica si distingue tra parte
formale e parte sostanziale del negozio giuridico, ossia tra il soggetto che, ma-
nifestando la propria volonta, forma I’atto, e il soggetto cui gli effetti di questo
sono imputati. In questo senso, tra i molti: P. RESCIGNO, voce Legittimagione, in
Dig. disc. priv., sez. civile, vol. X, Torino, 1993, 519.

" C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 143.

8 C. ManDRIOLL [a rappresentanza, cit., 144.
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posta, allora parte in senso processuale «¢ colui che propone la doman-
da in nome proprio o nel cui nome la domanda ¢ proposta; o |...]
colui nei cui confronti la domanda ¢ proposta’.

Pertanto, la qualita di parte appare alla dottrina tradizionale
come la «qualificazione soggettiva minima ma sempre presente nei
soggetti attivo e passivo di un processo; sempre presente, nel sen-
so che ovunque c’¢ un processo, ivi esistono sempre almeno due
parti. Cio si desume dal rilievo [...] che perché esista un processo
basta che esista una domanda di un soggetto rivolta ad un giudice,
nei confronti di un altro soggetto»'’. Tale conclusione ¢ espressa
dall’antico brocardo per cui processus est actus ad minus trium persona-
rumz: indicis, actoris, rei.

La nozione di parte deve cosi distinguersi da altri concetti. La
prima accezione del termine va distinta da quella del legittimato
processuale, poiché anche 'incapace processuale, pur essendo pri-
vo di legitimatio ad processum, pud divenire parte''. La seconda acce-
zione del termine non va sovrapposta a quella di lgitimatio ad can-
sam, giacché include anche colui che sta in giudizio col nome, pur
non essendo titolare di alcuna azione. La qualita di parte ¢ quindi
un prius tispetto alla legittimazione ad agire'?.

L’utilita pratica di questa tripartizione sta in un ausilio all’in-
terpretazione delle norme che ragionano di parte senza precisare
'accezione con la quale il termine ¢ utilizzato. Cosi, quando ¢ dub-
bio che la disposizione si riferisca al rappresentante piuttosto che
al rappresentato, si risalira «dalla portata della singola norma alle
caratteristiche tipiche dell’effetto giuridico che essa determina e
quindi alle caratteristiche della situazione giuridica sul cui titolare
codesti effetti possono tipicamente determinarsi. Si potra cosi ri-

9 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 310.

10 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 314-315.

"' C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 144.

In senso contrario, sulla scia dell'insegnamento di G. CHIOVENDA, Principii di
diritto processuale civile, IV, Napoli, 1928, 152 e 588-589, si pone S. SATTA, Diritto
processuale civile, 111, Padova, 1953, 58, che riconduce la lgitimatio ad processum alla
capacita di essere parte. Questa impostazione ¢ rimasta isolata.

12 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 144-145,
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scontrare se la legge [...] intende “soggetto che sta in giudizio col
nome” o intende “titolare dei poteti processuali”»".

La capacita di essere parte ¢ fatta discendere dalla soggettivita
giuridica sostanziale. La circostanza che il processo sia introdotto
da una domanda, atto rivolto da un soggetto nei confronti di un
altro, implica, infatti, che ci debbano essere almeno due soggetti
affinché il processo possa validamente costituirsi'®.

3. Lalegitimatio ad causam ¢ /a sostituzione processuale

Il fondamento normativo della legittimazione ad agire ¢ l'art.
81 c.p.c., secondo cui, «fuori dei casi espressamente previsti dalla
legge, nessuno puo far valere nel processo in nome proprio un
diritto altrui»'.

Con Pespressione lgitimatio ad cansam, detta anche legittimazione
ad agire'®, s’intende la titolarita dell’azione, ossia del diritto di otte-

13 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 147.

' C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 144.

15 C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 55 ss.; C. CONSOLO, Spiegagiont,
11, cit., 179 ss.

La giurisprudenza ¢ conforme: Cass., sez. lav,, 3 luglio 2003, n. 10551, in
Foro amm. CDS 2003, 2162; Cass., Sez. Un., 9 febbraio 2012, n. 1912, in Giust.
civ. Mass. 2012, 2, 147; Cass., sez. lav,, 8 agosto 2012, n. 14243, in Giust. civ. Mass.
2012, 7-8, 1029.

16 Sull’argomento si vedano: F. INVREA, Possibilita ginridica e legittimazione, cit.,
1, 315; E. BeTrT1, Legittimazione ad agire e rapporto sostanziale, in Ginr. it., 1949, 1,
1, 763 ss.; E. ALLORIO, nota a Cass. 4 gennaio 1952, in Giur. it., 1952, 1, 1, c.
101; E. CARNELUTTY, T7tolarita del diritto e legittimazione, in Rip. Dir. Proc., 1952, 11,
10, 121-122; E. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimazione ad agire,
in Giur. it., 1953, 1, 961 ss., ora in Problemi di diritto, 1, L ordinamento ginridico nel
prisma dell'accertamento gindiziale e altri studi, Milano, 1957, 195 ss.; E. CARNELUTTI,
Ancora su titolarita del diritto e legittimazione, in Riv. Dir. Proc., 1954, 11, 97 ss.; S.
SATTA, Interesse e legittimazione, in Foro it., 1954, IV, cc. 160 ss.; ID., Diritto proces-
suale civile, IV, Padova, 1954, 103 ss.; E. ALLORIO, Diatriba breve sulla legittimazione
ad agire, in Rav. Trim. Dir. Proc. Cip., 1955, 122 ss., ora in Problemi di diritte, 1, cit.,
209 ss.; E. GARBAGNATL, La sostituzione, cit., 131 ss.; G.A. MICHELL, Considerazioni
sulla legittimazione ad agire, in Riv. Dir. Proc., 1960, XV, 5606 ss.; L. MONACCIANI,
Agzione e legittimazione, Milano, 1961; A. ATTARDL, voce Legittimazione ad agire, in
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nere una sentenza che statuisca sul metrito della domanda'’. Il po-

Dig. Disc. Priv., sez. civ., X, Torino, 1993, 524 ss.; G. TOMEL voce Legittimagione
ad agire, in Enc. Dir., XXIV, Milano, 1974, 65 ss.; G. COSTANTINO, voce egitti-
mazione ad agire, in Enc. Ginr., 1990, VIII; C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile,
1, cit., 49 ss.; C. CONSOLO, Spiegazioni di diritto processuale civile, 11, Profili generals,
Torino, 2010, 175.

7 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 49 ss.; C. CONSOLO, Spiegazioni,
11, cit., 175.

Gia in sede di teoria generale si parla di fegittimazione per indicare la titola-
rita di un potere: . CARNELUTTL, Teoria generale del diritto, Roma, 1940, 318 ss.;
E. GARBAGNATL, La sostitugione, cit., 136-137; C.M. BIANCA, Diritto civile, 111, I/
contratto, cit., 64-07; E. BETTL, Teoria generale del negozio ginridico, Napoli, 2002, 221
$8.; SANTORO-PASSARELLL, Dottrine generali cit., 130-131.

F. CARNELUTTI, Teoria generale, cit., 322-323 spiega la maggiore complessita del
concetto di legittimazione rispetto a quello di capacita: «quest’ultima, invero, riguar-
da un modo di essere di ciascuna persona, mentre la prima concerne il rapporto
tra due persone in ordine a un dato bene». Nel campo processualcivilistico, stante
la concezione parzialmente astratta dell’azione, la legittimazione ad agire concerne
Vaffermato rapporto tra due persone in ordine al rapporto sostanziale dedotto.

Lo stesso Carnelutti, a p. 329, da riassuntivamente atto di come, in linea
generale, la legittimazione subordini 'efficacia dell’atto all’esistenza di una si-
tuazione giuridica.

L’elaborazione teorica della legittimazione, al contrario di quanto avvenuto
per molti istituti, ¢ cominciata nel diritto processuale per poi essere trapiantata
in quello sostanziale. Ne danno atto: E. CARNELUTTL, Teoria generale, cit., 330,
che attribuisce tale fenomeno al fatto che la stessa idea di parte, cui la legitti-
mazione inerisce, sia stata studiata in primo luogo con riguardo al processo; P.
RESCIGNO, voce Legittimazione, in Dig. disc. priv, sez. civile, vol. X, Torino, 1993,
518. Silegga, poi, E. BETTL, Teoria generale, cit., 210, secondo cui «al diritto priva-
to I'idea di legittimazione ¢ venuta dal diritto processuale, nell’ambito del quale
la legittimazione attiva e passiva all’azione occupa un posto importante, e vale
a spiegare fenomeni come la sostituzione processuale, intervento in causa, il
litisconsorzio necessario, senza parlare della legittimazione al processo da parte
del rappresentante».

In senso contrario alla definizione prevalente di legittimazione attiva, offer-
ta nel testo, si ¢ espresso E. FazzALARL, Note in tema di diritto e processo, Milano,
1957, 134-135, secondo cui 'azione non consiste in un singolo potere, ma
nell’insieme dei poteri processuali facenti capo all’attore legittimato e, inoltre,
essa non concerne soltanto I'attore, ma la posizione di qualsiasi parte. In questo
modo, egli identifica la legittimazione attiva con la legitimatio ad processum, sulla
quale ci intratterremo nel paragrafo seguente.
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tere di proporre la domanda — che, exart. 24 Cost., spetta a tutti — va
allora distinto dal diritto di azione e quindi dalla lgitimatio ad cansam'®.

11 diritto positivo consente di intendere I’azione come situazione
giuridica autonoma dai singoli poteri processuali e quindi di affer-
mare che la titolarita dell’'una non necessariamente coincide con
la titolarita degli altri. Mentre, secondo gli artt. 81 e¢ 100 c.p.c., il
diritto di azione compete solamente a chi si afferma titolare di una
situazione giuridica bisognosa di tutela, I'art. 24 Cost. riconosce a
tutti la possibilita di agire in giudizio. Questa possibilita non puo
essere il diritto di azione poiché, altrimenti, gli artt. 81 e 100 del
codice di rito, limitandola, sarebbero incostituzionali. Essa, invece,
sta in relazione con I'art. 99 c.p.c. La Costituzione, dunque, attribu-
isce 1 poteri processuali, e 7 primis quello di proporre la domanda,
a soggetti che possono non essere titolari dell’azione".

La legittimazione ad agire, vista la concezione parzialmente
astratta dell’azione, ormai prevalente®, dipende dal fatto che la

18 C. ManDrIOLL La rappresentanza, cit., 75 ss., in particolare 81 ss.; C. MAN-
DRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 50 ss., in particolare 56-57.

1 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 75 ss., in particolare 81 ss.

20 Sarebbe fuori luogo riprendere il dibattito intorno alle concezioni concre-
ta e astratta dell’azione. Per alcuni riferimenti dottrinali in merito a tale diatriba,
oramai risolta, si vedano, tra gli altri: C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit.,
50, nota 2; A. ATTARDI, voce Legittimazione ad agire, cit., 524 ss.

Per una dottrina recente, critica nei riguardi della concezione parzialmente
astratta dell’azione, G. MONTELEONE, Diritto processuale civile, 1, Disposizioni gene-
rali. 1 processi di cognigione di primo grado. 1.e impugnazioni, Padova, 1994, 180 ss., il
quale rimprovera a tale impostazione il fatto di consentire I'autolegittimazione
dell’attore. Per una replica a tale obiezione, si veda C. MANDRIOLL, Diritto proces-
suale civile, 1, cit., 55-56, nota 10.

Sullimproprieta del linguaggio invalso nella prassi e frutto di anacronismi
espressivi, secondo cui vi ¢ difetto di legittimazione ad agire nel caso in cui,
all’esito del giudizio, si dimostri 'insussistenza in capo all’attore del diritto azio-
nato: E. ALLORIO, Diatriba breve, cit., 211, il quale, a p. 215, discorreva di un indi-
11220 «che ¢ da temere non sia per essere tanto presto modificator; C. MANDRIOLL, Diritto
processuale civile, 1, cit., 56, nota 10; C. CONSOLO, Spiegazioni di diritto processuale
civile, 11, cit., 180-181.

Per riferimenti alla dottrina germanica, che accoglie la stessa impostazione
per cui la legittimazione ad agire dipende dall’affermata titolarita del diritto de-
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patte si affermi titolare del diritto che essa deduce in giudizio®.
In questa allegazione, e non nella effettiva titolarita del rapporto
sostanziale dedotto®, va identificata la situazione legittimante®.

dotto, si veda E. ALLORIO, Per /a chiarezza delle idee in tema di legittimagione ad agire,
cit., 204-205, nota 6.

21 C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 55; C. CONSOLO, Spiegaziont,
11, cit., 179 ss.

22S. SaTTA, Interesse legittimazione, cit., cc. 160 ss., considera «risibile» 'ipotesi,
prospettata dalla dottrina ormai prevalente, per cui la fegitimatio ad cansam, una
volta accolta la concezione parzialmente astratta dell’azione, rileverebbe dal
punto di vista pratico nel caso in cui I'attore dichiati di dedurre un diritto altrui.
Da cio discenderebbe I'assurdita di una legittimazione ad agire staccata dalla
titolarita effettiva del diritto sostanziale.

E. ALLORIO, Diatriba breve, cit., 221-223, replica che la situazione ¢ tutt’altro
che risibile, dato che si presenta nella pratica.

E poi interessante sottolineare come Allorio, richiamandosi alla propria di-
retta esperienza forense, dia conto del fatto che tale evenienza non sempre ¢
dovuta a un /apsus dell’attore, ma talvolta alla sua malignita, come l'intenzione
di eliminare I'eventuale testimonianza di un soggetto che, a rigore, sarebbe
stato terzo e che, divenendo parte, diviene incapace a testimoniare ex art. 246
c.p.c. (nemo testis in causa propria), o il desiderio di provocare uno spostamento
della competenza.

Cosi conclude Allorio: «ma Satta [...] aggiunge che [...] il giudice, respin-
gendo la domanda, negherebbe a un tempo la legittimazione e il diritto. Ora,
egli mi permettera di domandargli: quale diritto, se I'attore non ha dedotto in
giudizio alcun suo diritto mentre ¢ chiaro che egli non puo reclamare la pro-
nuncia di merito sul rapporto giuridico altruir»

2 Come attestato da E. FazzaLary, Note in tema di diritto e processo, Milano,
1957, 133 per «situazione legittimante» si intende la «situazione in cui il sog-
getto deve trovarsi per essere titolare di un potere o destinatario di effetti. Il
concetto di legittimazione ¢ stato anzi elaborato specialmente dal punto di vista
della situazione legittimante, nell'intento di operare una distinzione fra la mera
capacita e le altre e varie situazioni in cui il soggetto puo comparire in questo o
quel paradigma normativor.

Sulla distinzione tra legittimazione e situazione legittimante, si veda, in par-
ticolare: F CARNELUTTL, Teoria generale, cit., 320.

E. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimagione ad agire, cit., 198-
199, sottolinea quanto la distinzione tra la situazione legittimante e quella le-
gittimata sia fondamentale per evitare le pericolose confusioni in cui incorre la
glurisprudenza: «ci si puo |[...| rassegnare a che la parola legittimazione abbia
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Secondo un’impostazione dottrinale, le condizioni dell’azione
devono essere distinte dai presupposti processuali. Questa convin-
zione discendeva, un tempo, dalla concezione concreta dell’azione;
una volta abbandonata tale teoria, la distinzione ¢ stata rifonda-
ta sull'inerenza delle suddette condizioni alla domanda e pertanto
sulla loro irriducibilita ai presupposti processuali, ossia ai requisiti
esterni alla domanda stessa®.

Secondo altra sistematica, tuttavia, una volta accolta la concezione
parzialmente astratta, le condizioni dell’azione vanno distinte dall’e-
sistenza del diritto dedotto, cosicché la legitimatio ad causam e l'interes-
se ad agire vanno posti sullo stesso piano dei presupposti processuali
e quindi degli altri requisiti di decidibilita della causa nel merito™.
Non vi sarebbe alcun motivo, se non meramente classificatorio, per
distinguere all’interno di tali requisiti, visto anche che, a differenza
di quanto sostenuto in passato, la sentenza che dichiara il difetto di
legitimatio ad cansam ¢ inidonea al giudicato sostanziale quanto quella
che rigetta la domanda per difetto di capacita processuale®.

due significati: indichi ciog, in primo luogo, la posizione in cui, secondo le
regole del diritto processuale, taluno puo chiedere, in nome proprio |[...] di
pronunciare in merito su una certa controversia, ma designi in secondo luogo,
e promiscuamente, la posizione di titolatita attiva o soggettiva passiva, secondo
le regole del diritto sostanziale, del rapporto di cui si contende, naturalmente
nell’ipotesi che questo rapporto esista. Quale guadagno si ricavi, pero, a impie-
gare la stessa parola per due idee che sono intimamente diverse, e che corri-
spondono a due situazioni, alle quali non si potra mai applicare lo stesso trat-
tamento giuridico, ¢ domanda alla quale sarebbe ben difficile rispondere |...]».

24 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 42-40.

% C. ConsoLo, Spiegazioni, 11, cit., 177. Anche A. ATTARDI, voce Legittima-
gione ad agire, cit., 532, riporta la legitimatio ad cansam, di cui riconosce I'inqua-
dramento tra le condizioni dell’azione, alle condizioni di decidibilita nel merito,
di modo che la decisione sulla sua mancanza ¢ pur sempre una decisione di
rito. Pertanto, ove la controversia abbia profili di transnazionalita, la questione
concernente la titolarita dell’azione, essendo di natura prettamente processuale,
sara regolata, non dalla /ex cansae, ma dalla Jex fori.

26 C. Consoro, Spiegaziont, 11, cit., 177-178. Al di la di questi inquadramenti
dogmatici, ¢ unanime in giurisprudenza I'affermazione per cui la legitimatio ad
cansam ¢ condizione di decidibilita della causa nel merito. Tra le molte, si legga
Cass., sez. I, 12 agosto 2005, n. 16878, in Giust. civ. Mass. 2005, 9.
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La legittimazione ad agire si distingue in attiva e passiva. Quella
attiva dipende dalla coincidenza tra il soggetto in nome del quale la
domanda ¢ proposta e 'affermato titolare del diritto dedotto. Quel-
la passiva dipende invece dalla coincidenza tra il soggetto contro
cui la domanda ¢ proposta e il titolare del lato passivo del rapporto
sostanziale oggetto della domanda®. Piu che di legittimazione passiva,
espressione che sembra alludere a una legittimazione del soggetto
contro cui la domanda ¢ proposta®, sarebbe opportuno ragionare
di Jato passivo della legittimazione ad agire. La coincidenza tra il sog-
getto contro cui ¢ proposta la domanda e 'affermato titolare del
lato passivo del rapporto materiale costituisce, difatti, al pari della
coincidenza tra soggetto che propone la domanda e affermato ti-
tolare del lato attivo del rapporto, una condizione per Pesistenza
dell’azione in capo all’attore, e non un requisito per la sussistenza
di poteti in capo al convenuto®. Pertanto, ove la cosiddetta legitti-
mazione passiva non sussista, ’attore avra esercitato un’azione che
non gli compete, di modo che il processo si arrestera con un prov-
vedimento dichiarativo del difetto di lgitimatio ad causans®.

27 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 55 ss.; C. CONSOLO, Spiegaziont,
11, cit., 179.

2 B INVREA, Possibilita ginridica e legittimazione, cit., 315; E. GARBAGNATI, La
sostituzione processuale, cit., 149; C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 81, nota 91;
A. ATTARDL, voce Legittimazione ad agire, cit., 525, nota 1.

Come chiarito da E. FAzzALARL, Note in tema di diritto e processo, cit., 135-130,
seppur nel diverso ordine di idee secondo cui la legittimazione attiva consiste
nella titolarita del potere di compiere gli atti processuali, il ragionare di legitti-
mazione ad agire passiva non tiene in considerazione che essa, come abilitazio-
ne a compiere gli atti, ¢ necessariamente attiva.

2 Sembra invece otientata in questo senso Cass., sez. I, 12 agosto 2005, n.
16878, cit., secondo cui la lgitimatio ad cansam passiva consiste «nella titolarita del
potere o del dovere (rispettivamente per la legittimazione attiva o passiva) di pro-
muovere o subire un giudizio in ordine al rapporto sostanziale dedotto in causa.

3V C. ManDrIOLL a rappresentanza, cit., 81, nota 91.

Secondo Cass., sez. lav., 24 marzo 2004, n. 5912, in Giust. civ. Mass. 2004, 3,
il difetto di legitimatio ad causam, derivi esso dalla carenza del lato attivo o passivo
di essa, comporta, salvo il solo giudicato interno, un vizio rilevabile d’ufficio in
ogni stato e grado del procedimento, mentre il difetto di titolarita effettiva del
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La legitimatio ad causam passiva deve essere quindi distinta dalla
legittimazione a contraddire’. Se vi ¢ difetto di legitimatio ad cansam
passiva, I'attore non ¢ titolare dell’azione in concreto esercitata, in
quanto — ad esempio nel caso dell’art. 102 c.p.c. — avrebbe dovuto
convenire in giudizio, oltre a Caio, anche Sempronio. Difatti, se
cosi non fosse, si consentirebbe alla domanda di pervenire a una
pronuncia sul merito che sarebbe znutiliter data. Poiché all’attore
compete, secondo il principio dispositivo sostanziale, la liberta di
determinare 'oggetto processuale, e poiché questo ¢ identificato,
tra gli altri, dalle personae, allora egli ha anche la liberta di convenire
in giudizio i soggetti che preferisce, cosicché ¢ solo la Legge, pro-
prio mediante il citato art. 102, a poter comprimere tale liberta,
escludendo un diritto alla pronuncia sul merito nel caso di preter-
missione dei litisconsorti necessari*.

Ebbene, se Sempronio, nella domanda introduttiva del giudizio,
non ¢ laffermato titolare del lato passivo del rapporto litigioso, la
sentenza pronunciata, stante la sua pretermissione, ¢ zutiliter data
e non ne pregiudica 1 diritti. Conseguentemente, non puo imma-
ginarsi una violazione del diritto a contraddire di Sempronio dato
che egli, al pari di qualsiasi terzo, non vede intaccata la propria sfera
giuridica. Pertanto, la ratio dell’art. 102 sta in un difetto di azione
dell’attore, che non puo ottenere, per ragioni logico-giuridiche o
per motivi di opportunita indicati dal Legislatore, una pronuncia
sul merito nei confronti di alcuni soggetti soltanto™.

Soltanto qualora Sempronio sia stato affermato (anche implici-
tamente) quale titolare del lato passivo del rapporto, come nel caso
in cui 'impugnazione del matrimonio sia domandata da un terzo
contro la moglie Caia e non anche contro il marito Sempronio, la

lato attivo o passivo del rapporto sostanziale dedotto deve formare oggetto di
specifica censura in sede di impugnazione. In senso conforme: Cass., sez. I, 23
novembre 2005, n. 24594 in Giust. cin. Mass. 2005, 11.

31 C. MaNDRIOLL La rappresentanza, cit., 81, nota 91; A. ATTARDI, voce Legitti-
mazione ad agire, cit., 525, nota 1; C. CONSOLO, Spiegazionz, 11, cit., 179.

32 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 81 ss., nota 91.

33 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 81 ss., nota 91.
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domanda sara proposta nei confronti di entrambi, ma la mancata
notificazione al marito ledera il diritto a contraddire di costui’*.

3 C. ManDRIOLL [ rappresentanza, cit., 81 ss., nota 91.

A. ATTARDL, voce Legittimazione ad agire, cit., 528: «non pare esatto patlare
di difetto di legittimazione nel caso in cui I'attore deduca 'esistenza [...] di un
rapporto giuridico altrui o di un rapporto plurilaterale, del quale anch’egli si af-
fermi soggetto, senza convenire in giudizio tutti i soggetti del rapporto in con-
testazione [...]. In tali casi pare esatto ritenere che non vi sia tanto mancanza di
legittimazione (passiva), quanto, invece, violazione del contraddittorio. Se, poi,
'attore chieda accertamento dell’esistenza di un rapporto giuridico plurilate-
rale e nella domanda affermi che tale rapporto intercorre tra lui, Tizio e Caio,
mentre, in effetti, anche Sempronio ne ¢ partecipe, la sua domanda potrebbe in
astratto respingersi senz’altro come infondata in quanto prospetta I'esistenza di
un rapporto che in effetti non esiste. Se si ritenga — ma ne dubito — che anche
tale caso rientri nell’ambito di applicazione dell’art. 102 e che, quindj, il giudice,
se gli risulti, ad esempio dai documenti prodotti, I’esistenza di un altro soggetto
del rapporto controverso che ¢ rimasto estraneo al giudizio, debba ordinare
Pintegrazione del contraddittorio, si deve pensare che la legge voglia che, con la
citazione del litisconsorte necessario pretermesso, si ampli la materia del con-
tendere nel senso che il giudice dovra giudicare con efficacia di giudicato non
solo se il rapporto controverso esista come prospettato dall’attore, ma anche
se, all’opposto, ad esso partecipi pure il terzo. [...] Una nuova lite dovrebbe
essere decisa accanto a quella originaria, ed ¢ da cio che dipenderebbe che,
senza lintegrazione del contraddittorio, non si possa avere una pronuncia di
merito su quella adottata dall’attore, non dal fatto che I'attore stesso sia privo di
legittimazione ad agire sulla domanda proposta».

Attardi, nel corso delle pp. 528-529, chiarisce poi che dal litisconsorzio ne-
cessario deve essere distinta la colegittimazione ad agire, in cui la pluralita di
parti non deriva dal fatto che la sentenza, per produrre i suoi effetti, debba
essere pronunciata contro la totalita di esse, ma da una contitolarita dell’azione,
come quella prevista dall’art. 168 c.c. per le azioni a tutela del fondo patrimo-
niale. Pertanto, qualora uno dei colegittimati sia assente, la domanda proposta
dall’altro sara invalida, e tale nullita non potra essere sanata dal mero interven-
to, come invece accadrebbe in ipotesi di litisconsorzio necessatio, ma richiedera
la manifestazione del consenso all’intervenuta proposizione della domanda.

Ulteriore distinzione che ’Autore, a p. 529, ha cura di sottoporre all’at-
tenzione ¢ quella tra legittimazione straordinaria ad agire e i casi, come quello
dell’art. 117 c.c., in cui la Legge attribuisce direttamente ai terzi un’azione: «con
quanto si ¢ detto non si vuole escludere che l'istituto della sostituzione proces-
suale possa trovare applicazione anche quando di tratti di processi costitutivi;
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Alla valutazione sull’integrita del contraddittorio va dunque ri-
conosciuta la priorita rispetto alla valutazione sulla legizimatio ad can-
sam passiva®.

Secondo una dottrina autorevole, ma risalente e isolata, la ratio
dell’art. 81 c.p.c. risiede nella tutela del titolare del diritto, al quale
si riconosce I'interesse a che altri non si intromettano, senza il suo
consenso, nella sua sfera giuridica. Sarebbe conseguentemente am-
missibile la sostituzione processuale volontaria™.

Al contrario, secondo la dottrina prevalente”, seguita dalla giu-
risprudenza®, la ratio dell’art. 81 sta nell’esigenza pubblicistica di
impedire che il giudice abbia il potere/dovere di rendere una deci-
sione sul merito della domanda quando essa ¢ proposta da chi non
si affermi titolare del diritto. Pertanto, la sostituzione volontaria, la
fiducia processuale ¢ la rappresentanza processuale indiretta non
sono ammesse”.,

La clausola di riserva dell’art. 81 del codice di rito allude a una
serie di casi in cui, per espressa disposizione di Legge, si ammette
che un soggetto possa far valere in giudizio, in nome proprio, un
diritto altrui*. Sono questi i casi di legittimazione straordinaria ad

ma cio, naturalmente, quando si tratti di un soggetto al quale sia attribuito, non
il diritto a un mutamento giuridico, ma il potere di agire per far valere il diritto
a tale mutamento che ad altri spetti».

3 C. MaNDRIOLL [a rappresentanza, cit., 84, nota 91, ove si richiama V. AN-
DRIOLL, Lezioni di diritto processuale civile, 1, Napoli, 1961, 231.

3 E. GARBAGNATL, La sostituzione, cit., 231 ss.

37 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 261-262, nota 7, ove ampi riferimen-
ti bibliografici.

% Cass., sez. 111, 27 luglio 1998, n. 7337, in Giust. civ. Mass. 1998, 1592.

39 C. MANDRIOLL, L rappresentanza, cit., 261-262, note 7 e 8.

L’inammissibilita della sostituzione oltre 1 casi espressamente stabiliti dalla
Legge ¢ consolidata in giurisprudenza, come attestato, ad esempio, dalla citata
Cass., sez. 111, 27 luglio 1998, n. 7337.

0 A. ATTARDI, vOCe Legittimazione ad agire, cit., 529, sottolinea che la sostitu-
zione processuale puo aversi sin dall’inizio del processo o realizzarsi nel corso
dello stesso. A p. 530, I’Autore ricorda l'art. 108 c.p.c., il quale prevede una
sostituzione che si verifica soltanto a seguito dell’estromissione del garantito.
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agire'. In queste ipotesi, alla situazione legittimante ordinatia, co-
stituita dall’affermata titolarita del diritto dedotto in causa, se ne
sostituisce una straordinaria ed eccezionale, espressamente indivi-
duata, di volta in volta, dal diritto positivo*.

Conseguentemente, alla frattura tra la titolarita del diritto so-
stanziale e la titolarita della pretesa (legitimatio ad cansam)®, indotta
dalla concezione parzialmente astratta dell’azione, se ne aggiunge
un’altra, ovverosia quella tra la titolarita della pretesa e la titolarita
del processo™.

L’esempio piu emblematico ¢ quello dell’azione surrogatoria di
cui all’art. 2900 c.c.”, ma se ne possono aggiungere altri: la succes-

sione nel processo di cui all’art. 111 c.p.c.*; la sostituzione officiosa

' Sul tema si vedano, tra gli altri: E. GARBAGNATY, La sostituzione, cit., 163 ss.;
EU. D1 Brast, voce Sostituzione processuale, in Nov. Dig. 1r., XV1I, Torino, 1970,
993 ss.; C. MANDRIOLL, Delle parti, in Commentario del codice di procedura civile diretto
da E. Allorio, 1, 2, Torino, 1973, 925 ss.; Ip., Diritto processuale civile, 1, cit., 57 ss.;
C. Consoro, Spiegazioni, 11, cit., 182 ss.

2 A. ATTARDL, voce Legittimazione ad agire, cit., 527, per cui la legittimazione
ordinaria ad agire opera «quando si presenti il presupposto normale di tale le-
gittimazione e cio¢ la soggettivita della pretesan.

E. ALLORIO, Diatriba breve, cit., 219, distingue tra una “regola” della legit-
timazione ad agire, per cui essa sussiste qualora lattore si affermi titolare del
diritto dedotto e il convenuto sia affermato titolare del lato passivo del rappor-
to litigioso, e una serie di “canoni eccezionali”, in cui la suddetta coincidenza
non ¢ necessaria (sostituzione processuale, interveniente adesivo dipendente e
interveniente coatto che non sia evocato per contraddire su un rapporto che gli
faccia capo) o non ¢ sufficiente (litisconsorzio necessario).

® B. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimazione ad agire, cit., 200.

Y E. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimazione ad agire, cit., 202.

# C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 57; C. CONSOLO, Spiegazions,
11, cit., 182 ss.

46 C. Consoro, Spiegazioni, 11, cit., 187, il quale avverte, pero, che potra par-
larsi di sostituzione processuale in senso proprio solo laddove il dante causa
faccia constare 'avvenuto trasferimento del diritto dedotto in giudizio. Ove
tale evento non fosse allegato, infatti, il diritto, benché oramai spettante ad
altri, sarebbe fatto valere come proprio. Nello stesso senso: E. GARBAGNATL, La
sostituzione processuale, cit., 207; A. ATTARDL, voce Legittimagione ad agire, cit., 531;
C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 406-407.
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operata dal PM. che si faccia attore ex art. 69 c.p.c.”’; la possibi-
lita per il creditore pignoratizio di rivendicare la cosa oggetto del
pegno secondo lart. 2789 c.c.®®; la confessoria e la negatoria servitutis
espetite dall’usufruttuario ex art. 1012, comma 2 c.c.”; la posizione
del garante successivamente all’estromissione del garantito, a norma
dell’art. 108 c.p.c.””. Non devono invece essere ricondotte alle ipotesi
di sostituzione processuale i casi di surrogazione legale ex art. 1203
c.c. — che comportano un trasferimento, non della legittimazione ad
agire, ma della stessa titolarita del diritto sostanziale — e, ma la cosa ¢
dubbia, I'azione diretta, prevista dagli artt. 1595 e 1676 c.c.”".

Neti casi di legittimazione straordinaria, si ammette che l'attore
dichiari di voler ottenere la tutela giurisdizionale di un diritto di
cui egli si afferma non titolare, ma al quale egli ¢ interessato, come
accade, ex art. 2900 c.c., nel caso in cui 'inerzia del debitore nei
confronti del debitor debitoris leda la garanzia patrimoniale generica
che assiste il creditore®.

47 C. ConsoLo, S piegaziont, 11, cit., 182; L. IacuMiN, I/ P.M. nel processo civile,
in AANV., Diritto processuale civile, diretto da L. Dittrich, Milano, 2019, 587 ss.

8 C. Consoro, Spiegazioni, 11, cit., 185.

¥ C. Consoro, Spiegazioni, 11, cit., 185.

0 C. Consoro, Spiegazioni, 11, cit., 187. A. ATTARDI, voce Legittimazione ad
agire, cit., 530-531, ricorda che 'art. 1485 c.c. rappresenta un’applicazione speci-
fica dell’art. 108 c.p.c., prevedendo che I'effetto dell'intervento del garante non
sia quello di estendere il zhema decidendum al rapporto di garanzia, ma soltanto
di evitare che il garante medesimo, ove rimasto terzo rispetto al procedimento,
possa poi rifiutarsi di rispondere per 'intervenuta evizione allegando esistenza
di ragioni che avrebbero potuto comportare il rigetto della domanda proposta
contro l'acquirente.

>1 C. Consoro, Spiggazioni, 11, cit., 187-189.

32 C. CoNsOLO, Spiegazioni, 11, cit., 182.

Da tale interesse, S. SATTA, Diritto processuale civile, 111, Padova, 1953, 62 ss.
— seguito, ma in forma dubitativa, dal C.M. DE MARINY, La successione nel diritto
controverso, Roma, 1953, 169 — trae 'idea per cui il sostituto processuale non
farebbe valere un diritto altrui, ma un diritto proprio relativo a un rapporto
sostanziale altrui.

Come notato da B. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimazione ad
agire, cit., 202-203, nota 4, con cio si trascura che il rapporto giuridico, il quale
fonda la legittimazione, non ¢ fatto valere, giacché su di esso non si sollecita una
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L’azione surrogatoria ¢, a differenza di quanto si riteneva un
tempo, irriducibile alla rappresentanza, giacché, se cosi fosse, non
si riuscirebbe a spiegare perché il surrogato deve essere chiamato
in causa, come prescritto dall’art. 2900 c.c.. Se davvero si verifi-
casse un fenomeno rappresentativo, infatti, il surrogato sarebbe gia
parte, di modo che il suo intervento non avrebbe senso™.

La legittimazione straordinaria del surrogante richiede la dimo-
strazione di tre requisiti, ossia che I'attore sia creditore del sostitu-
ito, che quest’ultimo sia inerte nell’esercitare le proprie ragioni e,
infine, che tale inerzia possa ledere la garanzia patrimoniale gene-
rica che assiste il creditore surrogante. Una volta dimostrati questi
tre elementi, ¢ provata la sussistenza della legittimazione straor-
dinaria dell’attore, il quale, agendo in nome proprio, fa si che le
parti processuali siano diverse da quelle che si presenterebbero ove
si verificasse una vicenda rappresentativa. Nonostante la differen-
za delle parti, la causa oggettivamente intesa sara identica, salva la
questione pregiudiziale di rito attinente alla sussistenza dei requisiti
della legittimazione straordinaria®, cosicché gli effetti dipendenti
dal solo oggetto del giudizio, quali la litispendenza e i limiti ogget-

pronuncia con autorita di cosa giudicata sostanziale. In Dzatriba breve, cit., 224,
lo stesso Allorio imputa tale errore all'idea, tipica della teoria generale di Satta,
per cui diritto sostanziale e diritto processuale si identificano, e nota come il
creditore surrogante non abbia alcun diritto di intromettersi nei rapporti tra
il surrogato e il debitor debitoris, se non nel mondo processuale, ossia mediante
un’azione alla quale non fa riscontro alcune situazione giuridica materiale.

53 E ipotesi di litisconsorzio necessario: C. MANDRIOLL, Diritto processuale civi-
le, 1, cit., 57; C. CONSOLO, Spiegaziont, 11, cit., 197-199.

> C. ConsoLo, Spiegazioni, 11, cit., 183.

55 C. CONSOLO, Spiegazioni, 11, cit., 200 e 201 mette in luce il fatto che questo
rapporto puo essere accertato con autorita di cosa giudicata sostanziale, nel
corso di una azione surrogatoria, qualora sia proposta 'istanza prevista dall’art.
34 c.p.c. La particolarita di questa ipotesi sta nel fatto che la pregiudizialita non
¢ sostanziale, ma meramente processuale, giacché il diritto del sostituto non fa
parte della fattispecie costitutiva di quello del sostituito.

Altra particolarita fatta notare dall’Autore a pagina 200 ¢ che, ove I'azione
sia rigettata per difetto dei requisiti per actio surrogatoria, si avra un rigetto in
rito fondato eccezionalmente su fatti sostanziali e non processuali.
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tivi del giudicato sostanziale, coincideranno con quelli prodotti da
un procedimento introdotto da un rappresentante™.

E poi bene rammentare che, secondo la dottrina prevalente, la
previsione dell’art. 2900 c.c., secondo cui il sostituito ¢ litisconsorte
necessatio, non integra una norma eccezionale, ma un’applicazione
del principio generale fissato dall’art. 102 c.p.c., cosicché si applica
anche nei cast di sostituzione in cui il litisconsorzio necessario non ¢
espressamente previsto”’. In queste ipotesi, pertanto, la sentenza pro-
duce i propri effetti diretti in capo ai legittimati ordinari, titolari della si-
tuazione dedotta, talché essi devono essere convenuti in giudizio™®.

4. Segue: legitimatio ad causam e possibilita ginridica

Conviene ricordare un’ipotesi peculiare in tema di legittimazio-
ne ordinaria ad agire, ovverosia il caso in cui un soggetto deduca
come proprio un diritto che, gia in astratto, non gli puo spettare.

Il caso ¢ il seguente: il mittente agisce in giudizio, dopo lo svin-
colo della merce, per ottenere I'accertamento del proprio diritto al
risarcimento dei danni derivanti dall'inadempimento del contratto
di trasporto™.

%6 C. ConsoLo, Spiegazions, 11, cit., 183-184.

7 P CALAMANDREI, Istitugiioni di diritto processuale civile secondo il nuovo codice,
11, Padova, 1941, 196-197; V. ANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, Napoli, 1979,
591; A. Pro1O P1sant, Opposizione di terzo ordinaria, Napoli, 1965, 102; S. MEN-
CHINI, [/ gindicato civile, in Ginrisprudenza sistematica di diritto processuale civile diretta
da A. Proto Pisant, Torino, 2002, 190; C. CoNsoLo, Spiegazioni, 11, cit., 197-198.
A. ATTARDL, voce Legittimazione ad agire, cit., 529, sostiene che i soggetti del
rapporto giuridico non possono essere terzi rispetto al processo, salvo che cio
sia espressamente previsto dalla Legge, il che accade, ad esempio, nell’ipotesi
disciplinata dall’art. 108 c.p.c.

In senso contrario E. ALLORIO, [a cosa giudicata rispetto ai terzi, Milano, 1935, 249
ss., nonché E. GARBAGNATI, La sostituzione, cit., 280 ss., secondo i quali 1 legittimati
ordinari sarebbero dei terzi nei cui confronti la sentenza produrrebbe effetti diretti.

38 S, MENCHINI, I/ gindicato civile, cit., 191; A. ATTARDI, voce Legittimazione ad
agire, cit., 526-527.

% Lipotesi ¢ stata presa in esame da E. ALLORIO, nota a Cass. 4 gennaio
1952, cit., c. 101 e E. CARNELUTTL, Titolarita del diritto e legittimazione, cit., 121-122.
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L’ipotesi ¢ alquanto particolare perché sembra porsi a meta stra-
da tra la legittimazione ordinaria ad agire, la legittimazione straor-
dinaria e la titolarita effettiva del diritto sostanziale dedotto. Il sog-
getto, infatti, fa valere un diritto come proprio, ma questo diritto ¢
gia in astratto, e quindi anche in concreto, necessariamente altrui.

Allorio ha sostenuto che la sentenza di rigetto pronuncerebbe
nel merito poiché riconoscerebbe la non spettanza del diritto in
capo al soggetto che se ne ¢ affermato titolare. Carnelutti, al con-
trario, ha ricondotto I'ipotesi a una questione di rito, perché ¢ gia
astrattamente escluso che quel diritto risarcitorio possa competere
all’attore una volta intervenuto lo svincolo della merce. Iipotesi
della legittimazione straordinaria, poi, non ¢ stata presa in conside-
razione dai due Autori: il soggetto, infatti, ha fatto valere un diritto
affermandolo come proprio.

La tesi di Carnelutti ¢ preferibile. L’attore, gia in astratto, non
puo essere titolare di quel diritto, di modo che egli ha chiesto al
giudice un provvedimento giuridicamente impossibile, ossia non
previsto dall’ordinamento. Il caso ¢ quindi paragonabile all’ipotesi
in cui sia domandata la risoluzione di un contratto sulla base di una
cansa non prevista dal diritto civile, come quella della cessata con-
venienza del rapporto contrattuale®.

Pertanto, si avra un rigetto in rito, dovuto all'impossibilita giu-
ridica della domanda e quindi alla carenza di uno dei requisiti di
decidibilita nel merito.

La rilevanza della possibilita giuridica si rivela in questo caso
particolarmente intensa e quindi, a differenza di quanto frequen-

A questa risposta fecero seguito le seguenti repliche: E. ALLORIO, Per /a chiarezza
delle idee in tema di legittimazione ad agire, in Problemi di diritto, 1, 1. ordinamento giuridi-
co nel prisma dell accertamento gindiziale e altri studi, Milano, 1957, 195 ss.; F. CARNE-
LUTTL, Ancora su titolarita del diritto e legittimazione, cit., 97 ss.; E. ALLORIO, Diatriba
breve sulla legittimazione ad agire, cit., 122 ss., ora in Problemi di diritte, 1, cit., 209 ss.

60 L’ipotesi ¢ tratta da C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 51-52, il
quale sottolinea che, a differenza delle altre due condizioni dell’azione, ossia
legitimatio ad cansam e interesse, per la possibilita giuridica, intesa come esistenza
di una norma che contempli il diritto affermato, non ha senso distinguere tra
affermazione ed effettiva esistenza del diritto.
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temente si dice®, non una mera ipotesi di scuola. Allotio non ha
tenuto in considerazione lesistenza della possibilita giuridica tra le
condizioni dell’azione, nel momento in cui scriveva che «per infon-
data o addirittura temeraria che sia Paffermazione dell’attore del-
la soggettivita attiva propria [...] del rapporto dedotto in giudizio
[...], cio non induce carenza di legittimazione, sibbene infondatez-
za della domanda»®.

Di conseguenza, in virtu della concezione parzialmente astratta
dell’azione, I'affermazione della titolarita del diritto in capo a colui
che propone la domanda, assieme all’allegato bisogno di tutela giu-

1 C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 51-52, nota 4, riconosce la
limitata valenza pratica della possibilita giuridica, ma ne afferma I'importanza
ai fini di un’esauriente comprensione delle ipotesi di mancanza del requisito di
ipotetica accoglibilita della domanda.

52 E. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimazione ad agire, cit., 201.

Nel contempo, occorre anche ammettere che pure F. CARNELUTTI, T70/arita del
diritto e legittimazione, cit., 122, ¢ incorso in una imprecisione nel momento in cui
ha sostenuto che ¢ «questione di legittimazione quella che riguarda la possibilita
che, se il diritto esiste, esista» a favore di un certo soggetto. Questa non ¢, infatti,
una questione di legittimazione ad agire, ma di possibilita giuridica, dovendosi
riconoscere autonomia concettuale di questa seconda figura rispetto alla prima.

Ha avuto allora gioco facile E. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di
legittimazione ad agire, cit., 200, nel replicare che «definire il nostro come un pro-
blema di legittimazione, e quindi di diritto processuale, [...] dipende |...] dalla
natura delle norme da applicarsi: ora, quando queste norme appartengono al
diritto sostanziale, non vedo perché non si debba riconoscere che si ¢ di fronte
a una fra le [...] questioni di diritto sostanziale da risolversi per arrivare alla
decisione del merito, e non dinanzi a una questione di legittimazione».

Resta, tuttavia, a favore della tesi di Carnelutti, che, put non essendo una
questione di legittimazione, la possibilita giuridica ¢, al pari di quella, condi-
zione per la decidibilita della causa nel merito, cosicché ha natura prettamente
processuale.

Ci si sarebbe dovut avvedere dell'improprieta terminologica in cui incorse
Carnelutti nel ricondurre il caso giurisprudenziale a un’ipotesi di carenza di
legittimazione attiva. Era, infatti, piuttosto strano che proprio il Carnelutti con-
fondesse la titolarita della lite con la titolarita della pretesa, tornando a quella
concezione concreta dell’azione al cui superamento egli stesso, secondo quanto
riconosciutogli da B. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimazione, cit.,
206, nota 6, aveva contribuito.

144



CAPITOLO III — GLI ISTITUTI FONDAMENTALI PER LA RICOSTRUZIONE DEI PROFILI...

risdizionale, consente di riconoscerne il diritto di azione e quindi
il potere di provocare una decisione sul merito. Qualora, invece, la
corrispondenza tra parte del diritto sostanziale e parte del rapporto
processuale sussista, ma leffettiva titolarita del diritto sia impossi-
bile gia in astratto, allora la legitimatio ad causam e 'interesse ad agire,
seppur esistenti, non consentono di costituire in capo al giudice il
potere/dovere di pronunciarsi sul merito della domanda.

La questione involge, infatti, la distinzione tra il piano del rap-
porto litigioso e quello del rapporto processuale che, come notato,
non sono separati e astraibili 'uno dall’altro, «bensi tra loro con-
nessi da una correlazione teleologica»®.

E, in effetti, «“titolarita del diritto conteso” ¢ [...] una frase
equivoca: vuol dire che a una persona |[...] il diritto spetta o puo
spettare? Implica, in altre parole, la possibilita del diritto o la sua
esistenza? [...] Non si puo chiedere un giudizio intorno all’esisten-
za di un diritto se non si tratta di un diritto proprio; ma se il diritto
controverso sia tale che, a priori (cio¢ prima di sapere se esiste o
non esiste), non puo appartenere a colui, che chiede il giudizio, il
giudizio non puo essere pronunciato. Per chiedere giudizio intorno
all’esistenza di un diritto bisogna averne la possibilita»®*. Dunque,
¢ questione di merito quella che concerne 'esistenza del diritto in
capo a un soggetto, mentre ¢ di rito quella riguardante la possibilita
che, se il diritto esiste, esso esista a suo favore®,

E opportuno precisare che il problema non ¢ meramente classi-
ficatorio: solo ove alla questione sia riconosciuta natura processua-

8 B. Berri, Legittimazione ad agire ¢ rapporto sostanziale, cit.

4 F. CarNELUTTL, Titolarita del diritto e legittimazione, cit., 122, il quale, con
riguardo specifico al caso giurisprudenziale, cosi conclude: «[...] se ¢ vero che
al mittente dopo lo svincolo, non spetta il diritto al risarcimento dei danni deri-
vanti dall’inadempimento del contratto di trasporto, anche se tale diritto ci sia,
perché spetta, ad esempio, al destinatario, si capisce che il giudice non gli debba
dar retta proprio per tale ragione.

95 . CARNELUTTL, Titolarita del diritto e legittimazione, cit., 122, che conseguen-
temente critica 'opinione di E. BETTI, Legittimazione ad agire e rapporto sostanziale,
cit., secondo cui una sentenza siffatta sarebbe idonea al giudicato sostanziale.
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le, sara possibile riconoscere che essa ¢ regolata dalla /x fori e non
da luogo a un giudicato sostanziale®.

Il tema sara particolarmente rilevante nei Capitoli che seguiran-
no, in particolare quando esamineremo il caso in cui la SGR — ma
il discorso puo valere anche per il #rustee e il curatore dell’eredita
giacente — deduca dei diritti allegandone un’imputazione gia astrat-
tamente impossibile (alla SGR, al #ust o al curatore)®.

In queste ipotesi, la possibilita giuridica rivela il suo aspetto sog-
gettivo, inerente non alla causa e al petitum, ma alle personae, ossia
allimputabilita del diritto a un determinato soggetto e alla stessa
configurabilita di un titolare.

5. La legitimatio ad processum

La legitimatio ad processun®® & dla posizione soggettiva di colui che,
essendo il titolare del potere di proporre (o di ricevere la proposi-

6 Cio, infatti, ¢ puntualmente negato da E. ALLORIO, Per la chiarezza delle
idee in tema di legittimagione ad agire, cit., 196-197, nonché 206-207, con il quale si
concorda comunque su quanto sostenuto in Diatriba breve, cit., 212 e 214, per
cui il difetto di titolarita effettiva del rapporto litigioso, al pati del difetto di
legittimazione ad agire rettamente intesa, ¢ rilevabile d’ufficio.

Allorio non nega che la legittimazione ad agire, ove rettamente intesa, sia
regolata dalla /ex forz, ma solo che, nel caso giurisprudenziale oggetto della con-
tesa col Carnelutti, si tratti di legitimatio ad causam in senso tecnico, invece che di
titolarita effettiva del diritto sostanziale, regolata dalla /ex cansae.

Tale negazione ¢ invece sostenuta da S. SATTA, Interesse e legittimazione, cit.,
cc. 160 ss., secondo cui, risolvendosi la legittimazione ad agire nella titolarita
del diritto sostanziale dedotto, essa ¢ regolata dalla /ex cansae. Per una replica, si
legga proprio E. ALLORIO, Diatriba breve, cit., 224-225.

57 Cap. V1, § 10.

%% Riguardo alla legittimazione processuale: E. GARBAGNATI, La sostituzione,
cit., 157 ss.; C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 75 ss.; BE. FazzaLArL, Note in
tema di diritto e processo, cit., 132 ss.; L. MONACCIANL, Azzone ¢ legittimazione, cit.,
383; S. Costa, voce Legittimazione processuale, in Nov. Dig. It., 1X, Torino, 1963,
732-733; F. TOMMASEO, voce Legittimazione processuale (diritto processuale civile), in
Ene. Ginr., XVI1I1, Roma, 1990; C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 317
ss.; C. CONSOLO, Spregazioni, 11, cit., 11 ss.
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zione di) una domanda, diviene, in quanto eserciti questo potere,
titolare della serie ulteriore dei poteti processuali»®.

La legittimazione processuale trova la propria fonte nell’art. 75
c.p.c., secondo cui «sono capaci di stare in giudizio le persone che
hanno il libero esercizio dei diritti che vi si fanno valerey.

LLa norma ¢ involuta giacché sovrappone il concetto di capacita pro-
cessuale a quello di legittimazione processuale, nel pur lodevole inten-
to di ridurre il pit possibile l'utilizzo di strumenti concettuali nel testo
legislativo™
spetta a tutti, con la sola limitazione che deriva dall'incapacita, il Legi-
slatore ha espresso, con una sola nozione, ossia la capacita processuale,

. Poiché il potere di proporre la domanda, ex art. 24 Cost.,

sia la capacita, intesa come modo di essere psicofisico del soggetto, sia
la titolarita del potere di proporre o di ricevere la proposizione di una
domanda e dei poteti successivi, che ¢ conseguenza di tale capacita’.

Questa sovrapposizione terminologica™ ¢ aggravata dal fatto
che il Legislatore, per determinare i soggetti capaci, non si ¢ limita-
to a richiamare la nozione sostanziale della capacita d’agire, ma ha
attribuito la capacita processuale alle «persone che hanno il libero
esercizio dei diritti che vi si fanno valere», cosi riferendosi a una
situazione che non riguarda soltanto il modo di essere psicofisico
del soggetto, ma che concerne gia la titolarita dei poteri™.

% Cosi C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, cit., 318. Aderisce a tale impo-
stazione C. CONSOLO, Spiegazioni, 11, cit., 11 ss.

"0 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 319.

" C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 319.

2 Messa in luce gia da: E. BetTL, Diritto processuale civile italiano, Roma, 1930,
127; ¥ INVREA, Possibilita ginridica e legittimazione, cit., 322; F. CARNELUTTI, Istitu-
gioni del processo civile italiano, Roma, 1956, 1, 291.

3 C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 320, il quale ricorda che esi-
stono soggetti capaci di agire e tuttavia privi del libero esercizio dei diritti, come
1 falliti in riferimento ai diritti patrimoniali.

F. CARNELUTTL, Teoria generale, cit., 327: «un punto delicato della teoria dell’at-
to riguarda il discernere, nel groviglio dei fenomeni, cio che si riferisce alla
legittimazione indiretta da cio che riguarda la capacita; se su questo tema sono
avvenute e continuano ad avvenire delle confusioni, conviene riconoscere che
esse meritano dell'indulgenza. In linea generale si puo dire che tutto quanto
concerne la coincidenza tra la persona che agisce e quella, a cui ¢ conferita la
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Difatti, la linea di demarcazione tra capacita e legittimazione puo
essere tracciata nei termini seguenti: a) la capacita ¢ una condizione
del soggetto, mentre la legittimazione riguarda la posizione di questi
rispetto all’'oggetto di un concreto negozio; b) la capacita di disporre
incide sulla validita, mentre la legittimazione incide sull’efficacia; c)
allincapacita risponde il sistema della rappresentanza legale, mentre
al difetto di legittimazione ¢ destinata ad ovviare la sostituzione; d)
Pesclusione e la limitazione della capacita sono stabilite a tutela del
soggetto, mentre la mancanza di legittimazione a tutela dei terzi’™.

La formulazione impropria della norma indica allora la posi-
zione di quel soggetto che, oltre a essere capace di agire, non si
trova in nessuna delle situazioni in cui la Legge esclude il potere di
disporte dei diritti dedotti in giudizio™. Proptio tenendo a mente il
caso del fallito, privo dei poteri di amministrazione e disposizione
(art. 42 L. Fall.), attribuiti al curatore fallimentare (art. 43 L. Fall.),
risulta che l'incapacita processuale possa dipendere sia dall’incapa-
cita di agire, sia da ostacoli di altro tipo alla libera disponibilita dei
diritti. Entrambe le patologie rendono il soggetto processualmente

incapace e quindi sfornito di lgitimatio ad processum’™.

potesta o il diritto d’agire rispetto alla situazione altrui, appartiene alla legit-
timazione; invece quanto concerne non lidentita di tale persona, ma un suo
modo di essere, in qualita o in quantita, appartiene alla capacita.

Giova ricordare, a tale proposito, quanto sostenuto da L. MENGONI, . 'ac-
guisto a non domino, Milano, 1949, 36 ss., citato da P. REsciGNoO, voce Legittina-
zione, cit., 520: ]a legittimazione «traduce in termini subiettivi di facolta la pos-
sibilita obiettiva di una persona di disporre efficacemente di un dato diritto, in
quanto si trova, rispetto all’oggetto del negozio, in una certa posizione, norma-
tivamente considerata come momento integrante della fattispecie complessiva
dell’effettor. Pertanto, la capacita d’agire «e una qualita del soggetto, deriva cioe
da una situazione di fatto del soggetto in sé, necessatia pet il valido compimen-
to di un atto di disposizione, tipicamente considerato sotto specie dell’astratto
schema negoziale: la legittimazione, invece, risulta da una posizione specifica
del soggetto, riguardo alla materia del singolo concreto negozio dispositivo,
necessaria per il perfezionamento della fattispecie complessiva dell’effetto, e
quindi per Pattuazione della rilevanza giuridica del negozion.

" V. INVREA, Possibilita ginridica e legittimazione, cit., 313 ss.

> C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 89.

76 C. MANDRIOLL, L rappresentanza, cit., 89-90.
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Nella lettera dell’art. 75 c.p.c., pertanto, sembra predominare la ca-
pacita processuale, ma nella 7atio prevale la legittimazione processuale’”.

Il nostro ordinamento st ispira al principio per cui anche l'invali-
dita, quando non raggiunge le proporzioni dell'inesistenza, va dichia-
rata, cosicché anche la domanda proposta dall’incapace processuale
impone al giudice il dovere di dichiarare tale difetto, dando vita a un
processo destinato a chiudersi con una pronuncia in rito. Cio significa
che anche I'incapace ¢ titolare del potere di proporre la domanda e di
compiere 1 successivi atti, sebbene limitatamente a quel procedimen-
to che si chiude con una dichiarazione del difetto del presupposto
processuale in discorso. Anche I'incapace, dunque, essendo titolare
di poteri processuali, puo essere parte che sta in giudizio con latti-
vita’™®, cio che trova un riscontro nell’ampia formulazione dell’art. 24
Cost., a norma del quale tutti possono adire il giudice”.

La legittimazione processuale, come la legitimatio ad causam, pre-
scinde dall’effettiva titolarita del diritto sostanziale dedotto™.

Non si deve poi commettere errore di considerare la legitimatio ad
processum come una manifestazione della legitimatio ad causam. In senso
contrario, infatti, si ¢ notato che la titolarita dei poteri processuali solo
accidentalmente si accompagna alla titolarita dell’azione e quindi alla
legitimatio di cui all’art. 81 c.p.c., giacché vi sono ipotesi, come quelle
della rappresentanza o dell'incapacita processuale, in cui la lgizzmatio
ad processum non si accompagna alla legitimatio ad causam, e viceversa®.

La dottrina piu risalente non ammetteva alcuna distinzione tra le
due legittimazioni poiché riteneva che

'azione sia null’altro che il potere di adire il giudice che spet-
ta al cittadino in quanto tale e in quanto semplicemente capace;
o sia la serie dei poteri processuali spettanti al soggetto; o la
serie composita di quei poteri insieme con le facolta e 1 doveri

"7 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 320.

8 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 133, nota 38.

7 C. MANDRIOLL, [z rappresentanza, cit., 101,

80 F CARNELUTTI, Istituzionz, 1, cit., 292, la cui opinione ¢ condivisa da C.
MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 88, nota 105.

81 C. ManprioLL, La rappresentanza, cit., 75 ss., in particolare 80-81.
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facenti capo allo stesso soggetto, ma esclusa una autonoma va-
lutazione normativa globale dei comportamenti che compon-
gono codeste figure®.

Partendo da questi presupposti, era inevitabile che la titolarita
dell’azione fosse confusa con quella dei singoli poteri che normal-
mente la compongono®.

Si riteneva, infatti, che, se la legitimatio ad cansam ¢ la titolarita del
potere d’azione, allora va escluso che siano legittimati ad agire sog-
getti incapaci; pertanto, se ogni soggetto legittimato ad agire ha il
potere di proporre una domanda atta a provocare il provvedimen-
to sul merito, ¢ scorretto costruire un concetto di legittimazione
processuale; e cosi non vi ¢ motivo per distinguere tra legitinatio ad
causam e ad processum nell'ipotesi di rappresentanza processuale™.

Di conseguenza, la legittimazione processuale esprimeva unica-
mente lantitesi tra il potere di azione e il potere di compimento dei
singoli atti processuali; il secondo potete era ricompreso nel primo®.

Come detto, tuttavia, ¢ ormai acquisita la natura meramente
eventuale di questa coincidenza®.

La distinzione con la legittimazione ad agire va confermata, sep-
pure intendendo diversamente il concetto di legitzmatio ad processum e
la sua correlazione con la capacita processuale. Mentre le legitimatio
ad cansam, ossia la titolarita dell’azione, dipende dalla coincidenza

82 Quei superati orientamenti sono cosi ricordati da C. MANDRIOLL, .z rap-
presentanza, cit., 80.

8 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 80.

¥ Questa ¢ la sintesi che S. CosTa, voce Legittimazione processuale, cit., 732, nota
2, offre del pensiero di: & CARNELUTTL, Sisterza di diritto processuale civile, 1, Padova,
19306, 115; E. GARBAGNATT, La sostituzione processuale, cit., 158; D. BARBERO, La legit-
timazione ad agire in confessoria e negatoria servitutis, Milano, 1950, 27.

85 E. GARBAGNATI, La sostituzione processnale, cit., 159. In senso sostanzial-
mente conforme, L. MONACCIANL, Azione e legittimazione, cit., 38, secondo cui il
rappresentante, legittimato ad causan, non ¢ titolare di una situazione che inve-
ste tutto il processo, ma solamente del potere di compiere singoli atti proces-
suali, cosicché solo in questa ipotesi la lgitimatio ad processum diviene autonoma
dalla legitimatio ad cansam, pur essendo ricompresa in essa.

86 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 317 ss.
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soggettiva tra la parte processuale e colui che nella domanda ¢ I’af-
fermato titolare del lato attivo o passivo del rapporto litigioso, la
legittimazione processuale ¢ la titolarita del potere di proporre la
domanda e di compiere i conseguenti atti processuali, legittimazio-
ne che si fonda su (e percio si distingue da) quella situazione legit-
timante detta capacita processuale e consistente, ex art. 75 c.p.c.,
nella libera disponibilita dei diritti dedotti*’. Di conseguenza, «la
titolarita dell’azione si sovrappone alla titolarita dei singoli poteri,
senza, tuttavia, identificarsi con essa, poiché quest’ultima puo esi-
stere anche senza la prima»®.

La legitimatio ad processum si distingue, secondo una sistematica,
da quella ad causam per essere un presupposto di procedibilita (ov-
verosia di validita) della domanda, estrinseco rispetto a essa, ossia
uno dei requisiti che devono esistere prima della proposizione della
domanda affinché il processo possa giungere alla pronuncia sul
merito®. La validita della domanda presuppone il potere di pro-
porla, ma questo potere, che ¢ il primo della serie che costituisce la
legittimazione processuale, presuppone unicamente la libera dispo-
nibilita del diritto dedotto, la quale, a propria volta, non presuppo-
ne Peffettiva sussistenza dei poteri sostanziali inerenti all’esercizio
del diritto, ma solo 'assenza di cause di sottrazione di tali poteri
per Pipotesi che essi esistano®. Pertanto, la legittimazione proces-
suale sussiste indipendentemente dal fatto che il potere sia fatto
valere come proprio o come altrui: per la validita della domanda,
non si richiede alcuna qualificazione del soggetto che la propone

87 C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 318.

In senso contrario, S. CoSTA, voce Legittimazione processuale, cit., 732, nota
2, scrive che Punico modo per risolvere le gravi incertezze della dottrina sul
distinguo tra lgitimatio ad cansam e ad processum sta nell'identificare quest’ultima
nella capacita processuale. L’Autore avverte che, ove si voglia, con il Mandrioli,
distinguere la capacita dalla legittimazione processuale, si costringe quest’ul-
tima a spostarsi su di un ambito concettuale gia occupato dalla nozione di
legitimatio ad cansam.

8 C. MaNDRIOLL, La rappresentanza, cit., 85-86.

8 C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 43-45.

90 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 157.
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con riguardo al dititto dedotto’’. Di conseguenza, non tileva, a tali
effetti, la sussistenza o meno della legittimazione sostanziale a di-
sporre, come invece farebbe pensare la lettera dell’art. 75 c.p.c. che
aggancia la legitimatio ad processum alla libera disponibilita dei diritti.

La questione della /fegitimatio ad caunsam, inoltre, ¢ logicamente
successiva a quella della legitimatio ad processum e involge il merito (in
senso ampio) della domanda®.

Sembra emergere una contraddizione: se la legitimatio ad proces-
sum puod essere propria o rappresentativa e se essa prescinde dal
fatto che il diritto sia fatto valere come proprio o come altrui, al-
lora com’¢ possibile affermare che la legittimazione processuale
del rappresentante sussiste solo se egli si dichiara tale mediante la
contemplatio domini? Non si dovrebbe dire, in coerenza con 1 concet-
ti suesposti, che la legittimazione processuale sussiste comunque,
che ci si qualifichi o no come rappresentante, e che la contemplatio
domini permette di incardinare in capo al rappresentante stesso un
qualcosa di piu e di diverso dalla legittimazione processuale, ossia
la legittimazione a far valere un diritto altrui e quindi una legitimatio
ad cansam straordinaria?

A tali dubbi risponde Mandrioli: la legittimazione processua-
le rappresentativa ¢ una legittimazione (secondaria) che presup-
pone (ma non s’identifica con) quella spettante al rappresentato
(primatria)”. Pertanto il soggetto privo del potere rappresentativo
e che cio nonostante abbia dichiarato di agire in nome e per conto
altrui, se ¢ mancante della legittimazione secondaria, ¢ comunque
dotato, salvo che sia processualmente incapace, della legittimazio-
ne processuale primaria, di modo che la sua domanda, non solo
esiste, ma ¢ anche valida®™.

La distinzione tra la legitimatio ad cansam e quella ad processum ¢
confermata dal diritto positivo. Mentre l'art. 81 c.p.c. esclude la di-

1 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 157.

92 C. MANDRIOLL, [a rappresentanza, cit., 157.

%3 C. MANDRIOLL, Premesse generali allo studso della rappresentanza nel processo civile,
Milano, 1957, 159 ss.

9 C. MaNDRIOLL [a rappresentanza, cit., 157-158.
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sponibilita dell’azione se non unitamente al diritto cui essa accede,
Part. 77 c.p.c. consente all’autonomia privata di conferire a un sog-
getto diverso dall’affermato titolare del diritto il potere di realizzare
lattivita processuale”.

Ulteriore distinzione da tenere a mente ¢ quella tra la capacita
di essere parte e la legitimatio ad processum, distinzione che ricalca
quella, propria del mondo sostanziale, tra capacita giuridica (stati-
ca) e capacita d’agire (dinamica). Mentre la capacita di essere parte
consiste nell’idoneita a essere titolare di situazioni giuridiche pro-
cessuali, la legittimazione processuale indica il potere di esercitare
quelle situazioni. Dal punto di vista pratico il distinguo ¢ rilevante,
giacché mentre il difetto di capacita di essere parte da luogo a nul-
lita insanabile della domanda, I'invalidita derivante dal difetto di
legitimatio ad processum puo essere sanato nelle forme e nei termini
indicati dall’art. 182 c.p.c.”.

6. La rappresentanza processuale e la contemplatio domini

I1 codice ha risolto il problema della deduzione in giudizio dei
diritti dei soggetti processualmente incapaci attribuendo la legit-
timazione processuale ai soggetti che, nel campo sostanziale, ne
sono i rappresentanti’’. Ai sensi dell’art. 75, comma 2 c.p.c., in-
fatti, «le persone che non hanno il libero esercizio dei diritti non
possono stare in giudizio se non rappresentate, assistite o auto-
rizzate secondo le norme che regolano la loro capacita». Esatta-
mente come nel mondo sostanziale, dunque, I'atto compiuto dal
rappresentante legale, se accompagnato dalla contemplatio domini,
produce i suoi effetti in capo al rappresentato™. Al rappresentante
legale, allora, viene attribuita tutta la serie dei poteri processuali, a
cominciate da quello di proporre la domanda”. Nel caso di attri-

%> C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 99.

% C. Consoro, Spiegazioni, 11, cit., 14-15.

97 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 321-322.
%8 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 322.

9 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 322.

153



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

buzione della legittimazione processuale in via normale, pertanto,
il soggetto sta in giudizio con I'attivita, mentre, nel caso dei pro-
cessualmente incapaci, il soggetto di cui ¢ allegata la titolarita del
diritto sta in giudizio col nome, mediante Iattivita compiuta dal
rappresentante'”.

Oltre alla rappresentanza, per la tutela degli incapaci processuali
si danno i casi dell’assistenza e dell’autorizzazione. Nel primo caso,
Pinabilitato sta in giudizio assieme al suo curatore, di modo che si
parla di contitolarita dei poteri processuali o anche di collegittima-

101 T’autorizzazione, al contrario, ¢ la rimozione

zione processuale
dell’ostacolo all’esercizio di un potere gia sussistente, e puo riguar-
dare sia lattivita dell'incapace legale, come previsto dagli artt. 320,
374 e 375 c.c., sia quella del semicapace, come nell’autorizzazione
prevista dall’art. 394, comma 3 c.p.c. per il compimento degli atti di
straordinaria amministrazione!"?,

Secondo il terzo comma del citato art. 75, «le persone giuridiche
stanno in giudizio per mezzo di chi le rappresenta a norma della
legge o dello statuto». Si realizza cosi I'ennesima estensione dello
strumento sostanziale all’ambito processuale: le persone giuridiche
stanno in giudizio in persona dell’organo attraverso il quale agisco-
no nel mondo sostanziale.

La rappresentanza organica non ¢ vera rappresentanza. 1l titola-
re dell’organo non si limita a compiere un atto che produrra effetti
in capo alla persona giuridica, ma realizza direttamente lattivita
dell’ente: a essere imputati a quest’ultimo non sono solo gli effet-

ti, ma gia l'atto'”. Pertanto, «la legittimazione processuale non fa

10 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 96.

101 €. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 324.

102 €. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 324.

103 ¢, MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 325; M. CAMPOBASSO, L. 7npu-
tazione di conoscenga nelle societa, Milano, 2002, 172 ss.

In giurisprudenza: Cass., 7 giugno 2000, n. 7724, in NGCC, 2001, 1, 542
ss.; Cass., 26 novembre 2002, n. 16708, in Giust. civ. Mass., 2002, 2056, Cass.,
19 luglio 2007, n. 15981, in Rip. it. dir. Jav., 2008, 11, 357 ss.; Cass., 5 dicembre
2011, n. 259406, in Giur. comm., 2013, 11, 238 ss., con nota di Guccione e in Foro
it.,2012, 1, 1843, con nota di Perrino.
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capo al rappresentante [organico], ma [...] direttamente alla perso-
na giuridica, che la esercita per mezzo dell’organo»'™. Le persone
giuridiche e gli enti, dunque, stanno in giudizio sia con I'attivita, sia
col nome'”.

Analoga soluzione ¢ prevista per gli enti sprovvisti di persona-
lita giuridica. Dispone, infatti, il quarto comma dell’art. 75 che «le
associazioni e 1 comitati, che non sono persone giuridiche, stanno
in giudizio per mezzo delle persone indicate negli artt. 36 e seguen-
ti del codice civilen. Pertanto, anche nell’ipotesi di comitati e di
associazioni non riconosciute, la legittimazione processuale spetta
all’ente, che la esercita per mezzo del proptio organo'”.

Quanto alla rappresentanza processuale volontaria, 'art. 77 pre-
scrive che

il procuratore generale e quello preposto a determinati affari
non possono stare in giudizio per il preponente, quando questo
potere non ¢ stato loro conferito espressamente per iscritto,
tranne che per gli atti urgenti e per le misure cautelari. Tale po-
tere si presume conferito al procuratore generale di chi non ha
residenza o domicilio nello Stato e all’institore.

Secondo la dottrina unanime'"”’

, 1a sussistenza della rappresen-
tanza sostanziale ¢ necessaria, ma non sufficiente per I'esistenza di
quella processuale. In altri termini, il potere rappresentativo pro-
cessuale, salvi i procedimenti dinanzi al giudice di pace (per i quali
dispone l'art. 317 c.p.c.), puo essere concesso solo al rappresentan-
te sostanziale, ma la rappresentanza sostanziale non implica anche
quella processuale, la quale deve essere attribuita, tranne che in
ipotesi eccezionali, per iscritto'".

La legittimazione processuale primaria, allora, non discende e

tantomeno si identifica con la legittimazione a disporre del dirit-

194 C. MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 325.

195 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 98.

196 €, MaNDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 326-327.

107 Ne da atto C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 331, nota 52.
108 €. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 330-331.
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to sostanziale, mentre la legittimazione processuale rappresentativa
presuppone proprio la sussistenza della legittimazione sostanziale
rappresentativa a disporre della situazione giuridica sostanziale. Que-
sta differenza deriva dalla diversa rilevanza delle due legittimazioni
processuali: quella primaria consiste nel potere di compiere atti giu-
ridici produttivi degli effetti legislativamente previsti'”, mentre quel-
la rappresentativa ¢ funzionale all'imputabilita degli effetti dell’attivi-
ta processuale al soggetto asseritamente rappresentato, imputabilita
che presuppone la sussistenza di una kgittimazione indiretta".

La legittimazione processuale rappresentativa ¢ attiva o recettiva.
E attiva quando il funzionamento della rappresentanza ¢ incentrato
sulla legittimazione dell’autore dell’atto, discendente dalla titolari-
ta di un potere secondario, ossia condizionato da quello primario
spettante al rappresentato: in questo caso l'atto produce effetti in
capo al rappresentato e in capo ai terzi come se esso fosse com-
piuto dal dominus. Si parla invece di legittimazione processuale recettiva
quando la Legge equipara al compimento dell’atto nei confronti di
una parte il suo compimento nei confronti di colui che ne ¢ il rap-

1% L’incapacita processuale non da luogo a inefficacia, ma a un’efficacia
attenuata dell’atto, che, se impedisce al giudice di pronunciarsi sul merito, gli
impone comunque di emettere un provvedimento dichiarativo della carenza
di tale presupposto di procedibilita. A mio avviso, si deve quindi distinguere,
all'interno della legittimazione primaria, tra la legittimazione processuale primaria
limitata degli incapaci (discendente dalla semplice soggettivita sostanziale) e la
legittimagione processuale primaria piena, spettante ai processualmente capaci.

10 espressione ¢ tratta da F. CARNELUTTI, Teoria generale, cit., 323. Dopo
aver definito, a p. 321, la legittimazione diretta come il «dover essere o non
essere I'agente anche il paziente soggetto di un rapporto giuridico rispetto al
bene, sul quale si svolge il fatto, affinché questo produca determinate conse-
guenze di diritto» - definizione che a noi pare competere piu alla situazione
legittimante — Egli cosi enuncia la nozione di legittimazione indiretta: 1a «coinci-
denza tra 'egente o il paziente e il soggetto non tanto della situazione giuridica
iniziale quanto di una situazione connessa con la situazione iniziale». I’ Autore
riconduce a tale categoria le due figure della rappresentanza e della sostituzio-
ne. L’opinione ¢ condivisa da P. RESCIGNO, voce Legittimazione, cit., 519.

156



CAPITOLO III — GLI ISTITUTI FONDAMENTALI PER LA RICOSTRUZIONE DEI PROFILI...

presentante, cosicché, anche in questo secondo caso, la parte riceve
gli effetti del suddetto atto'".

La legittimazione recettiva, peraltro, opera non solo imputan-
do al rappresentato gli effetti dell’atto compiuto nei confronti del
rappresentante, ma anche nel perfezionamento della fattispecie
dell’atto processuale che, per la sua natura necessariamente recetti-
zia, deve essere reso conoscibile alla controparte: in queste ipotesi,
la conoscibilita per il rappresentante equivale a conoscibilita per il
rappresentato, di modo che I'atto della controparte si perfeziona e
puo cosi dispiegare quegli effetti che, solo in un momento logica-
mente successivo, saranno imputati al domzinus'>.

La legittimazione processuale rappresentativa deve poi essere
distinta dalla sostituzione processuale, cosi come si distingue, piu
in generale, tra legitimatio ad processum e ad causam. 11 rischio di una
confusione tra rappresentanza e sostituzione non ¢ certo casuale,
dato che entrambe appartengono alla categoria della legittimazione
indiretta'”. La loro differenza specifica sta in cio: il rappresentante,
soggetto che sta in giudizio con lattivita, deve agire nell'interes-
se del rappresentato, ossia di un soggetto che sta in giudizio col
nome, mentre il sostituto opera nel proptio esclusivo interesse'*
e, pertanto, diviene parte sia dell’attivita processuale che dei suoi
effetti. La distinzione ha poi grande rilievo pratico, ad esempio in
punto di regolamento delle spese processuali, che stanno a cari-
co del rappresentato e, nel caso di legittimazione straordinaria ad
agire, del sostituto. Conseguentemente, mentre nel campo della
rappresentanza le spese sono poste a carico di chi sta in giudizio
soltanto col nome, nel caso della sostituzione esse gravano su chi
sta in giudizio con entrambi.

Lo strumento rappresentativo va inteso non come fenomeno di
straordinaria legittimazione ad agire, ma come straordinario distac-

" C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 114,

12 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 161 ss.

B3 B Carnerurty, Teoria generale, cit., 323.

"B CarNELUTTL, Teoria generale, cit., 323-324. A questo insegnamento ade-
risce P. RESCIGNO, voce Legittimazione, cit., 519.
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co della legittimazione processuale da colui che, come legittimato
ad agire o a contraddire, o come presente in giudizio col nome, ¢
legittimato a ricevere gli effetti degli atti processuali'®.

15 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 118-119.

In senso contrario si era espresso E. GARBAGNATI, La sostituzione, cit., 174
ss., fondando la propria posizione sull’inquadramento dell’azione in termini di
potere, contestata dallo stesso Mandrioli, che, a p. 118, in nota 172, sottolinea
come tale impostazione, attribuendo I'azione al rappresentante invece che al
rappresentato, preclude a quest’ultimo ogni partecipazione al processo giacché
gli impedisce di acquisire 'unico ruolo che ¢ quello, per 'appunto, di titolare
dell’azione. In questo modo diviene impossibile spiegare come gli atti pro-
cessuali dispieghino i propri effetti nei confronti del rappresentato, essendo il
funzionamento dello strumento rappresentativo destinato ad operare soltanto
sul piano sostanziale dell’autorita del giudicato, e dunque esclusivamente fuori
del processo, in aperto contrasto con Iart. 75, comma 2 c.p.c.

Mandrioli, nella stessa nota a pi¢ di pagina, rivolge le stesse critiche alla
teoria di . CARNELUTTL, Istituzioni, cit., 1, 99, secondo cui la rappresentanza pro-
cessuale volontaria consiste nell’attribuzione del diritto di azione a un soggetto
diverso dal titolare del rapporto litigioso.

Come attestato da C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 318, nota 18,
nonostante che la distinzione tra lgitimatio ad causam e legitimatio ad processum si
debba all’autorita del G. CHIOVENDA, Is#ituzioni di diritto processuale civile, 11, Na-
poli, 1960, 239, c’¢ nella dottrina una tendenza a ricondurre la seconda figura
alla prima o a limitare questa contrapposizione.

La prima impostazione ¢ espressa da E. FAzzALARL, Note in tema di diritto e
processo, cit., 132 ss., secondo cui la legittimazione attiva «consiste nella titolarita
dei poteri, delle facolta e dei doveri processuali, cioe della situazione soggettiva
composita costituita dall’'insieme di tali posizioni soggettive», la quale titolarita
«dipende dal collegamento con la situazione sostanziale addotta alle soglie del
processo». Pertanto, si dovrebbe respingere la prevalente dottrina, sostenuta
anche da E. GARBAGNATI, La sostitugione, cit., 136, secondo cui la legittimazione
ad agire consisterebbe nella titolarita del potere di azione, inteso come potere
di provocare la decisione giurisdizionale sul merito della domanda: «tale defi-
nizione pecca per difetto sotto un duplice riflesso: [...] Pazione non consiste
in un singolo potere, ma nell’'insieme delle posizioni processuali facenti capo
all’attore legittimato; la legittimazione, poi, non concerne soltanto la posizione
dell’attore, ma quella di qualsiasi parte».

11 secondo approccio ¢ adottato da F CARNELUTTL, Diritto ¢ processo, cit., 110.

Secondo E. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimagione ad agire,
cit., 196-197, nota 1, la lgitimatio ad processum ha una piu diretta attinenza alla
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Il potere rappresentativo processuale ¢ un presupposto di am-
missibilita della trattazione della domanda nel merito, al pari della
legittimazione processuale primaria''.

Proprio alla luce di cio, il potere rappresentativo rileva quale
presupposto processuale per la verifica delle condizioni dell’azione
o, detto altrimenti, «come presupposto per la validita dell’atto col
quale il giudice si investe della cognizione circa Pesistenza delle
condizioni dell’azione»'"”. Cio vale, oltre che per la rappresentanza
processuale attiva, per quella recettiva''®.

E dunque esatta 'affermazione secondo cui il potere rappre-
sentativo ¢ presupposto di regolarita del contraddittorio. La regola
dell’art. 101 c.p.c., infatti, non condiziona né la validita della do-

9 ma concerne I'idoneita della

domanda a costituire il potere del giudice di statuire sul merito'.

manda, né la legittimazione ad agire

La legitimatio ad causam passiva, al pari della legittimazione pro-
cessuale e della regola del contraddittorio che ne costituisce il fon-
damento, si fonda sull’esigenza di far si che il destinatario affer-
mato della domanda coincida col destinatario effettivo di essa'".
Se il convenuto ¢ privo del potere rappresentativo, il destinatario
affermato non coincide con quello effettivo. Questa discrasia pre-
giudica la legittimazione ad agire passiva, ma, prima ancora e indi-
pendentemente da cio, essa pregiudica la regolarita del contraddit-
torio, impedendo la trattazione nel merito e precludendo la verifica

domanda, essendone un requisito, mentre per la lgitimatio ad cansam sembra
utile ricorrere, con Falzea, al concetto di legittimazione a ricevere, giacché ¢ in
gloco, non la partecipazione attiva della parte al processo, ma la sua sottoposi-
zione agli effetti della domanda.

L. MONACCIANL, Agione ¢ legittimazione, Milano, 1951, 377 ss., limita la sussi-
stenza della legittimazione processuale al fenomeno della rappresentanza. Nello
stesso senso si era gia espresso E. BETTI, Diritto processuale civile italiano, cit., 127.

16 C. MANDRIOLL, Lz rappresentanza, cit., 156 ss.

"7 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 159.

18 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 164.

"9 Tali opinioni sono menzionate da C. MANDRIOLL, [a rappresentanza, cit., 160.

120 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 160.

121 C. MaNDRIOLL [a rappresentanza, cit., 81, nota 91 e 167, nota 57.
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della condizioni dell’azione, di cui aspetto passivo della legitimatio
ad cansam fa parte' ™.

Proprio perché il falsus procurator non esercita un’azione altrui
e, cio nonostante, compie un’attivita processuale di cui ¢ 'unico
soggetto destinatario, egli, nonostante le apparenze, sta in giudizio
col proprio nome, cosicché assume la qualita di parte e tiene un
comportamento che puo essere valutato ai fini della soccombenza
e della conseguente responsabilita per le spese'.

Il fatto che la rappresentanza processuale, attiva e recettiva, non
sia un requisito di validita della domanda, ma un requisito di am-
missibilita della trattazione nel merito, non ¢ contraddetto, ma anzi
confermato, dall’art. 163 n. 2 e dall’art. 164 c.p.c. Queste norme,
infatti, concernono l'individuazione della persona del rappresen-
tante e non la sussistenza della qualita di rappresentante in capo alla
persona che ¢ stata convenuta. Mentre il primo requisito consiste
in un elemento formale che consente I'inequivoca individuazione
del convenuto, il secondo attiene alla coincidenza tra destinatario
effettivo della comunicazione della domanda e suo destinatario no-
minale, ovverosia al principio del contraddittorio. Pertanto, gli artt.
163 e 164 considerano la certa individuazione del convenuto come
requisito di validita della domanda, non intaccando in alcun modo

122 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 167.

123 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 160, nota 44, alla quale si rinvia per
gli opportuni riferimenti alla dottrina, anche tedesca.

Per 'ipotesi in cui il difetto di potere rappresentativo concerna, non la do-
manda, ma soltanto gli atti processuali successivi, si veda ancora C. MANDRIOLI,
La rappresentanza, cit., 161, il quale chiarisce che solo in questo caso gli atti sono
invalidi (giacché, mentre il potere di proporre la domanda spetta a tutti i sog-
getti capaci, quello di compiere gli atti successivi spetta solo al legittimato pro-
cessuale in via primatia o secondaria) e che I'efficacia precaria che ne consegue
¢ comungque sufficiente per una valutazione di soccombenza del falsus procurator.

Come si legge ancora a p. 161, in nota 45, sia nella mancanza originaria
di potere rappresentativo, sia nell'ipotesi di suo difetto sopravvenuto, il falso
rappresentante «assume lo stare in giudizio sul suo nome solo per far valere
una situazione giuridica, non di merito, ma strumentale, fondata sull’interesse a
sostenere di avere agito come vero rappresentantey.
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la rilevanza del potere rappresentativo ai diversi fini dell’ammissi-
bilita della trattazione del merito'**.

La stessa configurabilita di una rappresentanza presuppone la
contemplatio domini'>.

E quindi chiaro, a questo punto, quanto la spendita del nome
altrui sia fondamentale per la distinzione tra legittimazione attiva
straordinaria e legitimatio ad processum, tant’e che il falsus procurator,
mediante la contemplatio, dichiara di non essere titolare del diritto,
con la conseguenza che, una volta acclarato il difetto di potere rap-
presentativo, va escluso che si versi in un’ipotesi di sostituzione
processuale'*.

La contemplatio ¢ disciplinata, nel diritto materiale, dall’art. 1388
c.c., che la fa consistere nella dichiarazione di «agire nel nome e
nell’interesse altrui», ossia di compiere atti nell’esercizio di un po-
tere rappresentativo (agire in nome) per la produzione di effetti che si
imputeranno a un soggetto diverso (agire nellinteresse altrui)'*.

Da quanto sin qui ricordato, emerge che la posizione del cu-
ratore dell’eredita giacente ¢ peculiare. Essa non ¢ riconducibile
alla legittimazione diretta, ossia alla titolarita dei diritti dedotti. Nel
contempo, tale situazione non ¢ nemmeno sussumibile nelle due
ipotesi conosciute di legittimazione indiretta, ossia nella rappre-
sentanza e nella sostituzione. Di entrambe le ipotesi manca il pre-
supposto della dualita soggettiva, giacché I'eredita giacente non ¢
un soggetto. Per di piu, a difettare sono anche i caratteri specifici
delle due figure. La sostituzione implica I'agire nell'interesse pro-
prio, cosa che ¢ interdetta al curatore, mentre la rappresentanza
implica Pagire nell’interesse del titolare della situazione giuridica
incisa dall’atto, titolare che non esiste.

Al casi sinora noti di legittimazione indiretta occorre pertanto ag-

giungerne un terzo: la legittimazione concernente situazioni acefale.

124 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 166.
125 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 159, nonché 259 ss.
126 C. MaNDRIOLL [a rappresentanza, cit., 159.
127 C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 257.
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7. Gli istituti esaminati presuppongono, per come intesi dalla tradizione,
Limputazione delle situazioni sostangiali dedotte in gindizio

Prima di riesaminare criticamente la legittimazione ad agire e quel-
la processuale, conviene riprendere le parole di Consolo: «la nozione
di legittimazione ordinaria e straordinaria ad agire muove dal presup-
posto che le posizioni sostanziali esistenti e tutelabili siano essenzial-
mente soggettivizzate, cio¢ identificate in funzione dell'interesse di
un soggetto determinato. Cio non significa che nell’ambito dell’ordi-
namento non vi sia spazio per la protezione di situazioni giuridiche
aventi carattere differente e fondamentalmente spersonalizzato, piu
o meno latamente riconducibili alle figure del diritto superindividua-
le o dell'interesse diffuso» o —aggiungo — dei diritti privi di titolare'*.

L’inquadramento che abbiamo offerto dell’eredita giacente di-
mostra allora una volta di piu come si debba distinguere tra legit-
timazione straordinaria ad agire e sostituzione processuale'”. Di-
fatti, al curatore ¢ data azione per far valere diritti che non sono
propri e non sono altrui, cosicché il sostituito manca. Si potra, in
tali ipotesi, parlare unicamente di legittimazione straordinaria ad
agire e non di sostituzione. Tale carattere straordinario, comungque,
comporta che le azioni per diritti acefali, al pari dei casi di vera e
propria sostituzione processuale, costituiscano ipotesi eccezionali.

Quanto alla capacita di essere parte, il dogma della necessaria
titolarita si manifesta in modo altrettanto evidente nell’idea per cui

128 C. Consoro, Spiegazioni, 11, cit., 189-190. A. ATTARDI, voce Legittimazione
ad agire, cit.,, 525, evidenzia che legittimato ad agire ¢ «colui che si attribuisca
o nei cui confronti si attribuisca la soggettivita (attiva o passiva) del rapporto
giuridico controverson.

129 A. ATTARDL, voce Legittimazione ad agire, cit., 527, attesta che si & soliti
qualificare la sostituzione processuale come un caso di legittimazione straordi-
naria ad agire.

E. ALLORIO, Per la chiarezza delle idee in tema di legittimazione ad agire, cit., 201-
202, pone Iintervento adesivo dipendente, previsto dall’art. 105, comma 2
c.p.c., tra i casi di legittimazione straordinaria accanto alla sostituzione proces-
suale e al litisconsorzio necessario.

162



CAPITOLO III — GLI ISTITUTI FONDAMENTALI PER LA RICOSTRUZIONE DEI PROFILI...

I'elemento comune ai tre significati di parte risiede nella «titolarita

di una o piu situazioni giuridiche processuali»'*'.

8. Una proposta di ridefinizione della legitimatio ad causam

I’affermazione per cui un soggetto ¢ legittimato ad agire, ma
non ha legittimazione processuale, significa questo: egli ha diritto
al provvedimento sul merito, ma, mancando una delle condizioni
di decidibilita della causa nel merito, non puo ottenere quel prov-
vedimento. La contraddizione ¢ palese. Allo stesso modo ¢ assurdo
affermare che un legittimato ad agire non possa ottenere il provve-
dimento sul merito se egli non ha affermato di avervi interesse o se
esiste una clausola compromissoria.

Non sarebbe meglio evitare queste aporie e riconoscere che
Paffermata titolarita del diritto integra soltanto una delle compo-
nenti della situazione legittimante, ossia della fattispecie costitutiva
dell’azione (situazione legittimata)? Al mancare dell’affermata tito-
larita del diritto, come pure al difetto di legittimazione processuale
primaria piena®’

La legitimatio ad cansam, consistendo nella titolarita del diritto d’a-

, consegue la carenza di legitimatio ad cansam.

zione e dunque nel potere di provocare il provvedimento di merito,
dipende da tutti i requisiti di decidibilita della causa nel merito. La
legittimazione ad agire, pertanto, nonostante la lettura tradizionale
dell’art. 81 c.p.c., dipende anche, ma non soltanto, dall’allegata tito-
larita del diritto dedotto.

Tale allegazione ¢ una situazione legittimante: essa ¢ un requisito,
peraltro non necessario e non sufficiente, per esistenza dell’azione
(situazione legittimata). Reguisito non necessario, poiché puo essere
sostituita, nei casi di legittimazione straordinaria, dall’affermazione
di una situazione legittimante alternativa, espressamente prevista
dalle disposizioni fatte salve dall’art. 81 c.p.c.; requisito non sufficiente,

130 C. MaNDRIOLL, La rappresentanza, cit., 143.

B Al contrario, la legittimazione processuale primaria limitata, spettante
agli incapaci, sussiste sempre, di modo che non deriva, al contrario di quella
piena, dall’art. 75 c.p.c., ma dagli artt. 24 Cost., 2907 c.c. € 99 c.p.c.
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giacché non sussiste azione se non vi sono le altre condizioni di
decidibilita della domanda nel merito, ossia interesse ad agire, ca-
pacita processuale, ecc.

Pertanto, la legitimatio ad cansam implica la legitimatio ad processunr,
quest’ultima, invece, non implica la legitimatio ad causam.

E quindi possibile che un soggetto vanti la legittimazione pro-
cessuale primaria piena senza essere legittimato attivo, magari per-
ché non si ¢ affermato titolare del diritto e non ricorrono le ipotesi
fatte salve dall’art. 81 c.p.c. Non ¢ invece immaginabile che egli
sia legittimato attivo ove, pur affermandosi titolare del diritto, sia
sprovvisto della legittimazione processuale.

11 discrimen tradizionale tra la legitimatio ad cansam e le altre con-
dizioni di decidibilita della domanda nel merito, tra cui si situa la
legittimazione processuale, ¢ dovuto alla distinzione tra condizioni
dell’azione e presupposti processuali, ossia tra requisiti interni ed
esterni alla domanda. Tale summa divisio ha segregato la situazione
legittimante, ovverosia I'affermata titolarita del diritto, all'interno
del genus “condizioni dell’azione”, cui ¢ tradizionalmente subot-
dinata la sussistenza del diritto al provvedimento sul merito, ¢ ha
quindi fatto pensare che I'affermata titolarita del diritto sia suffi-
ciente alla /egitimatio ad causam, cosi creando un’affinita elettiva tra 1
due concetti che, oltre a doversi escludere, si ¢ spinta malaugurata-
mente sino alla loro identificazione, anche in ragione dell’ambigui-
ta del termine «legittimazione», che non consente di comprendere
se si ragioni della situazione legittimante o di quella legittimata.

Grazie alla rilettura dell’art. 81, che approfondiremo nel seguen-
te paragrafo, tuttavia, si manifesta la natura prettamente classifi-
catoria di tale summa divisio, priva di qualsivoglia fondamento not-
mativo. E quindi possibile dimostrare che I'affermata titolarita del
diritto, al pari della legittimazione processuale, ¢ soltanto uno dei
requisiti di decidibilita nel merito, soltanto una delle circostanze
alla cui compresenza ¢ subordinata la legitimatio ad cansam.

L’azione ¢ dunque una situazione giuridica che sorge da una
fattispecie complessa, il che era gia insito nella pluralita delle con-
dizioni dell’azione, ma “complessa” ben piu di quanto solitamente
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si pensi, giacché esige — oltre a possibilita giuridica, interesse e
affermata titolarita del diritto — tutte le condizioni di decidibilita
nel merito che tradizionalmente vanno sotto il nome di presupposti
processuali.

9. I/ rappresentante processuale possiede sia la legitimatio ad processum
rappresentativa, sia la legitimatio ad causam. Comparazione con il sostituto
processuale

L’incapace non ¢ legittimato processuale primario pieno, né le-
gittimato ad causam: non puo compiere efficaci atti processuali, né,
conseguentemente, pretendere il provvedimento sul merito.

Il rappresentante puo provocare tale provvedimento (legittima-
zione ad agire), puo compiere efficaci atti giuridici (legittimazione
processuale primaria piena), i singoli effetti dei quali sono imputati
a colui che sta in giudizio col nome (legittimazione processuale
rappresentativa).

I sostituto processuale ha legittimazione processuale primaria
piena e legittimazione straordinaria ad agire, ma non legittimazione
processuale rappresentativa, giacché gli effetti degli atti processuali
che compie non sono imputati al sostituito. Non si spiegherebbe,
altrimenti, la necessita, prevista dall’art. 2900 c.c., di chiamare in
causa quest’ultimo.

Ierrore originario, il quale ha fatto ritenere che la legitimatio ad
cansarm straordinaria e la legittimazione processuale rappresentativa
siano incompatibili, risiede nell’aver pensato che l'art. 81 c.p.c. fissi
la regola della legittimazione ad agire.

La lettera dell’art. 81, invece, si limita ad affermare che, salvi i
casl espressamente previsti, nessuno puo fare valere, in nome pro-
prio, diritti altrui. I.a disposizione, dunque, non stabilisce affatto
che, ove 1 diritti siano fatti valere come propri, la legittimazione at-
tiva sussiste automaticamente, né che, ove i diritti siano fatti valere
in nome altrui, non sussista azione.

Sara sempre opportuno continuare a distinguere tra gli attributi
Straordinaria e ordinaria, ma essi dovranno essere riferiti, non alla
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situazione legittimata (I’azione, sempre uguale a se stessa), ma alla
situazione legittimante dell’affermata titolarita o, nei casi esplicita-
mente preveduti, dell’allegata altruita dell’oggetto processuale.

Proprio alla luce dell’erronea lettura dell’art. 81, secondo la quale
la disposizione fisserebbe autonomamente la spettanza (o la non-
spettanza) dell’azione sul solo presupposto dell’affermata titolarita
(o altruita) del diritto, si ¢ pensato che la sussistenza dell’azione
prescinda dalla compresenza degli altri requisiti di decidibilita nel
merito, talché si ¢ concluso che: a) potrebbe aversi legittimazione
attiva senza legittimazione processuale; b) la legittimazione straot-
dinaria ad agire escluderebbe la legittimazione processuale rappre-
sentativa, dato che il sostituto processuale ¢ privo della seconda, e,
specularmente, il rappresentante sarebbe dotato della sola legitti-
mazione processuale rappresentativa.

Quanto al punto s#b a), ho gia chiarito che non ha senso affer-
mare di essere titolari dell’azione quando non si puo pretendere il
provvedimento sul merito.

Quanto al punto sub b), chiedendocisi se il rappresentante abbia
legittimazione processuale rappresentativa o legittimazione attiva, s
¢ incorsi in una falsa dicotomia. I due istituti, operando su piani di-
versi, non si escludono vicendevolmente. Il primo opera sul piano
dellimputazione degli effetti dei singoli atti processuali, il secondo
attiene alla possibilita di ottenere il provvedimento sul merito.

Cio che distingue il rappresentante dal sostituto processuale,
pertanto, non ¢ la sussistenza o meno del diritto al provvedimento
sul merito (in entrambi i casi vi ¢ una situazione legittimante straot-
dinaria: 'affermazione dell’altruita del diritto), né la legittimazione
processuale primaria piena (presente o assente in entrambi i casi in
virtu della capacita o incapacita processuale), ma la legittimazione
processuale rappresentativa, presente solo per il primo soggetto
e non per il secondo, giacché solo nel primo caso viene speso il
nome del dominus e quindi viene manifestata la presenza di un po-
tere rappresentativo.

Gli effetti sostanziali del provvedimento di merito, invece, si
hanno sia per la sostituzione, sia per la rappresentanza. In entram-
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bi i casi si ha una situazione legittimante che, ove sussistano le altre
condizioni di decidibilita nel merito (chiamata in causa del domzinus
nella sostituzione, potere rappresentativo nella rappresentanza), da
diritto a un giudicato sostanziale grazie al quale il provvedimento
incidera sulla situazione giuridica altrui.

L’art. 81, insomma, non sancisce che ¢ legittimato attivo chi affer-
ma la titolarita del diritto o chi, nei casi stabiliti dalla Legge, aziona, in
nome proprio, un diritto altrui — cio che giustamente farebbe esclu-
dere la deduzione di un diritto altrui in nome altrui (ossia la rappre-
sentanza) dalla sfera della legittimazione attiva — ma stabilisce che
non vi ¢ potere di provocare il provvedimento sul merito quando il
diritto sia fatto valere come altrui, nell’interesse proprio, fuori delle
ipotesi legislativamente previste. Pertanto, le situazioni legittimanti,
alla presenza delle quali, unitamente alle altre condizioni di decidi-
bilita nel merito, consegue la titolarita dell’azione, sono: a) l'affer-
mazione della titolarita del diritto; b) 'atfermazione dell’altruita del
diritto, fatto valere in nome altrui, secondo le ipotesi previste dagli
artt. 75 ss. c.p.c.; ¢) Paffermazione dell’altruita del diritto, fatto valere
in nome proprio, nei casi espressamente previsti (es. art. 2900 c.c.).

A clascuna di queste tre situazioni legittimanti, purché constino
anche gli altri requisiti di decidibilita nel merito, consegue la tito-
larita dell’azione, sempre uguale a se stessa, in quanto sempre e
comungque definibile come il diritto al provvedimento sul merito.

L’art. 81, dunque, non concerne, come preteso dalla tradizione,
la legittimazione ad agire (situazione legittimata), ma soltanto una
delle situazioni legittimanti. I’indebito accostamento alla situazio-
ne legittimata (legittimazione ad agire) delle situazioni legittimanti
previste, a contrario, dall’art. 81 (affermazione della titolarita del di-
ritto; affermazione della sua altruita accompagnata da contemplatio
domini; atfermazione della sua altruita senza contemplatio domini nei
casi espressamente ammessi) ¢ stato probabilmente dovuto a un
errore di prospettiva, indotto dalla discussione intorno alla natura
concreta o parzialmente astratta dell’azione, che ha costituito per
lungo tempo il principale tema di scontro intorno alla legittimazio-
ne ad agire. Quando ci si chiede se sia legittimato attivo colui che ¢
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effettivamente titolare del dititto o colui che si afferma tale, ¢ facile
ritenere queste situazioni legittimanti sufficienti a stabilire la legit-
timazione attiva. In realta, queste situazioni sono soltanto alcune
delle componenti di quella fattispecie complessa che, integrata da
tutti i requisiti di decidibilita nel merito, ¢ costitutiva dell’azione.

Dopo aver contestato la definizione tradizionale della «legit-
timazione ad agire», nonché la lettura tralatizia dell’art. 81 c.p.c.,
posso anche affermare che la lgitimatio ad processum, al contrario di
alcune, isolate dottrine, ¢ strutturalmente distinta dalla legitzmatio ad
cansan, benché 1 due concetti siano funzionalmente collegati.

I1 difetto di legittimazione processuale primaria piena, difatti,
consiste nell'impossibilita che gli atti processuali producano gli
effetti previsti dalla Legge, cosicché ¢ impossibile che la catena
di questi atti, ossia il processo, si svolga sino all’emanazione del
provvedimento sul merito. Al difetto di legittimazione processuale,
dunque, consegue la carenza di legittimazione ad agire.

Cio potrebbe far ancora dubitare dell’autonomia delle due figu-
re. Il fatto che entrambe le legittimazioni manchino contempora-
neamente potrebbe infatti far pensare che esse siano una cosa sola.

Due osservazioni escludono la fondatezza di questo sospetto.

In primo luogo, vi ¢ il caso in cui manchi quella legittimazio-
ne processuale primaria piena che si potrebbe definire “speciale”.
Essa non consiste nel potere di compiere qualsivoglia atto del pro-
cesso in virtu della capacita processuale dell’art. 75, ma nel potere
di eseguire singoli atti. Un esempio ¢ 'impossibilita, per il sostituto
processuale, di deferire giuramento. Tale difetto di legittimazione
processuale discende dal combinato disposto degli artt. 2731 e
2737 c.c. e impedisce soltanto il compimento di quest’atto, non di
qualsiasi atto processuale. Pertanto, il difetto di questa lgitimatio ad
processum speciale non esclude la legitinatio ad cansam.

In secondo luogo, vi puo essere legitimatio ad processum primaria
piena o rappresentativa senza che vi sia lgitimatio ad cansam. Cid
avviene, ad esempio, qualora la domanda sia stata proposta da un
soggetto processualmente capace, eventualmente in nome e petr
conto altrui, in violazione di una clausola compromissoria. Vi sara
legittimazione processuale, ma non legittimazione ad agire.
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11 difetto di legitimatio ad causam importa non solo I'impossibilita
di emettere il provvedimento sul merito, ma anche l'arresto della
catena degli atti processuali, in quanto, pur disponendo del potere
di compierli, il loro susseguirsi sarebbe inutile, giacché non potreb-
be dare luogo a una pronuncia sul merito della domanda. Evidenti
ragioni di economia processuale, incentrate sulla circostanza per
cui il processo ¢ funzionale alla costituzione della cosa giudicata
sostanziale, impongono allora, nonostante il potere di compiere gli
atti processuali, di bloccare il loro susseguirsi.

Avendo acclarato che il potere di compiere gli atti processuali ¢
distinto dal potere di provocare il provvedimento sul merito, pos-
so confermare che la formulazione dell’art. 75 ¢, secondo quanto
sostenuto da Mandrioli e dalla dottrina prevalente, impropria: essa
sovrappone il concetto di capacita processuale a quello di legitti-
mazione processuale primaria piena.

La capacita processuale rileva sia come presupposto del potere
di compiere gli atti processuali, sia, attraverso questo potere, come
requisito di decidibilita della causa nel merito. La legitimatio ad pro-
cessum primaria piena consiste nella posizione di chi puo compiere
efficaci atti processuali, di modo che essa va logicamente distin-
ta dalla libera disponibilita det diritti richiesta dall’art. 75, di cui ¢
una conseguenza. La legitimatio ad processum rappresentativa, inoltre,
consiste nell'imputabilita degli effetti degli atti processuali al tito-
lare del diritto dedotto, talché dipende dalla sussistenza del potere
rappresentativo, dimostrato, sino a prova contraria, dalla contempla-
ti0 domint, non dalla capacita processuale.

Cio nonostante, la ricostruzione di Mandrioli ¢ parzialmente
scorretta poiché ha escluso, in capo al rappresentante processuale,
la legitimatio ad cansam. 1. Autore, infatti, ha presupposto che la legit-
timazione processuale rappresentativa degli artt. 75 e 77, inerente
all'imputazione degli effetti dei singoli atti processuali, escluda il
potere di ottenere un provvedimento sul merito. Niente, nella Leg-
ge, consente di distinguere quest’ultimo potere da quello che spetta
al cd. legittimato ordinario e al sostituto processuale, se non I'errata
lettura dell’art. 81, in ragione della quale sarebbe legittimato ad cau-
sam solo colui che affermi la titolarita del diritto dedotto o, nei casi
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espressamente consentiti, faccia valere in nome proprio un diritto
altrui. Alla luce della qui rimarcata formulazione negativa dell’art.
81, invece, non puo sussistere diritto al provvedimento di merito
se, fuori dei casi espressamente previsti, si fa valere un diritto di-
chiaratamente altrui. Pertanto, costituisce situazione legittimante
anche il fatto di far valere in nome altrui un diritto altrui. In presen-
za delle altre condizioni di decidibilita nel merito, dunque, anche il
rappresentante processuale ¢ legittimato ad agire.

Non risulta di certo travolta la differenza disciplinare tra I'art. 81
c.p.c., che esclude la disponibilita dell’azione separatamente dal di-
ritto cul essa accede, e I'art. 77 c.p.c., il quale consente di conferire
liberamente a un soggetto la rappresentanza processuale. Sara, in-
fatti, impossibile che Tizio, titolare del diritto, conferisca, fuori delle
ipotesi fatte salve dall’art. 81, a Caio il diritto di agire nell’esclusivo
interesse dello stesso Caio, mediante una cessione dell’azione o una
rappresentanza processuale indiretta; si potra invece conferire libe-
ramente il diritto di agire dichiaratamente nell'interesse del domzinus.

L’erronea lettura degli artt. 75 e 77 ¢ allora dipesa dall’errore di
prospettiva sull’art. 81, che ha fatto ritenere che la legittimazione
straordinaria ad agire e la legittimazione processuale rappresentati-
va siano incompatibili. In realta, esse operano su piani diversi (po-
tere di provocare il provvedimento sul merito e potere di compiere
1 singoli atti processuali), cosicché la presenza dell’una ¢ compati-
bile con I'altra'®; e 'una non si sovrappone all’altra'”.

Alla luce del fatto per cui il sostituito deve essere chiamato in
causa, al contrario del rappresentato, mi si potrebbe obiettare:
come mali, se il rappresentante e il sostituto vantano entrambi una
legittimazione ad agire e possono quindi ottenere un provvedimen-
to che faccia stato sul diritto del dominus, la necessita di chiamare in
causa quest’ultimo ¢ prescritta soltanto per la sostituzione?

In altri termini, se la legittimazione processuale rappresentativa
consente 'imputazione degli effetti dei singoli atti, e la legittima-
zione attiva consente invece I’emanazione del provvedimento sul

132 A differenza della dottrina prevalente, guidata da Mandrioli. V. supra.
133 A differenza di quanto sostenuto da Garbagnati. V. supra.
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merito, allora la suddetta legittimazione processuale non ¢ suffi-
ciente a estendere gli effetti del giudicato al rappresentato, il qua-
le, per lo meno agli effetti dell’emanazione del provvedimento sul
merito, dovrebbe essere chiamato in causa allo stesso modo del
sostituito, con evidente contraddizione rispetto al diritto positivo.
Per converso, se la legittimazione processuale rappresentativa con-
sente 'imputazione anche del provvedimento finale, allora non c’¢
bisogno di ipotizzare una legittimazione ad agire del rappresentan-
te, cosicché la mia ricostruzione dei tre profili del rappresentante
processuale — legitimatio ad processum primatia, legitimatio ad processunm:
rappresentativa e legitimatio ad cansam straordinaria — sarebbe con-
traddetta dalla mancanza di quest’ultima.

In realta il sostituto, finché non chiama in causa il sostituito,
non ¢ legittimato ad agire, giacché, ex artt. 2900 c.c. ¢ 102 c.p.c.,
non ha diritto a un provvedimento sul merito, al pari di colui che
abbia chiamato in causa soltanto alcuni dei litisconsorti necessari
passivi'™*. Il sostituto, che non abbia chiamato in causa il sostituito,
ha integrato solo parzialmente la propria situazione legittimante,
cosicché, pur essendosi dichiarato creditor creditoris, non vanta alcu-
na azione.

Non ¢ quindi corretto affermare, al fine di inficiare la mia ri-
costruzione, che sia il rappresentante, sia, nei casi espressamente
previsti, il sostituto siano legittimati ad agire. Come gia chiarito, la
legittimazione ad agire sussiste solo qualora siano soddisfatte tutte
le condizioni di decidibilita nel merito, e Part. 2900, espressivo di
un principio generale, stabilisce che a tale provvedimento non si
abbia diritto ove il sostituito non sia stato chiamato.

C’¢ comunque da domandarsi perché la chiamata del titolare del
diritto dedotto sia prevista come requisito di decidibilita nel merito
per la sostituzione e non per la rappresentanza.

La ragione sta nel fatto che, al contrario della dottrina minorita-
ria secondo cui il rappresentante vanterebbe soltanto una legittima-

134 1n quest’ultima ipotesi manca il lato passivo della legittimazione, che ¢
costituito da una pluralita di soggetti, di cui soltanto alcuni sono stati evocati
in giudizio.
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zione straordinaria ad agire, costui possiede anche la legittimazione
processuale rappresentativa. In virtu di quest’ultima, gli effetti degli
atti processuali sono imputati al dominus. Pertanto, guardando al
processo nella sua globalita, gli effetti degli atti processuali sono
imputati alla persona che sta in giudizio col nome (rappresentato),
e cio a differenza di quanto avviene nella sostituzione, ove, man-
cando la rappresentanza, essi sono imputati alla persona che sta in
giudizio con lattivita (sostituto).

Ebbene, poiché 'imputazione degli effetti sussiste solo nel caso
della legittimazione processuale rappresentativa, mancante nell’i-
potesi di sostituzione, allora si comprende come mai la chiamata in
causa del titolare sia condizione di decidibilita nel merito della do-
manda proposta dal sostituto e non di quella formulata dal rappre-
sentante. Il rappresentato, infatti, sta in giudizio col nome, di modo
che il contraddittorio nei suoi confronti ¢ tutelato e il giudicato
puo formarsi; il sostituito non sta in giudizio né col nome, né con
attivita, se non dal momento in cui ¢ chiamato, cosicché soltanto
da questo istante il contraddittorio nei suoi confronti ¢ garantito e
il giudicato sostanziale si puo formare.

Purché ricorrano le altre condizioni di decidibilita nel meri-
to, pertanto, ¢ legittimato ad agire il rappresentante che spenda il
nome del dominus, mentre ¢ legittimato ad agire il sostituto proces-
suale che, nelle ipotesi stabilite dalla Legge, azioni un diritto altrui
e ne chiami in causa il titolare.

Non ¢ dunque corretto affermare che la legittimazione proces-
suale rappresentativa consente solo I'imputazione degli effetti degli
atti processuali al dominus: essa, garantendo altresi il rispetto del
principio del contraddittorio, permette anche la decidibilita della
domanda nel merito e quindi la sussistenza della legittimazione
ad agire. La legittimazione processuale rappresentativa ¢ pertanto
necessaria, ma non sufficiente, per la sussistenza dell’azione, co-
sicché le due legittimazioni (processuale rappresentativa e ad cau-
sam) vanno distinte e ne risulta confermata la triplice posizione del
rappresentante processuale: legittimazione processuale primaria,
legittimazione processuale rappresentativa e, in presenza delle altre
condizioni di decidibilita nel merito, legittimazione ad agire.
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Non si dica che, nel caso della rappresentanza, I’azione compete
al dominus e il rappresentante si limita a esercitarla. E il rappresen-
tante, al pari del sostituto, che chiede il provvedimento sul merito,
non il titolare del diritto. L’effetto di tale atto, come di tutti gli altri,
¢ imputato al dominus, ma I’atto ¢ compiuto dal rappresentante e a
lui soltanto ¢ imputato. Il rappresentante ha quindi, a tale riguardo,
un potere di provocare il provvedimento sul merito indistinguibile
da quello del sostituto processuale (e del legittimato ordinario)'”.

Lautorita di cosa giudicata ¢ imputata al dominus in base alla
legittimazione processuale rappresentativa. Se quest’ultima manca,
I'accertamento contenuto nella sentenza, che gia concerne la posi-
zione sostanziale del dominus e non quella processuale del rappre-
sentante, ¢ privo, nei confronti di chiunque, di qualsivoglia autorita.

10. Distinzione tra la contemplatio domini e /a legittimazione proces-
Suale rappresentativa

La legitimatio ad processum rappresentativa va distinta dalla conten-
platio domini. Questa fa presumere il potere rappresentativo e, rien-
trando in una delle tre situazioni legittimanti previste dall’art. 81
(agire in nome altrui deducendo un diritto altrui), determina, qua-
lora sussistano anche le altre condizioni di decidibilita nel merito,
la legittimazione ad agire.

ILa reale sussistenza del potere rappresentativo, di cui la conterpla-
tio costituisce soltanto un’allegazione, incide invece sullimputabilita
al dominus degli effetti degli atti processuali e sulla costituzione di
quell’efficacia del provvedimento di merito che va sotto il nome di
cosa gindicata sostangiale. La legitimatio ad processum rappresentativa, qua-
le potere di compiere 1 singoli atti processuali, ¢ in primo luogo uno

195 11 distinguo di teoria generale tra la posizione del rappresentato e del
sostituto, secondo il quale al primo compete una potesta, mentre al secondo un
diritto soggettivo, non ha ragione d’essere in ambito processualcivilistico, dove
il potere di provocare il provvedimento sul merito ¢ unico ('azione), mentre
la legittimazione processuale concerne il diverso profilo della produzione degli
effetti dei singoli atti processuali.
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dei requisiti della fegitimatio ad cansam, ossia del potere di provocare il
provvedimento sul merito, ¢, in secondo luogo, determina I'autorita
di giudicato sostanziale di quest’ultimo, che viene meno ove si dimo-
stri che il rappresentante era, in realta, un falsus procurator.

La legitimatio ad cansam, insomma, da luogo alla formazione del
provvedimento sul merito, non all’autorita di quest’ultimo, la qua-
le puo prodursi solo grazie alla legittimazione processuale rappre-
sentativa.

La posizione del rappresentante ¢ percio analoga a quella del
sostituto. I’affermazione di versare in una delle ipotesi espressa-
mente previste di sostituzione processuale, infatti, consente di pre-
tendere il provvedimento sul merito, mentre la dimostrazione che
tale affermazione ¢ falsa toglie carattere legittimante a quest’ultima.
L’azione del sostituto ¢ dunque concreta. Allo stesso modo, I’azio-
ne del rappresentante si fonda sulla contemplatio, ma I’emersione del
difetto di potere rappresentativo, dimostrando che la futura sen-
tenza sara inutiliter data, impedisce di avere azione, ossia di poter
pretendere il provvedimento astrattamente (ma non concretamen-
te) idoneo al giudicato sostanziale. Anche I'azione del rappresen-
tante, quindi, ¢ concreta.

Tutto cio consente anche di mettere in luce la ratio profonda
dell’art. 81, che ¢ duplice: 'economia processuale e la strumentalita
del processo di cognizione rispetto alla formazione del giudicato
sostanziale.

Queste due esigenze sono lese quando il principio del con-
traddittorio, vista la mancanza del potere rappresentativo o della
chiamata del sostituito, preclude la formazione della cosa giudi-
cata materiale. L’art. 81, pertanto, negando la legitimatio ad cansam
e quindi 'emanazione di un provvedimento di merito, impedisce
che si possa, senza contemplatio domini, dedurre un diritto altrui fuo-
ri dei casi espressamente ammessi. Si consente quindi di addive-
nire alla pronuncia sul merito solo nei casi in cui, gia in corso di
causa, il contraddittorio appaia tutelato mediante la citazione del
sostituito o, sebbene in via meramente presuntiva, per mezzo della
contemplatio domini.
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La disposizione riduce quindi il rischio che sia emesso un prov-
vedimento di merito contenente un accertamento che, ex art. 101,
sara privo dell’autorita di giudicato sostanziale'*.

In altri termini, lart. 81 presuppone il contraddittorio, ma non
lo tutela. II principio fissato dall’art. 101 c.p.c., infatti, “si tutela da
s¢”, impedendo che il provvedimento di merito abbia I'autorita di-
sciplinata dall’art. 2909 c.c. Ma proprio tale impedimento rende il
provvedimento, e quindi il procedimento, inutiliter datum, rendendo
necessaria la previsione dell’art. 81 c.p.c. che mira a prevenire lo

spreco di risorse processuali.
11. Nuovo inguadramento del falsus procurator

Questa risistemazione permette anche una migliore spiegazione
della posizione del falsus procurator.

La contemplatio domini consente al falso rappresentante di soddi-
sfare il requisito dell’art. 81 c.p.c. Egli, tuttavia, stante il difetto di
legitimatio ad processum rappresentativa, non puo imputare gli effetti
degli atti processuali al titolare del diritto. I’emersione della caren-
za di legittimazione processuale rappresentativa in corso di causa
dimostra che il futuro provvedimento di merito non potra avere
autorita di giudicato sostanziale, di modo che si applica I’art. 182
c.p.c. e, ove la sanatoria non intervenga nei termini prescritti, il
procedimento si estingue.

Cio da conto del perché gli effetti processuali degli atti sono po-
sti a carico del falsus procurator, nonostante quest’ultimo abbia agito
in nome altrui. La posizione del falsus procurator va, infatti, esamina-
ta alla luce del distinguo tra la legittimazione processuale primaria
piena e quella rappresentativa.

Poiché 1a fegitimatio ad processum rappresentativa difetta in capo al
falsus procurator, allora il provvedimento sul merito, ex art. 101 c.p.c.,
non avra autorita di giudicato sostanziale nei riguardi del titolare
del diritto dedotto, che ¢ 'unico soggetto in capo al quale una tale

136 11 rischio non ¢ eliminato, ma soltanto ridotto dalla contemplatio, la quale
fa presumere il potere rappresentativo, senza renderlo certo.
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autorita puo dispiegarsi. Di conseguenza, il provvedimento passato
in giudicato formale non costituira un giudicato sostanziale.
Poiché la flegitimatio ad processum primaria piena sussiste, e poiché
quella rappresentativa manca, allora gli effetti degli atti processua-
li si producono, ma, non potendosi imputare al dominus, devono
ascriversi all’'unico altro soggetto immaginabile, ossia al fa/sus procu-

rator, benché egli non stia in giudizio col nome'"”’

, glacché ha speso
il nome altrui. Se davvero egli stesse in giudizio col nome, infatti, la
sua presenza nel processo realizzerebbe o una sostituzione proces-
suale inammissibile e quindi un immediato rigetto in rito o, qualora
legislativamente prevista, una sostituzione processuale ammissibile
ove accompagnata dalla chiamata in causa del titolare del diritto.
In entrambi i casi, non si potrebbe fare applicazione dell’art. 182
c.p.c., cio che ¢ inaccettabile.

Poiché il falsus procurator sta in giudizio con la sola attivita, non
gli potrebbero essere imputati gli effetti degli atti processuali, che
non potrebbero nemmeno, stante il difetto del potere rappresen-
tativo, essere imputati al titolare del diritto, cosicché quegli stessi
effetti processuali non si produrrebbero affatto. In realta, gli effetti
processuali, diversamente da quelli sostanziali, si verificano in vir-
tu della legittimazione processuale primaria piena, € non possono
che essere imputati, stante la mancanza di quella rappresentativa, al
falso rappresentante.

11 falsus procurator, allora, sta (realmente) in giudizio con la sola
attivita, ma, vista 'imputazione degli effetti processuali, ¢ trattato
come se stesse in giudizio col nome. Cio che invece ¢ vero soltanto
in apparenza, ¢ 'imputabilita degli effetti processuali e sostanziali al
titolare del diritto. Costui, a causa della contemplatio, ¢ parte che sta
in giudizio col nome e, nel contempo, parte sostanziale, ma, nono-
stante quanto cio potrebbe far presumere, non subisce gli effetti che
ordinariamente conseguono a tale posizione soggettiva. Egli, pur
stando effettivamente in giudizio col nome, ¢ trattato come se fosse

137 Contrariamente a quanto afferma Mandrioli. V. supra.
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terzo rispetto al procedimento. Cio dimostra che egli ¢ legittimato
all’opposizione ordinaria di terzo, ex art. 404, comma 1 c.p.c.”.

La circostanza per cui gli effetti sostanziali non si producono in
capo al titolare del diritto dedotto spiega perché costui non abbia
I'onere di impugnare la sentenza che gli sia eventualmente notifica-
ta. La conversione dei vizi di nullita in motivi di gravame e la con-
seguente sanatoria dei vizi non impugnati, infatti, operano solo per
la parte che sia soggetta all’autorita di giudicato del provvedimento,
mentre il titolare del diritto, stante il difetto della legittimazione
processuale rappresentativa di colui che ne ha speso il nome, non
vi ¢ sottoposto. ’onere di impugnazione, pertanto, oltre a privarlo
di un grado di giurisdizione'”, satebbe contrario al sistema.

Non si potrebbe nemmeno affermare che il titolare del diritto
divenga parte sostanziale in virtu della notificazione della sentenza.
Tale posizione soggettiva, infatti, discende unicamente dal conte-
nuto della domanda e dalla sussistenza di un potere rappresentati-
Vo, qui inesistente.

138 11 nuovo inquadramento del falsus procurator, pertanto, non ha un valore

meramente descrittivo, ma consente di risolvere dubbi applicativi di non poco
momento. L’operativita di tale rimedio, infatti, non ¢ pacifica in dottrina. In
senso favorevole: A. PrRoTo Pisant, Opposizione di terzo ordinaria, Napoli, 1965,
522; A. CERINO CANOVA, Le smpugnazioni civili: struttura e funzione, Milano, 1973,
675. E invece contrario a questa soluzione C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile,
11, cit., 576, nota 15.

19 g largomentazione addotta da C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1,
cit., 333, nota 57, ove si ricordano alcune opinioni discordanti sul punto, pre-
sentl sia in dottrina, sia in giurisprudenza.
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12. Le conseguenze della ridefinizione dei rapporti tra legitimatio ad
causam ¢ legitimatio ad processum per 7 patrinmoni separati e gli indizi
da ricercare nel diritto positivo ai fini del loro inquadramento processuale

I1 distinguo tra sostituzione e rappresentanza ¢ stato per lungo
tempo ricalcato su quello tra legittimazione ad agire e legittimazio-
ne processuale perché era evidente, di fronte all'ipotesi normativa
di volta in volta considerata, se essa prevedesse la figura del sostitu-
to o quella del rappresentato. In quei casi (es. art. 75 c.p.c.), infatti,
era chiaro che un soggetto agisse in nome di un altro, mentre nei
casi di sostituzione processuale, come 'art. 2900 c.c., era indiscuti-
bile che il soggetto agisse in nome proprio.

Alcuni istituti, tuttavia, come I'eredita giacente e i fondi comuni
di investimento — per i quali potrebbe mancare il requisito, comu-
ne alla sostituzione e alla rappresentanza, dell’altruita del diritto
dedotto — rendono difficile comprendere se un soggetto agisca in
nome proprio o altrui. F allora necessatio chiarire che sia il sosti-
tuto processuale, sia il rappresentante vantano, ove sussistano tutte
le condizioni di decidibilita nel merito, la legitimatio ad causam, e st
distinguono soltanto in base alla contemplatio donin'™.

Per comprendere quale sia la posizione della SGR e quali ne
siano i corollari processualistici sara dunque necessario verificare
se essa debba agire con o senza contemplatio domini, cio che, a sua
volta, richiede di comprendere se il fondo sia capace di essere parte
e se la capacita di essere parte davvero dipenda dalla soggettivita di
diritto civile sostanziale.

13. I rapporti (meramente eventuali) tra la capacita di essere parte ¢ la
soggettivita sostangiale

I’eredita giacente dimostra che il diritto sostanziale ammette
patrimoni privi di titolare, ossia insiemi di situazioni giuridiche che

M0 T 2effettiva sussistenza del potere rappresentativo, invece, non concerne

la distinzione tra sostituzione processuale e rappresentanza, ma, in presenza
della contemplatio, quella tra rappresentante effettivo e falsus procurator.
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non sono imputate ad alcun soggetto. Il processo civile, consisten-
do in una serie alternata di poteri e atti, presuppone lesistenza
di un soggetto che, compiendo gli atti processuali e provocando
il provvedimento sul merito, faccia valere le situazioni giuridiche
sostanziali. Cio non implica, tuttavia, che tale soggetto debba es-
sere il titolare del diritto!*!
sostanziale e quello processuale, corre la contraddizione tra il mo-
mento statico (imputazione dei diritti) e quello dinamico-gestorio
(compimento degli atti).

. Pertanto, lungo il confine tra il diritto

La capacita di essere parte presuppone, per come tradizional-
mente intesa, 'imputazione di una situazione giuridica processua-
le'** a un’entita dotata di soggettivita sostanziale, la quale soggetti-
vita, a sua volta, consiste nell'imputabilita delle situazioni giuridiche
materiali. La domanda giudiziale da quindi luogo a un procedimen-
to che sussiste tra due o piu parti, ossia tra due o piu soggetti di
diritto sostanziale.

Che cosa accade a questimpostazione tradizionale nel momen-
to in cui la situazione giuridica dedotta non ¢ imputabile ad alcun
soggetto, giacché se ne allega I'inclusione, ad esempio, in un’eredita
glacente'"?

Secondo la ricostruzione tralatizia, il diritto processuale civile
impone: A) che siano presenti due o piu parti, sia processuali, sia
sostanziali e B) che le parti siano soggetti di diritto sostanziale.

! La rappresentanza processuale e la sostituzione lo dimostrano.

2 Secondo C. MANDRIOLL, La rappresentanza, cit., 143, la caratteristica co-
mune ai tre significati di parte sta nella «titolarita di una o piu situazioni giuridi-
che processuali».

311 curatore dell’eredita giacente riveste il ruolo di colui che sta in giudizio
con lattivita. Non vi ¢, invece, alcun soggetto che possa stare in giudizio col
nome o essere parte sostanziale, cosicché deve essere escluso il ricorrere di una
rappresentanza. Nonostante cio, le spese processuali graveranno sull’eredita
glacente, non sul patrimonio personale del curatore. Cio si spiega consideran-
do che, pur non essendovi alcuna contemplatio domini e versandosi in un’ipotesi
che potrebbe essere accostata alla sostituzione processuale, il curatore agisce
nell’interesse altrui (futuri eredi e creditori ereditari), cosicché le spese devono
gravare sui titolari (futuri o attuali), di tale interesse: #bi commoda, ibi incommoda.
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La possibilita, espressamente riconosciuta al curatore dagli artt.
528 ss. c.c., di agire a tutela delle situazioni giuridiche incluse nell’ere-
dita giacente, dimostra 'erroneita di uno dei due principi: o 'eredita
glacente non ¢ una parte (principio s#b A), o essa lo ¢ nonostante la
carenza di soggettivita giuridica sostanziale (principio sub B)'*.

Occorre comprendere quale dei due principi debba essere ab-
bandonato.

Nel Capitolo I abbiamo chiarito che il predicato oggettivo ¢ un
omologo funzionale del soggetto-titolare, giacché entrambi sono
sufficienti per I'identificazione della situazione giuridica e, dunque,
dei patrimoni. Anche la teoria sull’identificazione delle azioni va
dunque rivista e, al fine di includere anche i patrimoni acefali, i cd.
limiti soggettivi del giudicato vanno ridefiniti come Zwiti patrimonia-
11 della cosa gindicata.

La situazione giuridica che integra 'oggetto processuale puo es-
sere identificata da un predicato diverso dal soggetto. Quando cio
avviene (es. eredita giacente), non c’¢ alcun soggetto sostanziale
che stia in giudizio col nome o che sia parte sostanziale, ma sola-
mente un soggetto che sta in giudizio con Pattivita: il curatore.

11 fatto che il processo sia una serie alternata di poteri e atti im-
plica allora che vi debbano essere dei soggetti e, secondo le norme
degli artt. 75 e 81, che tali soggetti siano dotati di legittimazione
processuale primaria piena e affermino di agire per un diritto pro-
prio, per un diritto altrui in nome altrui o, nei casi espressamente
previsti, per un diritto altrui in nome proprio.

%4 Nel primo caso si nega che il processo debba essere ad minus trinm perso-
narum, mentre nella seconda ipotesi la soggettivita processuale viene sganciata
da quella sostanziale.

I due principi non possono essere messi in discussione contemporanea-
mente in relazione al medesimo istituto (es. eredita giacente). Se puo sussistere
anche soltanto una parte, o addirittura nessuna (nel caso che si fronteggino due
eredita giacenti), allora non ha senso aggiungere che la parte puo anche non
essere un soggetto di diritto. Infatti, ove la parte potesse non avere soggettivita
giuridica, 'eredita giacente sarebbe una parte e sarebbe rispettato il principio
per cui il processo deve svolgersi tra almeno due parti.
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Il compimento dell’atto implica una persona fisica che lo ese-
gua materialmente, ma nel Capitolo II abbiamo appreso che sono
la spettanza dei diritti della personalita e I'imputazione a fare, di
un’entita, un soggetto. La semplice ascrizione degli effetti proces-
suali e sostanziali di quegli atti a una determinata entita non ne
dimostra affatto la soggettivita, giacché il predicato da cui quegli
effetti sono identificati potrebbe anche essere oggettivo.

La parte che sta in giudizio col nome e la parte sostanziale sono le
entita cui sono ascritti gli effetti degli atti processuali e del giudicato
sostanziale. Affinché un’entita possa dirsi soggetto che sta in giudi-
zio col nome o che ¢ inciso dal giudicato, occorre che a quell’entita
siano attribuibili i diritti della personalita o siano imputati gli atti
giuridici'®. La soggettivita processuale della parte che sta in giudizio
col nome e della parte sostanziale, quindi, dipende, per definizione,
dalla sussistenza della soggettivita sostanziale. Poiché esistono diritti
privi di titolare, allora la soggettivita sostanziale puo mancare, cosic-
ché possono darsi casi in cui la parte che sta in giudizio col nome
e la parte sostanziale non sono soggetti sostanziali, né processuali.

La parte che sta in giudizio con lattivita ¢ invece quella cui sono
imputati gli atti processuali. La parte che sta in giudizio con attivi-
ta ¢ quindi un soggetto giuridico.

La tradizione deve dunque essere corretta.

11 detto per cui processus est actus ad minus trinm personarum va con-
fermato soltanto in relazione alla parte che sta in giudizio con Iat-
tivita, la quale ¢ sia «parte», sia «soggettor.

I brocardo, invece, non vale per la parte che sta in giudizio col nome
e per quella sostanziale, le quali possono non essere dei soggetti.

5 Per riassumere i presupposti di quanto stiamo affermando, possiamo
dire che gli effetti degli atti sono “imputati” alle situazioni giuridiche, mentre
gli atti sono imputati ai soggetti. Le situazioni giuridiche, invece, solo acciden-
talmente sono imputate a questi ultimi.

146 Dalla negazione del dogma della necessaria titolarita dei diritti discende,
infatti, la falsificazione di quell’opinione unanime, espressa da C. MANDRIOLI,
Diritto processuale civile, 1, cit., 144, secondo cui la qualita di parte ¢ la «qualifica-
zione soggettiva minima ma sempre presente nei soggetti attivo e passivo di un
processo; sempre presente, nel senso che ovunque ¢’¢ un processo, ivi esistono
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Tradizionalmente, infatti, il concetto di parte consente di identi-
ficare 'oggetto del processo. La parte sarebbe percio quel soggetto
cul nel mondo sostanziale ¢ imputato il diritto dedotto e che, nel
mondo processuale, consente di identificare il diritto stesso. Poiché
I'identificazione dei diritti puo avvenire anche sulla base di pre-
dicati oggettivi, allora ogni predicato, anche non soggettivo, puo
assumere la veste di parte.

11 soggetto ¢ dunque un concetto altamente relativo. Esso dipen-
de, nel mondo sostanziale, da criteri diversi (nascita per le persone
fisiche; attribuzione dei diritti della personalita e/o imputazione
degli atti alle entita diverse); la soggettivita processuale, a seconda
del concetto di parte cui ¢ riferita, si atteggia in modo diverso.

Possiamo cosi ridefinire le nozioni tradizionali della capacita di
essere parte che sta in gindizio col nome e della capacita di essere parte so-
stanziale. B, capace, nei due sensi anzidetti — e lo stesso vale per la
parte del rapporto contrattuale — il predicato identificativo delle
situazioni giuridiche statiche.

Questi assestamenti sistematici consentono di dimostrare, e non
piu soltanto di presupporre acriticamente, che la distinzione tra
predicati soggettivi e oggettivi ¢ generalmente irrilevante anche per
l'ordinamento processuale, al pari e anzi ancor di piu di quanto
avviene nel diritto sostanziale. In quest’'ultimo ambito, infatti, gli
unici profili di rilevanza della distinzione si rinvengono nella sus-
sistenza dei diritti della personalita e nell'imputazione degli atti. In
ambito processuale, invece, non ho rinvenuto eccezioni all’irrile-
vanza del distinguo.

La rimarchevole conseguenza di tutto cio ¢ che il processo puo
funzionare anche con oggetti processuali acefali. Questo non signi-
fica che 1 processi tradizionali e quelli concernenti oggetti acefali si
svolgano allo stesso modo. Lo vedremo nel Capitolo VII.

sempre almeno due parti. Cio si desume dal rilievo |...] che perché esista un
processo basta che esista una domanda di un soggetto rivolta ad un giudice,
nei confronti di un altro soggetto». Questa opinione puo essere confermata
soltanto in riferimento alla parte che sta in giudizio con lattivita.
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14. Lapplicazione dell'art. 81 c.p.c. ai patrimoni privi di titolare. Conclusion:
sul dogma della necessaria titolarita nel processo e sulla irrilevanza processuale
del distinguo tra predicati soggettivi e oggettivi

La ratio dell’art. 81 consiste nell’economia processuale e nella
strumentalita del processo di cognizione rispetto alla formazione
del giudicato sostanziale. Queste due esigenze sono lese quando
il principio del contraddittorio, vista la mancanza del potere rap-
presentativo o della chiamata del sostituito, preclude la formazio-
ne della cosa giudicata materiale. L’art. 81, pertanto, negando la
legitimatio ad causam e quindi 'emanazione di un provvedimento di
merito, impedisce che si possa, senza contemplatio domini, dedurre
un diritto altrui, fuori dei casi espressamente ammessi. La dispo-
sizione riduce quindi il rischio che sia emesso un provvedimento
di merito contenente un accertamento che, ex art. 101, sara privo
dell’autorita di giudicato sostanziale.

Avendo ricordato tutto cio, ¢ possibile affermare che, se il tito-
lare del diritto non esiste e non si puod quindi porre un problema di
contraddittorio nei suoi confronti, allora il giudicato sostanziale si
puo formare anche senza la contemplatio domini e pure in assenza di
espressa previsione di Legge, purché lattore abbia legittimazione
ad processum primaria piena, alleghi la propria posizione di gestore

47 e ne sia effettivamente titolare'*®. Stante ’assenza di

sostanziale
un dominus, la rappresentanza sara esclusa e si dovra discorrere di
legittimazione processuale meramente gestoria.

In senso contrario si ¢ affermato che «alla luce della regola —
che trova un chiaro riflesso anche nell’art. 81 c.p.c. — della normale
soggettivizzazione dei beni e degli interessi protett, [...] la tutela in

via giurisdizionale di interessi non individuati in funzione sogget-

17 Lallegazione di questa posizione consente di dimostrare che egli ¢ I'uni-

co soggetto in capo al quale ¢ immaginabile il diritto a provocare la decisione
sul merito.

8 Anche ’azione del gestore di diritti acefali, al pari di quelle del sostituto
processuale e del rappresentante, ¢, dunque, concreta.
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tiva esige I'attribuzione esplicita di mere azioni |[...] da parte della
norma che salvaguarda i corrispondenti beni [...]»'*.

Quest’argomentazione non considera che, nel caso dei diritti
acefali, Poggetto processuale non ¢ altrui, cosicché l'art. 81 non
sarebbe direttamente applicabile a tali ipotesi.

E possibile che la parte sostanziale e quella che sta in giudizio
col nome non siano dei soggetti, essendo sufficiente, per il rispetto
dell’art. 81 c.p.c., che sussista un soggetto che stia in giudizio con
Iattivita e che alleghi la propria posizione di gestore sostanziale e,
quindi, processuale. Cio prescinde da una disposizione di legge che
preveda «espressamentey, ex art. 81, la legittimazione a far valere
un diritto acefalo. Questa legittimazione discende dalla necessita
di consentire il funzionamento processuale dell’istituto sostanzia-
le, che implica un gestore con legittimazione anche processuale.
Detto altrimenti, se la Legge prevede un determinato istituto (ad
esempio, un fondo comune d’investimento), cosi prescrivendone
implicitamente il funzionamento — il quale ¢ impensabile senza la
tutela giurisdizionale dei diritti — allora, ove tale tutela sia possibile
soltanto su istanza del gestore, 'allegazione di tale ruolo sostanzia-
le ¢ sufficiente, nonostante la mancanza di un’espressa previsione
normativa che attribuisca il potere di agire in giudizio.

Avendo cosi ridefinito gli istituti processuali fondamentali in
modo da svincolarli dal dogma della necessaria titolarita cui sono
stati tradizionalmente ancorati e avendo dimostrato la generale irri-
levanza disciplinare, anche in ambito processuale, della distinzione
tra predicati soggettivi e oggettivi, possiamo metterci alla ricerca
degli indizi normativi, presenti nel Testo Unico della Finanza, che
ci consentiranno di far emergere la natura dei fondi comuni d’in-
10 e di delinearne compiutamente i profili sostanziali”!
e processuali'™”.

vestimento

M9 C. Consoro, Spiegazions, 11, cit., 189-190.
150 Capitolo IV.

51 Capitolo V.

152 Capitolo VIL
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CAPITOLO 1V

GLI INDIZI NORMATIVI NECESSARI PER
PINQUADRAMENTO DEI FONDI COMUNI

SommariO: § 1. Premessa metodologica. — § 2. 1l fondo comune di investi-
mento ¢ «’OICR costituito in forma di patrimonio autonomo» e «raccolto
tra una pluralita di investitori mediante 'emissione e Pofferta di quote». — § 3.
I?OICR ¢ «gestito in monte nell'interesse degli investitori e in autonomia dai
medesimi [...], in base a una politica di investimento predeterminata». — § 4. 1
limiti posti alle azioni giudiziali concernenti il fondo comune. — § 5. Le dispo-
sizioni contenute nell’art. 37 TUE — § 6. Critica del criterio organizzativo. — §
7. L’esclusione della responsabilita della SGR per le obbligazioni contratte per
conto del fondo. — § 8. Il fondo comune ¢ distinto, «a tutti gli effetti», da ogni
altro patrimonio. Il fondo ¢ un patrimonio primario. — § 9. L’art. 38 TUF: un
ulteriore scollamento tra titolarita e gestione. — § 10. Critiche metodologiche
alla dottrina concernente i fondi comuni d’investimento.

1. Premessa metodologica

Il Testo Unico della Finanza dedica diverse disposizioni alla
societa di gestione del risparmio e al fondo comune. Analizzero
partitamente queste norme, di cui, tra le molte ambiguita e con-
traddizioni, soltanto alcune offrono indizi univoci e utili al loro
inquadramento.

Alla luce det risultati teorici cui sono giunto nei Capitoli 1I e
I11, il quesito intorno alla natura soggettiva o oggettiva del fondo
comune rileva unicamente per la sussistenza dei diritti della sogget-
tivita e per 'imputazione degli atti. Ad ogni altro fine quella sogget-
tivita ¢ ininfluente, essendo necessaria e sufficiente la sussistenza di
un predicato. In conseguenza di un tanto, credo di aver dimostrato
che il quesito intorno alla soggettivita dei fondi comuni puo essere,
se non completamente pretermesso, comunque fortemente ridi-
mensionato.
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In conseguenza di cio e a differenza di quanto sostenuto da una
corrente dottrinale, non ¢ possibile affermare che tutti i proble-
mi dei fondi comuni siano risolti. Resta infatti da comprendere da
quale predicato siano identificati 1 diritti di cui il fondo si compone.
I predicato consiste nella denominazione della SGR o in quella
del fondo? Il quesito ¢ della massima importanza da un punto di
vista disciplinare. Ipotizzando l'estinzione della SGR, ad esempio,
il coinvolgimento dei diritti inclusi nel fondo nella relativa succes-
sione universale e i conseguenti adempimenti pubblicitari saranno
necessari soltanto se quei diritti siano identificati dalla denomina-
zione della SGR e non da quella del fondo.

La risposta a tale quesito non puo essere data, pena una gra-
ve inversione metodologica, a partire da concetti dottrinali, quali
il criterio organizzativo immaginato dalla Corte di cassazione, ma
soltanto in virtu dell’analitica disamina delle disposizioni contenute
nel Testo Unico della Finanza cui mi accingo. Tale disamina non
si concentrera sulla natura soggettiva o oggettiva del fondo, ma
unicamente sull’identificazione del predicato dal quale sono identi-
ficati 1 diritti nel fondo. Cio consentira di comprendere se il fondo
comune sia un patrimonio separato della SGR oppure un patrimo-
nio primario.

Una volta acclarata, in ottica statica', la natura degli istituti esa-
minati, dato un significato d’insieme alla disciplina del Testo Unico
e trovato, nel Capitolo V, un conforto nel metodo comparatistico,
potro delineare, nel Capitolo VI, le posizioni fondamentali della
SGR, del fondo e dei partecipanti, nel diritto sostanziale.

Da cio, sfruttando 1 concetti revisionati nel Capitolo 111 (legitina-
ti0 ad cansam, legitimatio ad processum e capacita di essere parte), trarro
quei corollari che mi consentiranno, nel Capitolo VII, di descrivere
esaustivamente i profili processuali dei fondi comuni d’investimento.

! Sui linguaggi statico e dinamico, v. Capitolo II.
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2. 1/ fondo commune di investimento ¢ ’OICR costituito in forma di
patrimonio autonomoy ¢ «raccolto tra una pluralita di investitori
mediante 'emissione e l'offerta di quote»

La prima disposizione che il TUF consacra al tema ¢ quella dell’art.
1, lett. j), che definisce il fondo comune come l'organismo di inve-
stimento collettivo del risparmio, «costituito in forma di patrimonio
autonomo, suddiviso in quote, istituito e gestito da un gestorey.

La lett. k) del medesimo articolo completa tale norma, offrendo
la seguente definizione del’OICR:

Porganismo istituito per la prestazione del servizio di gestio-
ne collettiva del risparmio, il cui patrimonio ¢ raccolto tra una
pluralita di investitori mediante ’emissione e 'offerta di quote
o azioni, gestito in monte nell’interesse degli investitori e in
autonomia dai medesimi nonché investito in strumenti finan-
ziari, crediti, inclusi quelli erogati, a favore di soggetti diversi da
consumatori, a valere sul patrimonio del’OICR, partecipazioni
o altri beni mobili o immobili, in base a una politica di investi-
mento predeterminata.

Esaminiamo, allora, la prima disposizione: il fondo comune ¢ un
patrimonio autonomo.

Poiché non esiste alcuna disposizione che definisca tale concet-
to, occorre rifarsi alle elaborazioni dottrinali, secondo cui il patri-
monio autonomo ¢ il

fondo costituito con i contributi di una pluralita di soggetti
e connotato dall’indivisibilita e dalla funzione di garanzia per
1 debiti coordinati allo scopo con esso perseguito. Si indica,
cio¢, il distacco di una massa patrimoniale da piu patrimoni di
provenienza, una species del patrimonio separato (anzi, secondo
taluno, una somma di pitt patrimoni separati)™.

Non bisogna pero trarre automaticamente da questa nozione
dottrinale le conseguenze ricostruttive che stiamo ricercando.

2 V. DURANTE, voce Patrimonio (dir. civ.), cit., par. 2.2.
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La definizione appena offerta, infatti, ¢ una formula verbale che
¢ stata elaborata alla fine del XIX secolo per ridurre in termini
oggettivi il fenomeno dei gruppi organizzati privi di personalita.
Si insegnava, infatti, che l'associazione non ¢ una persona, né un
soggetto, ma un rapporto, il quale stringe i singoli in una unita
di persone. Cosi, il patrimonio dell’associazione non era imputato
ad alcun ente, ma ai patrimoni personali da cui proveniva, benché
tale patrimonio sociale fosse separato da quello dei membri stessi.
L’autonomia era pertanto data da cio che 1 beni, pur continuando
a far parte dei patrimoni degli associati, costituivano un punto di
riferimento giuridico distinto’.

Successivamente, chiarito che poteva darsi soggettivita senza
personalita, si comprese che il patrimonio autonomo realizza un
piu forte distacco rispetto a quello separato, giacché il conferimen-
to in vista di uno scopo trasferisce al gruppo unitario e soggettiva-
mente complesso la titolarita e disponibilita del fondo, dando cosi
luogo a una comunione germanica.

Ma, essendo 1 gruppi organizzati regolati alla stregua di un
soggetto solo quantitativamente diverso dalla persona giuridica,
non puo riguardarsi il fondo patrimoniale come appartenente a
piu soggetti e, comungque, separato rispetto al loro patrimonio.
La formula verbale, invero, vale solo a descrivere I'insensibilita
del patrimonio del gruppo ai debiti dei membri®.

Il patrimonio autonomo, dunque, ¢ costituito da un complesso
di situazioni giuridiche imputate a un unico soggetto o, piu in gene-
rale, identificate da un unico predicato. I.’autonomia indica percio
soltanto la conseguenza per cui il patrimonio autonomo, imputato
ad es. a un soggetto (es. associazione), non risponde dei debiti di al-
tri soggetti (es. associati), 1 quali, recedendo, non possono chiedere
la restituzione del proprio contributo sino a quando quell’unitario
soggetto perdura (art. 37 c.c.).

3 V. DURANTE, voce Patrimonio (dir. Civ,), cit., par. 2.2.
* V. DURANTE, voce Patrinonio (dir. Civ,), cit., par. 2.2.
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1l fondo comune di investimento, allora, dovrebbe costituire un
predicato, autonomo dalla SGR e quindi distinto a tutti gli effetti
dal patrimonio di quest’ultima, ossia un patrimonio primario. Tale
primo elemento ¢ dunque significativo.

Nel TUE inoltre, il concetto di separazione patrimoniale ¢ utiliz-
zato in riferimento a tutti gli OICR, anche a quelli che hanno struttu-
ra societaria (art. 168 TUF). Il fatto pot che anche al fondo sia attri-
buita, a norma del medesimo art. 168>, la separazione patrimoniale,
non significa che il fondo sia un patrimonio secondario della SGR.

L’art. 36, comma 4, dopo aver ribadito che il fondo ¢ un patri-
monio autonomo, aggiunge che esso ¢ «distinto a tutti gli effetti
dal patrimonio della societa di gestione del risparmio e da quello di
ciascun partecipante, nonché da ogni altro patrimonio gestito dalla
medesima societay.

Il Legislatore, data 'anomalia del fenomeno, ha sentito quindi
la necessita di manifestare la propria volonta esprimendo sia una
qualificazione, sia le conseguenze di questa. Tale tecnica norma-
tiva ¢ rara, tanto da riportare alla mente di chi scrive soltanto un
altro caso, quello dell’art. 490 c.c., il quale, dopo aver stabilito che
«effetto del beneficio d’inventario consiste nel tenere distinto il
patrimonio del defunto da quello dell’erede», utilizza, all’inizio del
secondo comma, I'avverbio «conseguentemente», con il quale si
apre I’elenco delle ricadute di quella qualificazione. E significativo,
peraltro, che anche nel caso dell’art. 490 c.c. il tema sia quello della
separazione patrimoniale.

I’art. 36, comma 4 TUF consente un’osservazione. Se il fondo
fosse un patrimonio secondario della SGR, allora esso ricadrebbe
nel patrimonio primario di quest’ultima. Se cosi fosse, come po-
trebbe tale disposizione affermare che esso ¢ distinto dal «patrimo-
nio della S GR»?

> L art. 168 TUF punisce «chi, nell’esercizio di servizi o attivita di investi-
mento o di gestione collettiva del risparmio, ovvero nella custodia degli stru-
menti finanziari e delle disponibilita liquide di un OICR, al fine di procurare a
sé¢ o ad altri un ingiusto profitto, viola le disposizioni concernenti la separazio-
ne patrimoniale arrecando danno agli investitori».
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La disposizione, allora, pur nell’anomalia del linguaggio, con-
tiene un’indicazione precisa: il fondo ¢ un patrimonio primatio.
La disposizione, inoltre, non afferma affatto che quel patrimonio
¢ imputato alla SGR: il fondo ¢ «gestito [...] dalla societa» e viene
quindi strutturalmente distinto dal «patrimonio della societa». La
norma, pertanto, contiene elementi che contraddicono, oltre alla
teoria della comunione ordinaria, anche quelle che vedono nel fon-
do un patrimonio separato della SGR.

E alquanto indicativo, a tale proposito, che ben diversa sia la
formulazione dell’art. 35 bis, comma 6, secondo cui «nel caso di
SICAV e SICAF multicomparto, ciascun comparto costituisce pa-
trimonio autonomo, distinto a tutti gli effetti da quello degli altri
comparti». Qui, non a caso, non si aggiunge che quel patrimonio
autonomo, che ¢ il comparto, ¢ distinto, oltre che dagli altri com-
parti, anche dai patrimoni personali degli investitori. Il comparto ¢
imputato alla societa, di modo che ¢ evidente che esso sia distinto
dai patrimoni degli investitori. ’imputazione ¢ diversa, cosicché ¢
impossibile che il comparto e il patrimonio personale siano confu-
si. Al contrario, per i fondi, l'art. 36, presupponendo che vi sia un
rischio di confusione, ¢ costretto a specificare la distinzione rispet-
to ai patrimoni degli investitori, il che dimostra che I'imputazione
in favore di soggetti diversi, quale la SGR o il fondo stesso, non
esiste. Poiché non ¢ ipotizzabile nemmeno I'imputazione del fon-
do agli investitori, allora le situazioni giuridiche incluse nel fondo
integrano un patrimonio primario.

Questo approdo ¢ tuttavia soltanto parziale, giacché deve essere
confrontato con il resto delle disposizioni in materia, cosi da verifi-
care se ve ne siano altre che impongano soluzioni di segno diverso.

Pare opportuno, pero, concentrarsi sulla ricostruzione del fon-
do comune quale patrimonio primario e mettersi alla ricerca di altri
indizi che la confermino, per procedere soltanto in seguito all’ana-
lisi degli eventuali elementi normativi difformi.

Lrart. 1, lett. k), definisce 'organismo di investimento collettivo
del risparmio, di cui il fondo comune costituisce un esempio, come
«’organismo istituito per la prestazione del servizio di gestione
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collettiva del risparmio, il cui patrimonio ¢ raccolto tra una plurali-
ta di investitori mediante 'emissione e 'offerta di quote o azioni».

Il termine organismo sembra significativo, pur essendo scono-
sciuto al linguaggio normativo, giacché indica un gzid unitario, non
certo un patrimonio separato. La funzione del’OICR, «istituito per
la prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmion, ¢
invece equivoca: lo scopo puo giustificare la costituzione di una
societa, come I'istituzione di un patrimonio separato.

Lrart. 1, lett. j), peraltro, stabilisce che il fondo ¢ suddiviso in
quote, ed ¢ «stituito e gestito da un gestore», ma non afferma af-
fatto che le situazioni giuridiche incluse in esso siano imputate al
gestore stesso o agli investitori.

3. L’OICR ¢ «gestito in monte nell'interesse degli investitori e in
autonomia dai medesimi |...], in base a una politica di investimento
predeterminata»

11 titolo di questo paragrafo ¢ tratto dall’art. 1, lett. k).

La norma ¢ ribadita dall’art. 36, comma 1 TUE, secondo cui «il
fondo comune di investimento ¢ gestito dalla societa di gestione del
risparmio che lo ha istituito o dalla societa di gestione subentrata
nella gestione, in conformita alla legge e al regolamento». A norma
del secondo comma: «l rapporto di partecipazione al fondo comu-
ne di investimento ¢ disciplinato dal regolamento del fondo». Ai
sensi del terzo comma, infine, «la SGR che ha istituito il fondo o la
societa di gestione che ¢ subentrata nella gestione agiscono in modo
indipendente e nell'interesse dei partecipanti al fondo, assumendo
verso questi ultimi gli obblighi e le responsabilita del mandatarion.

Tutte queste norme disciplinano unicamente la gestione del
fondo comune e non attribuiscono a quest’ultimo la soggettivita
giuridica, né imputano i beni di cui si compone alla SGR.

Quando T’art. 36 fa riferimento, per ben due volte, alla SGR
subentrante, il subentro ¢ riferito alla gestione del fondo, non alla
titolarita di esso. E il potere di gestire un bene non ne implica la
titolarita.
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La gestione in monte, 'autonomia dagli investitori e il persegui-
mento del loro interesse, pur essendo fondamentali per la ricostru-
zione dei rapporti che legano la SGR e 1 partecipanti e culminando
nella previsione per cui la societa assume gli obblighi e le respon-
sabilita del mandatario, nulla dicono riguardo alla natura giuridica
dei fondi.

La circostanza per cui 'unico interesse ¢ quello degli investi-
tori e il fatto che 'unico rapporto giuridico sussiste tra questi e
la SGR non confermano che il fondo sia un patrimonio separato
della societa, ma semplicemente che, quanto agli effetti della ge-
stione, esso rileva unicamente quale oggetto dei rapporti tra SGR
e partecipanti, ossia quale destinatario degli effetti degli atti gestori
compiuti dalla societa stessa. Cio non esclude che il fondo integri il
lato attivo e passivo dei rapporti giuridici, diversi da quelli gestori,
nei riguardi dei terzi. Cosi, il fondo puo costituire il predicato che
identifica un certo credito, ma non ¢ parte formale dei negozi con
cui la societa disponga di quello stesso diritto trasferendolo a terzi.

11 rapporto di partecipazione, disciplinato dal regolamento dell’art.
37, non impone che il fondo sia un patrimonio primario. Oltre al
rilievo per cui lattribuzione della forma societaria e quindi del-
la soggettivita ¢ effettuata soltanto a favore delle SICAV e delle
SICAF, il concetto di partecipazione ¢ compatibile anche con un
patrimonio secondario (es. artt. 2447 bis ss. c.c.).

Secondo T’art. 33 TUF, inoltre, «le SGR gestiscono il patrimonio
e i rischi degli OICR nonché amministrano e commercializzano gli
OICR gestiti». Anche in questo caso la relazione tra il fondo e la
SGR ¢ limitata alla gestione, senza che nulla alluda a un’imputazio-
ne. Il discorrere del patrimonio e dei rischi degli OICR induce anzi
a ritenere che le situazioni giuridiche siano ascritte al fondo.

1 art. 35 decies, infine, stabilisce che «le SGR, le SICAV e le SI-
CAF che gestiscono i propri patrimoni: a) operano con diligenza,
correttezza e trasparenza nel miglior interesse degli OICR gestiti,
dei relativi partecipanti e dell'integrita del mercato; b) si organiz-
zano in modo tale da ridurre al minimo il rischio di conflitti di
interesse anche tra i patrimoni gestiti e, in situazioni di conflitto,
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agiscono in modo da assicurare comunque un equo trattamento
degli OICR gestiti [...]».

Oltre a proclamare il principio del perseguimento del best interest,
il richiamo a questa disposizione ¢ necessario per fugare ogni dub-
bio intorno all’interpretazione del suo znepit. 1espressione «che
gestiscono i propri patrimoniy, infatti, ¢ riferita esclusivamente alle
SICAV e alle SICAF che, ex art. 38, possono designare per la ge-
stione del proprio patrimonio un gestore esterno.

L’imputazione del patrimonio gestito, pertanto, non riguarda i
fondi comuni di investimento.

4. 1 limiti posti alle azioni gindiziali concernenti il fondo comune

Ex art. 36, comma 4, sul fondo comune

non sono ammesse azioni dei creditori della societa di ge-
stione del risparmio o nell'interesse della stessa, né quelle dei
creditori del depositario o del sub depositario o nell’interesse
degli stessi. Le azioni dei creditori dei singoli investitori sono
ammesse soltanto sulle quote di partecipazione dei medesimi.

Queste disposizioni sono tra le pit ambigue e quindi tra le meno
decisive nell’indagine che sto conducendo.

La limitazione di responsabilita rispetto ai creditori della SGR,
infatti, ¢ immaginabile sia che il fondo costituisca un patrimonio
separato della societa (art. 2740, comma 2), sia che esso sia un pa-
trimonio primario gestito dalla SGR (art. 2740, comma 1). L’argo-
mento fondato sull'impossibilita, per la SGR, di rivalersi sul fondo
¢ parimenti inconcludente, in quanto discende dalla circostanza per
cui la gestione deve essere finalizzata al solo best interest degli inve-
stitori, cosicché deve escludersi che la societa di gestione possa far
proprie situazioni giuridiche incluse nel fondo.

Lo stesso va ripetuto per I’esclusione delle azioni del depositario
e del sub depositario.

La limitazione dell’azione esecutiva dei creditori dei partecipanti
¢, per le stesse ragioni, irrilevante ai fini della presente ricerca.
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La norma secondo cui «a societa di gestione del risparmio non
puo in alcun caso utilizzare, nell’interesse proprio o di terzi, 1 beni
di pertinenza dei fondi gestiti», espressa dall’art. 36, comma 4, i
[ine, ¢ parimenti ambigua.

5. Le disposizioni contenute nell'art. 37 TUF

I primo comma dell’art. 37 stabilisce quanto segue:

il regolamento di ciascun fondo comune di investimento
definisce le caratteristiche del fondo, ne disciplina il funziona-
mento, indica il gestore e il depositario, definisce la ripartizione
dei compiti tra tali soggetti, regola i rapporti intercorrenti tra
tali soggetti e i partecipanti al fondo.

E anzitutto opportuno sottolineare che lattributo soggesti & ti-
ferito soltanto al gestore e al depositario, non anche al fondo. Ad
esso, infatti, ¢ impossibile attribuire alcun compito. Cio, essendo
compatibile sia con un patrimonio primario, sia con uno secon-
dario, rappresenta un’indicazione ambigua e dunque inutilizzabile
in questa sede. Lo stesso deve dirsi per la parte finale della norma,
che esclude qualsiasi riferimento al fondo, prescrivendo che il re-
golamento disciplini i rapporti intercorrenti tra la SGR e il deposi-
tario, da un lato, e i partecipanti al fondo, dall’altro. Si tratta infatti
di rapporti gestori, rispetto ai quali si ¢ gia chiarito come il fondo
rilevi unicamente quale oggetto. Cio non esclude che esso sia un
patrimonio primario.

Una conferma di cio si ricava dall’art. 36, comma 3, a norma del
quale «la SGR che ha istituito il fondo o la societa di gestione che ¢
subentrata nella gestione agiscono in modo indipendente e nell’in-
teresse dei partecipanti al fondo, assumendo verso questi ultimi gli
obblighi e le responsabilita del mandatario». Nessun rapporto sus-
siste tra la SGR e il fondo comune, cio che potrebbe far sospettare
la presenza di un patrimonio secondario, se non fosse che anche un
patrimonio primario puo essere oggetto degli atti gestori compiuti
da altri (es. eredita giacente).
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Exart. 37, comma 2, lett. a), il regolamento stabilisce la denomi-
nazione del fondo. Questo ¢ un elemento rilevante, poiché non ri-
cordo altri casi in cui un patrimonio secondario riceve una proptria
denominazione, distinta da quella del proprio titolare.

Interessante ¢ la circostanza per cui 'art. 37 TUF non richiede
che il regolamento del fondo ne indichi la sede. I.’ordinamento non
ammette mai che un soggetto giuridico possa essere privo di col-
locazione spaziale. Poiché il patrimonio entificato costituisce un’i-
potesi particolare di patrimonio primario, verrebbe da pensare, per
proprieta transitiva, che anche per quest’ultimo sia sempre neces-
saria una sede. Il fondo, allora, non essendo ubicato in alcun luo-
go, dovrebbe essere qualificato come patrimonio secondario della
SGR. Se, pero, si considera che la sede ¢ normativamente rilevante
per il compimento e la ricezione degli atti e che tutto cio ¢ deman-
dato alla SGR, si puo spiegare come 'assenza di sede possa essere
propria anche di un patrimonio primario. ’ormai noto esempio
dell’eredita giacente sta a dimostratrlo.

I’art. 37 impone che nel regolamento siano indicate anche le
modalita della liquidazione del fondo, liquidazione che puo verifi-
carsi sia per 1 patrimoni entificati (es. societa per azioni), sia per i
patrimoni acefali (es. liquidazione dell’eredita), sia per quelli secon-
dari (art. 2449 nonies, comma 2 c.c.). Anche questa disposizione,
pertanto, ¢ ambigua.

Il regolamento, ai sensi della lett. ¢) dell’art. 37, deve indicare gli
organi competenti per gli investimenti. Tali organi, tuttavia, sono
quelli della SGR. La disposizione, non potendosi escludere che un
patrimonio primario abbia organi esterni, non ¢ quindi di aiuto.

Secondo lart. 37, lett. f), il regolamento deve identificare «le
spese a carico del fondo e quelle a carico della societa». La norma
¢ significativa. Se il fondo fosse un patrimonio secondario della
SGR, allora le spese che vi graverebbero sarebbero comunque a
carico della societa. La disposizione fa quindi pensare che il fondo
comune non sia un patrimonio secondario della societa.

I’art. 37 ha un ulteriore profilo di rilevanza quando attribuisce
al fondo un regolamento, non un atto costitutivo o uno statuto
secondo quanto avviene per le societa e in particolare, ex art. 34,
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comma 1 lett. g), per la SGR, o, ex art. 35 bis, comma 1, lett. f), per
le SICAV e le SICAF Tale distanza si aggrava ove si ricordi che
la forma della societa per azioni ¢ imposta solo per queste ultime
entita, senza essere in alcun modo prevista per i fondi. Nel con-
tempo, il Testo Unico si riferisce alla «costituzione» delle SICAV e
delle SICAF, affermando invece che il fondo ¢ «stituito» (art. 306,
comma 1)°. Proseguendo su questa linea, va sottolineato che l'art.
36, comma 1 si riferisce alla SGR che ha «istituito» il fondo, men-
tre lart. 35 bis, comma 2, lett. b) discorre di «soci fondatori» della
SICAV e della SICAF. Tutto cio induce ad escludere che il fondo
sia un soggetto, ma non impedisce di ritenere che esso sia un patri-
monio primario acefalo.

Conviene ricordare, infine, che secondo I’art. 35 deczes, comma 1,
le SGR, le SICAV e le SICAF «operano con diligenza, correttezza
e trasparenza nel miglior interesse degli OICR gestiti, dei relativi
partecipanti e dell’integrita del mercaton.

11 riferimento all’'interesse dell’organismo d’investimento collet-
tivo, ossia del fondo comune, va letto nei termini seguenti: le socie-
ta devono perseguire sia I'interesse al massimo aumento del valore
del patrimonio gestito (st tratti di fondo comune o di patrimonio
sociale della SICAV e della SICAF), sia 'interesse del singolo par-
tecipante alla massimizzazione del profitto derivante dal proprio
investimento individuale. I due interessi, che sono evidentemente
collegati, vanno distinti. Il primo interesse ¢ condiviso da tutti i
partecipanti, che non si trovano quindi in conflitto, ma convergono
verso lo stesso risultato. 1 riferimento all'interesse «det |...] parte-
cipanti», invece, evidenzia la conflittualita dell'interesse dei singoli

S E poi vero che, ai sensi dell’art. 2447 bis c.c., il patrimonio destinato a spe-
cifici affari della societa per azioni ¢ «costituitor. Cio nonostante, e anzi anche
in virtu di cio, ¢ interessante sottolineare che, all’interno del sistema creato dal
TUE, la «costituzione» ¢ riservata a entita certamente dotate della soggettivita,
mentre non ¢ utilizzata per 1 fondi comuni, benché sia usata dal codice civile
anche per meri patrimoni.
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alla massimizzazione del valore delle relative quote, giacché cio che
¢ dato all’'uno, ¢ tolto all’altro’.

A sostegno della distinzione tra 'interesse alla massimizzazio-
ne del fondo, condiviso dalla pluralita dei partecipanti, e quello
dei singoli investitori alla massimizzazione del valore della propria
quota individuale, depongono le lett. b) e d) del medesimo articolo
35 decies, secondo cui le SGR «si organizzano in modo tale da ridur-
re al minimo il rischio di conflitti di interesse anche tra i patrimoni
gestiti» e «assicurano la parita di trattamento nei confronti di tutti 1
partecipanti a uno stesso OICR»".

La dualita dell'interesse (del’OICR e del partecipante) ¢ av-
valorata dall’art. 36, comma 3: «la SGR che ha istituito il fondo
o la societa di gestione che ¢ subentrata nella gestione agiscono
in modo indipendente e nell’interesse dei partecipanti al fondo,
assumendo verso questi ultimi gli obblighi e le responsabilita del
mandatario». Se la societa di gestione deve curare gli interessi degli
investitori, ma deve agire in totale autonomia dalle loro direttive,
allora vi ¢ un primo interesse, di cui ¢ portatrice la collettivita
dei partecipanti, alla massimizzazione del valore del fondo, e un
secondo interesse, di cui ¢ titolare il singolo investitore, alla mas-
simizzazione del profitto traibile dal proprio investimento e con-
trapposto all’interesse degli altri partecipanti. E per questo che
I'art. 177 del Regolamento Intermediari adottato da Consob con
delibera n. 20307 del 15 febbraio 2018 sancisce che la SGR deve
identificare i conflitti di interesse che potrebbero insorgere «con il
cliente o tra clienti».

7 Sulla distinzione tra gli interessi tutelati dall’art. 35 decies TUF: P. Grupicr,
La responsabilita civile nella prestagione del servigio di gestione collettiva, in R. D’ APICE,
Profili evolutivi della disciplina sulla gestione collettiva del risparmiio, Bologna, 2016, 748;
E. ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., X1-X11.

¥ Vi ¢ inoltre da ricordare che, secondo quanto attestato anche da F. AN-
NUNZIATA, G/i organismi di investimento, cit., 39, anche la gestione collettiva ¢ stata
recentemente sottoposta alla disciplina di adeguatezza, ma con riguardo, non
al singolo partecipante, bensi alle caratteristiche del patrimonio gestito nel suo
complesso. Cio conferma la distinzione tra i due interessi identificati nel testo.
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Gia ora, pero, ¢ necessario notare che il fondo non risponde
dell’adempimento delle obbligazioni della SGR, ma ¢ oggetto della
gestione affidata a quest’ultima. Pertanto, il fondo non ¢, riguardo
agli investitori, un patrimonio nel senso statico di cut all’art 2740
c.c., ma un patrimonio dinamico, che rileva, non come garanzia
patrimoniale generica che assiste i crediti dei partecipanti verso la
societa, ma come oggetto della gestione affidata alla societa, come
strumento dell’attivita imprenditoriale e quindi come patrimonio
dinamico e produttivo’.

Anche nell’ambito disciplinare che stiamo studiando, allora, ¢
ben chiara la linea di tendenza verso la creazione di un concetto
di patrimonio con una funzione diversa da quella tradizionale, di ga-
ranzia, imposta dall’art. 2740 c.c. Questo scopo imprenditoriale e
produttivo aggiunge ulteriori accezioni al termine patrimonio, oltre
a quelle ben note in materia di garanzia patrimoniale generica e in
ambito successotio.

Vi ¢ quindi una duplice analogia con la societa di capitali. Il
patrimonio sociale, infatti, ¢ necessariamente produttivo, cosicché
1 soci, al pari dei partecipanti al fondo, non possono essere consi-
derati creditori statici; la distinzione tra interesse dell’insieme dei
partecipanti e quello dei singoli ricalca il distinguo tra gli interessi
della societa (Z.e. della collettivita dei soci) e quelli dei singoli soci,
che ben si compendia nelle due diverse azioni di responsabilita de-
gli amministratori ex artt. 2393 e 2395 c.c.

L’autonomia patrimoniale che si accompagna a tale fenomeno
mira, nei rapporti tra SGR e terzi, regolati dall’art. 36, comma 4
TUT, alla tutela degli interessi degli investitori, cosi come la dispo-
sizione dell’art. 1707 c.c. protegge il soggetto 1 cui interessi sono
amministrati dal gestore'.

? Sulla distinzione tra patrimonio statico e dinamico e su quella, conseguen-
ziale, tra creditori statici e dinamici, v. A. JANNARELLL, Brevi note a proposito di
“Ssoggetto ginridico” e di “patrimoni separati”, in Riv. trim. dir. proc. civ., fasc.4, 2009,
1253 ss.

1¥'Secondo una prima corrente, maggioritaria, I’art. 1707 c.c. dimostra che,
nonostante il mandato ad acquistare senza rappresentanza non produca imme-
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Questa autonomia, proprio in virtu di tale parallelo con le not-
me in materia di mandato, non esclude che il fondo possa essere
considerato un patrimonio separato della SGR, piuttosto che un
patrimonio primario a sé stante.

6. Critica del criterio organizzativo

Finora ho reperito diversi elementi normativi, dei quali, come an-
ticipato, alcuni sono contraddittori, altri ambigui, altri significativi nel
senso di dimostrare che il fondo integra un patrimonio primatio.

Conviene ora analizzare quella che alcuni hanno considerato la
pallottola d’argento in merito alla questione della soggettivita dei
fondi comuni, ossia l'art. 37, comma 3: «l regolamento dei fondi
chiusi diversi dai FIA riservati prevede che i partecipanti possono
riunirsi in assemblea esclusivamente per deliberare sulla sostituzio-
ne del gestore».

Coloro che fondano la soggettivita delle entita diverse dalla per-
sona fisica sul criterio organizzativo, espressione di quello volonta-
ristico, hanno visto in questa disposizione 'argomento decisivo per
comprendere la natura dei fondi.

diatamente i propri effetti in capo al mandante, 'esecuzione dell’atto gestorio
da parte del mandatario produce un acquisto automatico del diritto reale mo-
biliare in capo al mandante; pertanto, la disposizione costituirebbe un’applica-
zione dell’art. 2914 c.c., il quale regola 'opponibilita ai creditori pignoranti e
a quelli intervenuti nell’esecuzione delle alienazioni dei beni del debitore. Per
questo orientamento: M. SPINELLL, Le cessioni liguidative, Napoli, 1959, 1, 147;
P. Twocca, I/ problema del mandato, in Riv. Trim. dir. proc. civ., 1969, 954 ss; A.
LumiNoso, Mandato, in Trattato a cura di P. Rescigno, X11, Torino, 1985, 78 ss.; L.
BARBIERA, Responsabilita patrimoniale, cit., 136-137.

Ad avviso di altri Autori, i beni sarebbero acquistati dal mandatario senza
rappresentanza e solo successivamente, che si tratti di mobili o immobili,
trasferiti al mandante; poiché quei beni, di proprieta del mandatario, non
sarebbero aggredibili da parte dei creditori di lui, si verificherebbe una sepa-
razione all’interno del suo patrimonio secondo il disposto dell’art. 2915 c.c.
Questa tesi ¢ sostenuta da: C. SANTAGATA, De/ mandato, Artt. 1703-1709, in
Commentario Scialoja Branca, Bologna — Roma, 1985, 362; F. GazzoN1, Manuale,
cit., 1177.
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Alcuni, come la Corte di Cassazione, hanno ritenuto che questa
limitatissima organizzazione sia insufficiente alla formazione e ma-
nifestazione di una volonta all’esterno, di modo che il fondo sareb-
be privo di soggettivita e, dovendo essere imputato a un qualche
soggetto, apparterrebbe alla SGR quale patrimonio separato, in
analogia con quanto previsto dagli artt. 2447 bis ss. c.c.''. Il criterio
ha sollevato forti perplessita'” e, infatti, non puo essete condiviso.

In primo luogo, tale criterio, oltre a non distinguere tra patrimo-
ni entificati e acefali, da luogo ad applicazioni arbitrarie. La Corte
di Cassazione ha sostenuto che 'assemblea dei partecipanti, visti
1 limitati poteri di cui dispone, non sia sufficiente per affermare
I'autonomia organizzativa del fondo e quindi la sua soggettivita.
Come si puo dimostrare gia in astratto, tuttavia, qual ¢ la soglia da
raggiungere ai fini della soggettivita? Questa impresa teorica non
potrebbe essere condotta secondo parametri oggettivi, e quindi il
criterio, oltre ad essere astrattamente invalido, non € concretamen-
te idoneo a dar luogo a soluzioni certe, cosicché ¢ anche inutile.
Allo stesso modo, infatti, sarebbe impossibile verificare o falsifi-
care l'asserzione per cui 'eredita giacente ¢ priva di soggettivita.
Tale patrimonio, infatti, ¢ dotato di un’organizzazione, seppur mi-
nimale, che ¢ incaricata della sua gestione: il curatore. Come si puo

" 11 criterio antropomorfico incentrato sulla volonta & stato adottato da
Cass., sez. I, 15 Iuglio 2010, cit., notando che la deliberazione dell’assemblea
degli investitori, prevista dall’art. 37, comma 2 TUE, non sarebbe espressione
di autonomia e dunque di auto-disciplina.

12 Ta scelta del criterio organizzativo ¢ criticata da: P. BARBANTI SILvA, p. 77,
5; E PACILEO, gp. cit. Rileva una inversione di metodo, A. SCANO, op. ¢it.

A. PaoLiNy, gp. ait.,, 11, individua nel criterio indicato dalla Cassazione una ipo-
stasi, aggiungendo che «¢ [...] dall’esame obiettivo della disciplina positiva che do-
vrebbe desumersi se e con quali modalita sia individuato un centro di imputazione.
Cio non al fine di interrogarsi sui fondamenti ontologici dei fondi e sulla natura
della loro struttura ma, ben piu limitatamente, per chiarire se e in quale misura
possa parlarsi di un soggetto al fine dell’applicazione della disciplina in questionex.

Sempre con riguardo al metodo, piu che al merito, G. BARALIS, op. ¢z, so-
stiene che al fondo andrebbe riconosciuta soggettivita in un’ottica funzionale,
ossia per consentire la piena operativita della trascrizione, mediante una sorta
di entificazione monofunzionale.
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affermare o negare, allora, che questa organizzazione ¢ sufficiente
per attribuire soggettivita giuridica all’eredita giacente?

In secondo luogo, la soggettivita ¢ tradizionalmente ancorata a
un elemento antropomortfico e, piu precisamente, volontaristico:
sono «soggetti» le entita che possono formare e manifestare una
volonta. Tale criterio ha un corollario che potremmo definire «or-
ganizzativo»: sono «soggetti» le entita dotate di un’organizzazione
che consente loro di formare e manifestare una volonta®.

Ogni patrimonio ha necessita di essere gestito e richiede quindi
una seppur minima organizzazione (es. curatore dell’eredita gia-
cente). Pertanto, secondo il criterio in esame, a ogni patrimonio,
dotato di organizzazione, corrisponde un soggetto-titolare, cosic-
ché tutti 1 patrimoni gestiti — e, dunque, dotati di un’organizzazione
—sarebbero dei soggetti. Secondo questo criterio, peraltro, 'eredita
vacante, non essendo gestita, sarebbe acefala, ma diventerebbe un
patrimonio imputato nel momento in cui le fosse nominato un
curatore, ex art. 528 c.c.

11 criterio organizzativo potrebbe essere applicato anche diver-
samente. Se solo I'organizzazione ¢ in grado di esprimere una vo-
lonta, allora la soggettivita compete agli organi e non all’entita che
essi sono chiamati a gestire. Cosi, le societa sarebbero dei patrimoni
acefali, gestiti dagli amministratori, 1 quali sarebbero gli unici pos-
sibili soggetti', con uno schema che ricalcherebbe perfettamente
quello della relazione tra I'eredita giacente e il curatore.

5 G. GorvA, Le societa secondo il nuovo codice, Milano, 1942, 1 ss.; F. MEs-
SINEO, Per lindividuazione del “soggetto collettivo” non-personificato, cit., 3 ss.; G.
PALERMO, Le istitugioni prive di riconoscimento, in Quadrimestre, 1990, 565 ss.; G.
Ovvo, L'esperienza privatistica, in 1 principi generali del diritto, Roma, 1992, 227; G.
PONZANELLL, G/7 enti collettivi senza scopo di lucro, Torino, 2000, 45; F. GAzzoNI,
Manuale, cit., 147 ss.

Per le teorie che fondano, in ottica sociologica, la soggettivita giuridica
sull’esistenza di un’organizzazione, intesa come un sistema delimitabile e spe-
ciale di azioni, caratterizzate dall’orientamento a uno scopo che deve essere re-
alizzato con mezzi razionali, v. P. ZATTL, Persona giuridica e soggettivita, cit., 150 ss.

4 Basti ricordare che in Germania, secondo M. BIANCA, Vineoli di destina-
zione e patrimoni separats, cit., 168-169, nota 154, il momento dinamico, ossia lo
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Entrambe le letture del criterio danno quindi luogo a delle aporie.

Oltre a cio, il criterio organizzativo, senza che alcuna norma
giustifichi un tanto, sposta 'imputazione dei diritti dal patrimo-
nio al suo gestore. ’esigenza profonda alla base di cio ¢ quella,
riconosciuta nel corso del Capitolo II quale fondamento del si-
stema civile, secondo cui 'ordinamento mal sopporta situazioni
giuridiche prive di gestore. Se, dunque, il fondo non ¢ in grado di
gestire 1 diritti di cui si compone, allora quei diritti vanno imputati
alla SGR. Con tale incedere argomentativo si incappa pero in un
salto logico: non ¢ infatti vero che la gestione di un diritto possa
essere ascritta soltanto al suo titolare. 11 diritto positivo fornisce
molteplici esempi in senso contrario, talmente noti da non richie-
dere alcuna citazione. L'imputazione al gestore si dimostra quindi
immotivata e costituisce una violazione del principio per cui anche
1 predicati non soggettivi sono sufficienti per identificare le situa-
zioni giuridiche e dunque per consentirne I'esistenza e il divenire.
Quel salto logico, a sua volta, puoé comportare conseguenze appli-
cative abnormi, come la traslazione giurisprudenziale del fondo in
capo alla SGR, la presunta responsabilita sussidiaria della SGR e
la trascrizione degli acquisti immobiliari in favore di quest’ultima.

Il criterio organizzativo, inoltre, puo anche essere ammesso,
intendendolo come un’ennesima definizione del soggetto, ulteriore
rispetto a quelle che ho esposto al termine del Capitolo II: ¢ tale
ogni entita dotata di una minima struttura organizzativa. Questa
definizione — che, in quanto tale, non puo dirsi né vera, né falsa —
puo essere utile, a livello linguistico, in quanto indica sinteticamen-
te quali entita sono soggetti e quali sono invece prive di tale natura.
Cosi, affermare che Peredita giacente non ¢ un soggetto, significa,
alla luce di questa particolare definizione del soggerto stesso, soste-
nere che essa ¢ priva di organizzazione.

svolgimento dell’attivita, «ha svolto un ruolo decisivo per la configurazione
della societa di capitali quale soggetto di diritto e non quale ipotesi di patrimo-
nio separato o autonomo. Quest’ultima soluzione avrebbe infatti prospettato
la problematica dell'imputazione dell’attivita imprenditoriale nelle more del ri-
conoscimentom.
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Quando pero siindaga la natura primaria o secondaria del fondo,
la suddetta definizione «organizzativa» puo essere legittimamente
utilizzata soltanto se si dimostra che la proprieta organizzazione ¢
equipollente alla proprieta imputazione, talché le due proprieta si
implicano a vicenda. Questa implicazione reciproca di proprieta,
infatti, ¢ necessaria affinché si possa dire che, se un’entita ¢ priva
di organizzazione, allora ¢ per cio solo priva anche di imputazione.

Cio che manca nell'impostazione di legittimita ¢ proprio la di-
mostrazione dell’equipollenza delle due citate proprieta. La nega-
zione della soggettivita (intesa in senso organizzativo) del fondo
puo quindi essere anche considerata corretta, ma ¢ totalmente irri-
levante ai fini della discussione.

7. Llesclusione della responsabilita della SGR per le obbligazioni contratte
per conto del fondo

La nuova formulazione dell’art. 36, comma 4, pur nel lodevole
intento di correggere 'ipallage introdotta dalla riforma del 2010, ¢
contraddittoria. Se le obbligazioni sono state contratte per conto
del fondo e non in nome e per conto della SGR, allora soltanto il
fondo, sia esso un soggetto o un patrimonio privo di titolare, ne
puo rispondere. Come puo affermarsi, allora, che di quelle obbli-
gazioni risponde la SGR?

La lettera dell’art. 2447 guinguies, comma 3 c.c., ¢ piu rigorosa:
«[...] per le obbligazioni contratte in relazione allo specifico affa-
re la societa risponde nei limiti del patrimonio ad esso destinatow.
Invece delle obbligazioni contratte «per conto del» patrimonio, il
codice civile discorre di quelle contratte «in relazione allo specifico
affare», ossia dei debiti funzionali, contratti nell’attivita di persegui-
mento dello scopo cui ¢ strumentale il patrimonio separato. Sareb-
be impensabile, stante 'imputazione del patrimonio alla societa per
azioni, una disposizione per cui «delle obbligazioni contratte per
conto del patrimonio, la societa risponde soltanto con quest’ulti-
mo». La societa, infatti, contrae in nome e per conto proprio, non
per conto del proprio patrimonio.
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L’attuale formulazione del quarto comma dell’art. 36 costrin-
ge dunque a scegliere quale, tra i due elementi in contraddizione
(obbligazioni contratte per conto del fondo — responsabilita della
SGR), debba prevalere.

I’elemento che va conservato intatto ¢ la fattispecie, ossia la co-
stituzione di obbligazioni per conto del fondo. La fattispecie ha in-
fatti priorita logica rispetto al precetto («non sussiste responsabilita
della SGR»), giacché il secondo costituisce, in ossequio al principio
di causalita giuridica, Peffetto della prima. II Testo Unico stabilisce
quindi che le obbligazioni contratte nella gestione del fondo sono
costituite nell'interesse di questo. Il precetto deve quindi essere ri-
letto nei seguenti termini: «la SGR non risponde, nemmeno in via
sussidiaria, delle obbligazioni contratte per conto del fondow.

8. 1/ fondo comune ¢ distinto, «a tutti gli effettiv, da ogni altro patrimonio.
I/ fondo ¢ un patrimonio primario

I’art. 1, lett. j) TUF afferma che il fondo ¢ istituito e gestito da
un gestore. La posizione della SGR ¢ pertanto limitata alla gestio-
ne, non rilevandone la titolarita.

La medesima disposizione, assieme all’art. 36, discorre di patri-
monio antonomo € attribuisce alla SGR unicamente la gestione e Ii-
stituzione del fondo. Nel contempo, si stabilisce che il patrimonio
¢ distinto dai patrimoni dei partecipanti, con la medesima formula
con cui lo si distingue dal patrimonio sociale della SGR:

ciascun fondo comune di investimento, o ciascun comparto
di uno stesso fondo, costituisce patrimonio autonomo, distinto
a tutti gli effetti dal patrimonio della societa di gestione del
risparmio e da quello di ciascun partecipante, nonché da ogni
altro patrimonio gestito dalla medesima societa.

Se la distinzione riguarda i patrimoni la cui diversita rispetto al
fondo discende dalla loro imputazione — cio che ¢ evidente nella
previsione per cui il fondo ¢ distinto «dal patrimonio della societa
di gestione del risparmio e da quello di ciascun partecipante» — al-
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lora il patrimonio ¢ gestito dalla SGR, ma non le ¢ imputato. Se,
infatti, il fondo appartenesse alla SGR, come si spiegherebbe che
esso ¢ distinto dal patrimonio della SGR stessa? Se I'accezione del
termine «patrimonio», qui utilizzata, si appunta, non sulla separa-
zione patrimoniale — giacché la separazione ¢ la conseguenza della
norma, non potendo quindi essere il suo presupposto — ma sull'im-
putazione delle situazioni giuridiche a un soggetto, allora bisogna
concludere che il fondo, al contrario del patrimonio della societa e
di quello del partecipante, non ¢ imputato a nessuno dei due.

Cio ¢ confermato dal prosieguo del quarto comma dell’art. 36,
secondo cui «delle obbligazioni contratte per conto del fondo, la
SGR risponde esclusivamente con il patrimonio del fondo mede-
simoy. Se il fondo non fosse un patrimonio identificato sulla base
di un predicato diverso dalla SGR, come potrebbe il Testo Unico
parlare di «obbligazioni contratte per conto del fondo»? Se davvero
il fondo comune integrasse un patrimonio separato, imputato alla
SGR, allora si sarebbero utilizzate le gia note formule legislative
che si rinvengono negli artt. 2447 guinquies”™ e 2645 ter c.c.'®.

1l Testo Unico, inoltre, si riferisce esclusivamente all’istitutore, al
gestore e al depositario, non ragionando mai di #tolare o proprietario.
La formulazione della disciplina ¢ dunque identica a quella dell’e-
redita giacente. Il Legislatore, pertanto, non imputa il fondo alla
SGR, cosi come non imputa 'eredita al curatore.

Anche Plart. 37, comma 2, lett. f) conferma, come anticipato,
questa lettura, prescrivendo che il regolamento deve stabilire «le
spese a carico del fondo e quelle a carico della societa di gestione
del risparmio». Se il fondo fosse un patrimonio separato della so-
cieta, allora non avrebbe senso stabilire quali spese siano a carico
del fondo e quali gravino sulla SGR: in ogni caso, a risponderne,
sarebbe la societa. Se il fondo non fosse un patrimonio primario,
ma un patrimonio secondario, allora la disposizione sarebbe ben

1l terzo comma prevede che «per le obbligazioni contratte in relazione allo
specifico affare la societa risponde nei limiti del patrimonio ad esso destinatoy.

' T beni conferiti e i loro frutti possono essere impiegati solo per la realiz-
zazione del fine di destinazione.
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diversa, distinguendo tra le spese a carico del fondo e quelle gra-
vanti sul patrimonio sociale della SGR.

Se l'art. 36, comma 4 si limitasse a disciplinare la responsabilita
patrimoniale, senza incidere prima di tutto sul profilo della impu-
tazione dei diritti, allora le due parti del quarto comma sarebbero
ripetitive. La prima parte stabilirebbe la distinzione, ai soli fini della
responsabilita patrimoniale, del fondo rispetto a ogni altro patri-
monio, ossia la circostanza che esso non possa essere aggredito da
alcun creditore diverso da quelli del fondo. La seconda parte del
quarto comma si limiterebbe a riformulare tutto cio.

In realta, la seconda parte non ¢ la ripetizione della prima, ma
la sua conseguenza. Stabilito che il fondo non ¢ imputato ad al-
cuno dei soggetti coinvolti nel fenomeno della gestione collettiva
del risparmio, se ne deve dedurre che il fondo medesimo ¢ carat-
terizzato da una separazione patrimoniale bilaterale rispetto a ogni
altro patrimonio. La separazione, pertanto, deriva dalla diversita di
predicato identificativo e dunque dall’art. 2740, comma 1 c.c., non
dall’art. 2740, comma 2 c.c.

Nel Capitolo II abbiamo evidenziato che 'omologia tra i due
patrimoni primari (entificato e acefalo) e quello secondario ¢ sol-
tanto parziale, limitandosi alla separazione dei creditori e dunque al
regime della responsabilita patrimoniale. I patrimonio primario ha
tante funzioni quante quelle cui assolve il predicato che lo identifi-
ca. Percio, mentre il patrimonio secondario rileva unicamente agli
effetti dell’art. 2740, comma 2, il patrimonio primario rileva «a tutti
gli effetti» (negozi, trascrizione, successione, processo)'’.

L’espressione «a tutti gli effetti» non ¢ stata qui riportata in cot-
sivo per caso, ma per segnalare che essa corrisponde a una previ-
sione normativa ben precisa, contenuta nell’art. 36, comma 4 TUE,
secondo cui «ciascun fondo comune di investimento |[...] costituisce
patrimonio autonomo, distinto a tutti gli effetti dal patrimonio della
societa di gestione del risparmio e da quello di ciascun partecipante,
nonché da ogni altro patrimonio gestito dalla medesima societax.

17 Capitolo 11, § 9.
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Questa distingione — termine di cui siamo ora in grado di apprez-
zare la precisa portata — rilevando «a tutti gli effetti», dimostra che
il fondo comune d’investimento ¢ un patrimonio primario, com-
posto di situazioni giuridiche che, essendo distinte a ogni effetto
da quelle della SGR («patrimonio della societa di gestione»), non
sono imputate a quest’ultima e non possono dunque integrarne un
patrimonio secondario.

Chi ha immaginato un’entificazione monofunzionale ai soli ef-
fetti della trascrizione o ha considerato assolutamente irrilevante
la natura entificata o acefala del fondo, allora, non ha visto come
tali teorie si scontrino con questa disposizione del Testo Unico, la
quale impone che tutti 1 settori disciplinari attivati dai fondi comu-
ni guardino a questi ultimi nel medesimo modo al fine di evitare
aporie o complicazioni interpretative. La distinzione concettuale
dei diversi settori dell’ordinamento, infatti, non ne comporta I'indi-
pendenza, giacché essi sono le componenti di un unitario sistema,
la cui coerenza ¢ in pericolo nel momento in cui a una stessa entita
sono attribuite nature diverse.

Cio che, tuttavia, si replichera, ¢ che la disposizione dell’art. 30,
comma 4 riferisce la distinzione anche al comparto, il quale sarebbe
quindi un patrimonio primario. Parimenti, ci si contestera che le SI-
CAV e le SICAF multicomparto non sarebbero titolari dei comparti
e quindi dei patrimoni che indiscutibilmente sono imputati loro.

E soltanto per un’imprecisione normativa, pero, che Iart. 30,
comma 4 e lart. 35 bis, comma 6, pongono sullo stesso piano il
fondo e il patrimonio della SICAV e della SICAF, da un lato, e il
comparto, dall’altro. Difatti, delle due, I'una: o i comparti sono in-
clusi nel fondo e imputati alle citate societa, costituendone dei pa-
trimoni secondari, oppure essi sono distinti a ogni effetto, essendo
dei patrimoni primari.

Le seguenti osservazioni ci consentiranno di escludere che 1
comparti siano dei patrimoni primari.

La SICAV (o la SICAF) non puo essere titolare di piu patrimo-
ni primari: 'identita di titolare ne farebbe un patrimonio primario
unico. [unica alternativa, per salvare il carattere primario dei com-
parti, consiste nell’affermarne ’acefalia. LLa societa non sarebbe ti-
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tolare dei comparti e dunque del “proprio” patrimonio. Essa, per-
tanto, sarebbe un soggetto privo degli unici diritti di cui potrebbe
essere titolare, cio che ¢ assurdo. Di conseguenza, il comparto di
tali societa ¢ un loro patrimonio separato.

Venendo ai fondi, ¢ impossibile che un patrimonio primario
sia composto da piu patrimoni ugualmente primari. O il predicato
identificativo (es. titolare) ¢ unico, cosicché ¢ unico il patrimonio,
oppure vi sono piu predicati, di modo che esistono diversi patri-
moni primart.

E immaginabile una visione alternativa, secondo cui la divisione
in comparti integra, non la ripartizione del fondo, ma il risultato
della sua scissione. Pertanto, in luogo di un patrimonio primario
(per Iappunto, il fondo), si costituirebbero diversi patrimoni pri-
mari (comparti). Cosl, quando I'art. 36, comma 4 TUF discorre di
«comparto di uno stesso fondow, il complemento di specificazione
non indicherebbe né un’imputazione al fondo, né un’inclusione al
suo interno, ma la derivazione da esso. Non si comprende, tutta-
via, perché utilizzare due termini diversi («fondo» e «compartoy),
se, secondo lipotesi ermeneutica in esame, i due patrimoni sono
strutturalmente identici. Se poi la creazione dei comparti implicasse
estinzione dei fondi, allora si cristallizzerebbe la gestione collettiva
del risparmio, costringendo gli operatori alla scissione dei fondi me-
desimi, valevole «a tutti gli effetti», in luogo della mera separazione
patrimoniale, ex art. 2740, comma 2 c.c. La disposizione conclusiva
del comma 4, secondo cui «la societa di gestione del risparmio non
puo in alcun caso utilizzare, nell'interesse proprio o di terzi, i beni
di pertinenza dei fondi gestiti», infine, non riguardando 1 comparti,
consentirebbe alla SGR di utilizzare 1 beni inclusi in questi ultimi.
Stante I'ipotizzata analogia funzionale dei fondi rispetto ai compar-
ti, tale difformita disciplinare sarebbe assurda. I comparti dei fondi,
dunque, non possono essere dei patrimoni primari.

Di conseguenza, sia il comparto delle SICAV e delle SICAF, sia
quello del fondo comune sono dei patrimoni secondari, rilevanti ai
soli effetti dell’art. 2740, comma 2 c.c. Pertanto, 'espressione per
cul i comparti sarebbero distinti «a tutti gli effetti» da ogni altro
patrimonio ¢ impropria.
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A ci0 si potrebbe obiettare che, se quell’espressione ¢ impropria
con riguardo al comparto, nulla esclude che essa sia tale anche con
riferimento al fondo comune d’investimento. 11 fondo, insomma,
potrebbe essere un patrimonio separato della SGR e non essere,
dunque, un patrimonio primario. I’obiezione non regge alle se-
guenti considerazioni.

Sia il fondo, sia, per proprieta transitiva, ciascuno dei comparti
di cui esso si compone sono distinti «a tutti gli effetti», secondo
I'art. 36 TUE, «dal patrimonio della societa di gestione del rispar-
mio e da quello di ciascun partecipante [...]».

La distinzione del fondo (e quindi dei suoi comparti) dal pa-
trimonio della SGR fa del fondo stesso un patrimonio primario.
Poiché il fondo ha priorita logica rispetto al comparto, che ne co-
stituisce una suddivisione interna, allora la ricostruzione del fondo
in termini di patrimonio primario va tenuta ferma cosicché ¢ I'altro
estremo della norma, ovverosia il presunto carattere primario del
comparto, a dover cedere.

Stabilito cio, ricordando che 1 patrimoni primari non possono
comprendere altri patrimoni della medesima qualita e rammentan-
do che ¢ inaccettabile I'interpretazione per cui il comparto da luo-
20 a un patrimonio primario scisso dal fondo di provenienza, non
resta che concludere che il comparto medesimo ¢ un patrimonio
secondario del fondo.

Questo rende chiaro che l'art. 36, comma 4, pur avendo il gran-
de merito di chiarire definitivamente che i fondi sono dei patri-
moni primari, ha una formulazione eccessivamente «compattay,
sembrando porre sullo stesso piano due patrimoni che, in realta,
sono inclusi 'uno nell’altro e hanno dunque una diversa rilevanza
disciplinare.

9. Lart. 38 TUFE: un ulteriore scollamento tra titolarita e gestione

Al sensi del primo comma dell’art. 38 TUF, «a Banca d’Italia,
sentita la Consob, autorizza la costituzione di SICAV e di SICAF che
designano per la gestione del proprio patrimonio un gestore esterno
[...]». Questa eventualita ¢ subordinata a diverse condizioni, quali
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'adozione della forma di societa per azioni e I'inserimento, nello sta-
tuto, di alcune previsioni, elencate nella lett. f): «per le SICAV, come
oggetto sociale esclusivo, I'investimento collettivo del patrimonio
raccolto mediante offerta al pubblico delle proprie azioni; per le SI-
CAF, come oggetto sociale esclusivo, I'investimento collettivo del
patrimonio raccolto mediante offerta al pubblico delle proprie azio-
ni e degli altri strumenti finanziari partecipativi previsti dallo statuto
stesso; 2) l'affidamento della gestione dell'intero patrimonio a un
gestore esterno e Iindicazione della societa designata [...]»".

I1 secondo comma dell’art. 38 prescrive Papplicazione dell’articolo
35 bis, commi 3, 4, 5 e 6,1 quali prevedono: I'autorizzazione della Ban-
ca d’Italia alla costituzione della SICAV e della SICAF; i versamenti
dei soci fondatori; la denominazione sociale; la natura dei conferi-
menti; U'inapplicabilita delle norme del codice civile che consentono
la costituzione per pubblica sottoscrizione; la societa multicomparto.

La societa per azioni ¢ retta da una disciplina codicistica che
prevede I'imputazione degli atti compiuti dall’organo alla societa
stessa. Ora, se, ex artt. 35 bis e 38, le SICAV e le SICAF hanno la
forma di societa per azioni, allora ad esse si applica, salve le dispo-
sizioni incompatibili con il TUF, la disciplina dettata dal codice ci-
vile per le SPA. Cio ¢ confermato dall’art. 35 bis, comma 1, lett. a),
secondo cui «¢ adottata la forma di societa per azioni nel rispetto
delle disposizioni del presente capo.

Poiché nessuna disposizione del Testo Unico esclude I'impu-
tazione dell’atto alla societa di investimento, ne segue che a essa
sono imputati gli atti degli organi, secondo quanto previsto dal
codice civile.

Secondo quest’ultimo, l'organo ¢ interno alla societa, di modo
che il rapporto organico, al contrario di quello propriamente rap-

¥ Quest’ultimo schema ricorda quello del fondo pensionistico costituito ai
sensi dell’art. 4, comma 1, del d.Igs. 5 dicembre 2005, n. 252, il quale, secondo
un’efficace sintesi di F. GAzzON1, Manuale, cit., 1236, «<non puo assumere impe-
gni pensionistici, né gestire il patrimonio. All'uopo puo stipulare convenzioni
con una societa di gestione collettiva del risparmio, con un’impresa assicurativa
o con enti gestori di previdenza pubblica |[...]».
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presentativo, non ¢ intersoggettivo'’, ma — potremmo dire — intra-
soggettivo. i questa la norma che ¢ derogata dall’art. 38 TUF. Tl
Testo Unico, in altre parole, imponendo la forma della societa per
azioni, fa rinvio allimputazione degli atti degli organi alla societa,
prevista dal codice civile, ma deroga alla regola per cui quegli organi
devono essere incardinati all'interno della societa. L’art. 38 ammet-
te, allora, che 'organo possa essere «esterno» alla societa gestita.

Se cosi ¢, e se anche il gestore esterno deve avere la forma di una
socleta per azioni, allora si verifica una doppia imputazione dell’at-
to. In primo luogo, I'atto dell’organo della SGR (ad es. 1a delibera
del consiglio di amministrazione), ¢ imputato alla societa stessa;
questa, mediante il proprio organo, pone in essere un atto che ¢ im-
putato, stante la natura di SPA della societa gestita, a quest’ultima.

Come si vede, questa doppia imputazione dell’atto dipende dalla
forma societaria della SICAV e della SICAF e dalla disciplina codi-
cistica conseguentemente applicabile.

La qualificazione in termini di SPA —la quale imporrebbe 'impu-
tazione dell’atto al patrimonio gestito — manca per 1 fondi comuni di
investimento. Cio significa che gli atti degli organi della SGR sono
imputati soltanto a quest’ultima, la quale rivestira quindi i ruoli di
parte formale dei negozi e di parte che sta in giudizio con l'attivita. 11
fondo sara invece la parte sostanziale del negozio, la parte che sta in
giudizio col nome, nonché la parte sostanziale del processo.

10. Critiche metodologiche alla dottrina concernente  fondi commni d'investinento

Dopo la presa di posizione della Suprema Corte nel 2010, la dot-
trina — come abbiamo visto® — ha reagito, non soltanto contestan-
do la correttezza dei criteri, adottati dalla Cassazione, per determi-
nare I’essenza del fondo comune, ma anche negando rilevanza allo
stesso interrogativo concernente la natura del fondo medesimo.
La separazione patrimoniale bilaterale, prescritta dal Testo Unico,

' F. SANTORO PASSARELLL, Dottrine generali, cit., 44-45.
20 Capitolo 1, § 7.
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impone che la trascrizione si faccia a favore del fondo. Chiarito
questo, non avrebbe senso pretendere di

conoscere a chi competa la titolarita del sacco e quindi rie-
vocare I'antico dibattito sulla natura giuridica dei fondi comuni
di investimento, al fine di dar risposta all'interrogativo tanto
drammatizzato quanto inutile “chi ¢ titolare/proprietario del
fondo di investimento?” [...]. Determinante ¢ solo la conside-
razione che niente impedisce di ammettere, in prospettiva rigo-
rosamente oggettiva e funzionale, che nel corso dell’attivita di
gestione il sacco di danaro, comunque qualificato, si accresca o
diminuisca per effetto diretto di un atto del soggetto incaricato
della gestione™.

Difatti,

¢ [...] dall’esame obiettivo della disciplina positiva che do-
vrebbe desumersi se e con quali modalita sia individuato un
centro di imputazione. Cio non al fine di interrogarsi sui fonda-
menti ontologici dei fondi e sulla natura della loro struttura ma,
ben piu limitatamente, per chiarire se e in quale misura possa
parlarsi di un soggetto al fine dell’applicazione della disciplina
in questione™.

Si puo notare, in primo luogo, che Paolini ha preteso di adottare
il metodo della filosofia sperimentale, escludendo ogni indagine
ontologica, volta alla scoperta della cosa in sé. In altri termini, Aypo-
theses non fingo®. 1’adozione di questo metodo ¢ positiva, consen-

2V A. ScaNo, Fondi comuni immobiliari, cit.

2 A. PAOLINI, gp. cit., 11-12.

25 1. NEWTON, Philosophiee Naturalis Principia Mathematica, 11 ed., Londra, 1713,
484: «Rationem vero harum gravitatis proprietatum ex phanomenis nondum
potui deducere, et hypotheses non fingo. Quicquid enim ex phanomenis non
deducitur, hypothesis vocanda est; et hypotheses seu metaphysica, seu physicza,
seu qualitatum occultarum, seu mechanica, in philosophia experimentali locum
non habent. In hac philosophia, propositiones deducuntur ex phanomentis, et
redduntur generales per inductionemy.
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tendo di sfrondare il discorso giuridico da ipostasi e dogmi: Aypo-
theses qualitatum occultarum in philosophia experimentali locum non habent.

La trasposizione del metodo della filosofia sperimentale al mondo
giuridico, tuttavia, potrebbe destare perplessita. Quel metodo, infatti,
presuppone la distinzione tra I'indagine fenomenica e quella ontolo-
gica e dunque la diversita concettuale tra fenomeno e cosa in sé. Tale
distinzione, sacrosanta nell’ambito delle scienze naturali, potrebbe
non avere senso nelle scienze giuridiche, ove non esisterebbero feno-
meni e, per opposizione, cose in sé¢, ma esclusivamente idee.

In realta, anche la scienza giuridica presenta la stessa dicotomia
tra concetti elaborati dalla dottrina, da sempre tendente alla cosa
in sé, e diritto positivo, analogo al fenomeno naturale. Allo stesso
modo, pertanto, 'elaborazione di definizioni totalmente svincolate
dai fenomeni, ossia dal diritto positivo, ¢ scientificamente scorret-
ta. Lo studio e 'elaborazione della definizione di un’entita possono
quindi costituire legittimamente gli oggetti della ricerca scientifica
soltanto se il diritto positivo offre una tale definizione o contiene
norme che la presuppongono. Quando cio non accade, la defini-
zione ¢ completamente astratta dal diritto positivo e, per quanto
stipulativa e non sottoponibile a giudizi di verita/falsita, ¢ scientifi-
camente da eliminare in quanto non giuridica.

Se ¢ vero che il diritto positivo non offre definizioni del soggeo,
¢ anche vero che vi sono disposizioni che, nel linguaggio dei giuri-
sti, vengono indicate da tale #omen. Cio significa che una definizio-
ne dottrinale ¢ necessaria. Anzi, poiché tali norme sono diverse e
nulla consente di ritenere che esse utilizzino un unico concetto di
soggetto, allora le definizioni di quest’'ultimo possono essere etero-
genee ¢ ugualmente valide. Il contenuto di tali definizioni, 1 definien-
tes, risiedono nell'imputazione degli atti e nell’ascrizione dei diritti
della soggettivita. Quando ci si chiede se un’entita sia un soggetto,
allora, bisogna avere ben chiaro a quale definizione si sta facendo
riferimento.

E vero quanto affermato dalle dottrine ricordate supra, ossia
che, ai fini della trascrizione, la qualita occulta del fondo, il suo essere
soggetto o oggetto, ¢ irrilevante. La pubblicita immobiliare, pero,
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¢ soltanto uno dei settori normativi nel cui ambito di operativita i
fondi comuni possono venirsi a trovare. Non si possono dimenti-
care il diritto dei contratti, quello successorio, quello della respon-
sabilita personale, il processo civile, di cognizione e di esecuzione.

Anche per essi si potrebbe sostenere che valgono le medesime ra-
gioni che portano a escludere 'opportunita scientifica dell’indagine
sulla soggettivita. Come ¢ stato efficacemente rimarcato,

Palternativita tra soggettivita giuridica e autonomia patrimo-
niale, tutta basata sul latente assunto che solo ed esclusivamente
il soggetto (biologico o artificiale) puo essere il termine di situa-
zioni giuridiche attive o passive, non trova riscontro nella realta
giuridica e fattuale e deve essere radicalmente ridimensionata in
favore di una concezione secondo cui le categorie evocate non
solo non sono distanti, ma addirittura si pongono in relazione di
interscambiabilita tra di esse®*.

A mio avviso, ¢ questa innegabile interscambiabilita, quest’ omolo-
gia funzionale, a essere stata malamente intesa dalla dottrina.

Al termine del Capitolo II, ho dimostrato che il patrimonio —
primario o secondario — ¢, strutturalmente, sempre uguale a se
stesso. Ragionare della diversa natura di questo o di quel patrimo-
nio, come se essi fossero eterogenei, non ha senso. Esso sara pur
sempre un insieme di situazioni giuridiche, identificate sulla base di
diversi criteri, soggettivi o oggettivi. Proprio per questo, ho conclu-
so che, quando il discorso giuridico indaga la natura (primaria o se-
condaria) del patrimonio, esso, in realta, sta indagando la posizione
del gestore®. Egli ¢ titolare o no del diritto sul quale puo compiere
efficaci atti di disposizione?

Questa domanda, che, per una sineddoche, ¢ la vera essenza
dell’interrogativo sulla natura del fondo, non puo essere conside-
rata un quesito ontologico o inutile. Anzi, soltanto se il gestore ¢
anche un titolare, puo immaginarsi che la sua estinzione apra una
successione universale nella quale sara coinvolta anche la situazio-

2 A, ScaNo, Fondi comuni immobiliari, cit.
23 Capitolo 11, § 14.
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ne giuridica affidata alla sua gestione. Soltanto se il fondo comune
vanta 1 diritti della personalita, esso puo dirsi «soggetto» secondo
una delle definizioni di questo termine. Per questo, mentre la natu-
ra del patrimonio ¢ costante, le variabili normativamente rilevanti
sono a esso estrinseche, consistendo nelle posizioni del gestore e
nella natura soggettiva o oggettiva dei predicati identificativi.
Stabilito questo, ne discende che la pretesa interscambiabilita, non
potendo essere riferita ai patrimoni, sempre identici a se stessi, ¢,
in realta, in forza della suddetta sineddoche, attribuita alle posizioni
del gestore, di cui, tuttavia, abbiamo dimostrato 'eterogeneita. Per-
tanto, Uinterscambiabilita, essendo riferita a posizioni gestorie diverse,
si riduce a un’omologia funzionale, intercorrente, ad esempio, tra
colui che sia divenuto proprietario in virtu di un negozio fiduciario
e il gestore del patrimonio acefalo. A tale omologia funzionale non
si accompagna un’identita strutturale e disciplinare.
L’interrogativo intorno alla titolarita del fondo comune d’in-
vestimento, allora, ¢ tutt’altro che zzutile, sebbene sia stato inutil-

** in merito alla trascrizione. Ad altri effett,

mente drammatizzato
quell’interrogativo ¢ inevitabile e impone la ricerca dei criteri che
abbiamo elaborato per distinguere il patrimonio entificato, quello
acefalo e quello separato (rectius la situazione dei relativi gestori e
la natura dei predicati identificativi). Tra una tesi giurisprudenziale
che assolutizza 'importanza del titolare, e un’antitesi dottrinale che
ne assolutizza I'irrilevanza, propongo una sintesi che relativizzi i
concetti, consentendone 'adeguamento alla mutevolezza del dirit-
to positivo.

La necessita di semplificare il discorso giuridico e il conseguente
rifiuto degli eccessi di analisi e delle superflue moltiplicazioni di
enti, dunque, non possono spingersi sino a obliterare le distinzio-
ni strutturali e disciplinari tra le diverse posizioni del gestore. E
sufficiente anche una sola diversita disciplinare, come quella che
abbiamo appena esemplificato in ambito successorio, per rendere
I'indagine strutturale scientificamente imprescindibile.

20 T corsivi sono tratti da A. SCANO, Fondi comuni immobiliari, cit.
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La pubblicita immobiliare ha dunque causato, all'interno della
discussione, un’illusione ottica. Se 'art. 36, comma 4 TUF impone
la separazione patrimoniale bilaterale e se quella separazione non ¢
conseguibile, alla luce del principio di tipicita della trascrizione, me-
diante la pubblicita della destinazione, ma soltanto grazie a quella
del trasferimento, allora il Testo Unico impone di configurare un
trasferimento e di inquadrare il fondo come patrimonio distinto da
ogni altro insieme di situazioni giuridiche.

L’argomentazione ¢ pregevole, ma puo essere estesa ad altri am-
biti disciplinari soltanto dopo aver dimostrato che, anche in tali
settori, il Testo Unico della Finanza impone un’unica soluzione.
Cio non solo ¢ indimostrato, ma ¢ contraddetto proprio dalle con-
seguenze disciplinari dell’estinzione della SGR, che non sono pre-
scritte dal citato Testo Unico.

E quindi dimostrato che il soggetto & concettualmente e nor-
mativamente rilevante, sebbene non sia necessario, né sotto forma
di gestore (es. eredita vacante), né sotto forma di titolare (es. fondi
comuni d’investimento). Non si puo quindi accettare di «[...] di-
chiarare [...] I'insufficienza o irrilevanza del soggetto [...]*». Esso
¢ sufficiente, sebbene non necessario, all’identificazione dei diritti,
e la sua esistenza ¢ rilevante, indicando conseguenze normative
diverse rispetto a quelle proprie alla sua assenza (diritti della perso-
nalita, responsabilita conseguente all'imputazione degli atti).

11 fondo, pertanto, ¢ un predicato che identifica le situazioni giu-
ridiche che vi sono incluse.

Esso non ¢ un soggetto ove questo termine venga riferito all’en-
tita cui sono imputati degli atti. Il Testo Unico, infatti, non imputa
alcun atto della SGR al fondo™. A questultimo sono imputati sol-
tanto gli effetti degli atti gestori compiuti dalla SGR.

Puo poi dirsi che esso sia un soggetto in virtu dell’altra defini-
zione di tale termine, giacché al fondo spettano alcuni diritti della

"B Avcaro, Unita del patrimonio, cit., 106; P. Ferro-Luzz1, Un problema di
metodo, cit.; R. COLAIORY, La destinagione intrasoggettiva, cit.

B 1n questo senso si ¢ espressa anche S. CORso, Azione di responsabilita, cit.,
riferimento alla nota 38.
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soggettivita, tra cui, senza dubbio alcuno, quello al nome.

Queste due ultime qualificazioni, tuttavia, saranno irrilevanti nei
successivi capitoli, giacché non indicano altra conseguenza not-
mativa che non sia quella, alquanto limitata, insita nel loro definiens.

Cio che sara invece fondamentale ¢ la circostanza per cui ¢ la
denominazione del fondo a costituire il predicato che identifica i
diritti in esso inclusi. Il fondo integra quindi un patrimonio prima-
rio, non invece un patrimonio separato della SGR.
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CAPITOLO V

DIRITTO COMPARATO E
DELIUNIONE EUROPEA

SommarIO: § 1. Premessa metodologica. — § 2. Stati Uniti. — § 3. Diritto dell’U-
nione Europea. — § 4. Regno Unito. — § 5. Francia. — § 6. Germania. — § 7.
Lussemburgo. — 8. Conclusione: i problemi italiani nascono dal disallineamento
tra tecnica legislativa e tradizione giuridica.

1. Premessa metodologica

Questo capitolo non intende offrire al lettore uno studio inte-
grale dei diritti statunitense, europeo, britannico, francese, tedesco
e lussemburghese in materia di fondi comuni di investimento. Un
tale sforzo, oltre che superfluo, sarebbe infatti controproducente.
Ammassando una gran quantita di elementi, un’analisi siffatta al-
zerebbe talmente tanta polvere da far perdere di vista le questioni
fondamentali per I'inquadramento dei profili funzionali e struttu-
rali dei fondi comuni in Italia.

Occorre infatti considerare che molti dei problemi sistematici,
interpretativi e applicativi affrontati nel corso di questo lavoro non
sussistono sub specie aeternitatis, ma sono il portato della particolare
strutturazione della legislazione italiana e, in particolare, del TUE
Se all’interno del nostro ordinamento esistesse una definizione di
soggetto giuridico e il Testo Unico della Finanza fosse stato redat-
to diversamente, infatti, le problematiche affrontate dalla prassi e
dalla giurisprudenza non si sarebbero poste o avrebbero ricevuto
soluzioni differenti.

La presenza di elementi legislativi accidentali ¢ naturalmente
presente in ogni tema giuridico. Lungi dal voler sostenere la con-
seguenza per cui la comparazione non avrebbe mai senso, intendo
affermare che questo tipo di studio va condotto avendo ben pre-
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sente l'obiettivo che si prefigge. Non puo divenire un esercizio di
scuola da replicare all'infinito e acriticamente. Deve essere invece
adattato al conseguimento di cio che ¢ necessario per comprendere
meglio il proprio sistema, le strade alternative che avrebbe potuto
percorrere, le opzioni interpretative, sistematiche e logiche che po-
tremmo eventualmente imitare.

Di conseguenza, non mi cimentero in un esame di dettagli ancilla-
11, come 1 procedimenti di costituzione degli organismi di investimen-
to all’estero o I'impatto della vigilanza delle autorita pubbliche. Mi
limitero piuttosto a evidenziare quegli elementi che, dallo studio del
diritto altrui, mi sembrano fondamentali per comprendere noi stessi.

Tali sono, alla luce di quanto emerso sin qui, 1 rapporti tra il
gestore e gli investitori in merito alle situazioni giuridiche gestite e
Iinsensibilita dei loro tratti fondamentali alla distinzione tra orga-
nismi di investimento contrattuali e societari.

Tratteremo in primo luogo gli Stati Uniti, dato il loro prima-
to mondiale nel settore dell'investimento collettivo del risparmio’.
Passeremo poi al diritto dell’'Unione Europea e quindi a un con-
fronto con gli ordinamenti di alcuni Stati Membri.

2. Stati Uniti

Negli Stati Uniti, la gestione collettiva del risparmio ¢ regolata
principalmente dall’lnvestment Company Act e dall’Investment Advisers
Act del 1940. Occorre poi ricordare il Securities Act del 1933 e il
Securities and Exchange Act del 19347, la cui applicazione puo influ-
ire sulle operazioni, piu che sulla strutturazione degli organismi
di investimento, i quali possono assumere la forma di #wst, di /4-
mited partnership, di limited liability company o di corporation’. Ai nostri
fini, ¢ opportuno sottolineare come il citato Investment Company Act,

U'S. PukL, France, in 1. VAN SETTEN e D. BuscH, Alternative investment funds in
Europe, Oxford, 2014, 172.

2 E ANNUNZIATA, Gl organismi, cit., 95.

3 FE ANNUNZIATA, G/ organismi, cit., 95.
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adottando un approccio funzionale, fornisca una definizione di -
vestment company comprensiva di tutte queste forme giuridiche®.

La possibilita di costruire in termini funzionali la definizione
dell’organismo di investimento ¢ dovuta alla presenza di alcuni ele-
menti costanti nelle diverse forme giuridiche e in particolare alla
distinzione tra 'organismo di investimento e la zanagement company.

L’essenza di tale distinguo ¢ descritta da Motley:

[...] the fund will own what I am calling “investment” as-
sets and liabilities and the management company what I am
calling “management” assets and liabilities. Investment assets
typically (though not always) consist of things like securities,
currency, real estate, and assorted financial instruments, and
investment liabilities consist of things such as outstanding
loans and unperformed derivative obligations. Management
assets include the written and unwritten contracts that entitle
management companies to the services of workers (such as
portfolio managers, accountants, and secretaries), as well as
physical assets such as office space and computers and intel-
lectual property such as corporate logos. Management liabili-
ties include obligations under office leases, employment con-
tracts, and other commitments [...]. The risks associated with
these vast assets and liabilities will turn out to be especially
important in explaining the separation of funds and managers
in financial conglomerates®.

Negli organismi di investimento organizzati in forma di #ust,
la titolarita delle situazioni giuridiche che compongono il fondo ¢
ascritta ai #rustee, 1 quali, secondo 1 principi generali che reggono la
materia, le detengono a esclusivo beneficio degli investitori (bene-

*SA. JonEs, L.M. MoRrET, |.M. STOREY, The Massachusetts Business Trust and
Registered Investment Companies, in Delaware Journal Corp. Law, 1988, vol. 13, n. 2,
449; F. ANNUNZIATA, G/ organismi, cit., 95.

> J. MORLEY, The Separation of Funds and Managers: A Theory of Investment Fund
Structure and Regulation, in Yale Law Journal, vol. 123, 2013-2014, 1239, citato da
F. ANNUNZIATA, G/ organismi, cit., 90.
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ficiaries). 'Tra 1 trustee € gli investment manager intercorre un rapporto
contrattuale che ricalca quello dell’agency’.

Le forme statutarie sono imperniate sui modelli societari or-
dinari che vengono pero piegati al conseguimento delle esigenze
proprie di questo settore della finanza. Ie deviazioni piu rilevanti
si incontrano, non a caso, in merito ai doveri e alle responsabilita
degli amministratori, assai vicine a quelle che spettano ai #rustee.
Cio ¢ tanto vero che da piu parti si sostiene come tali entita siano
societarie soltanto all’apparenza, costituendo piuttosto un #ust a
cui sono attribuite alcune caratteristiche societarie ancillari’. Tale
sostanza fiduciaria non ¢ in alcun modo scalfita dal fatto che, a
differenza di quanto avviene nei #ust, la titolarita della situazione
giuridica ¢ imputata alla societa invece che a una sepatrata entita®.
La particolare conformazione dei doveri e delle responsabilita de-
gli amministratori, che devono agire nell’esclusivo interesse degli
investitori, consente infatti di garantire una funzionalizzazione dei
poteri gestori pari a quella che si realizza nei #rust.

Da un canto, dunque, si ¢ di fronte a due diversi percorsi, con-
trattuale e societario, intrapresi per giungere al medesimo risultato.
Due strutture per cosi dire opposte che, mediante opposti corret-
tivi, vengono incanalate verso il medesimo scopo, costituendo pet-
tanto degli omologhi funzionali. Incontreremo questo fenomeno
anche nello studio degli ordinamenti di alcuni Stati membri dell’U-
nione europea, cio che dimostrera come I'approccio dei sistemi
stranieri esaminati sia tendenzialmente funzionale. Sara, questa,
una fonte d’ispirazione di non poco momento.

Dall’altro canto, in entrambi gli omologhi statunitensi, le si-
tuazioni giuridiche che compongono I'organismo di investimento
sono espressamente imputate. Listituto del #ust offre infatti al le-
gislatore statunitense le cautele necessarie affinché i diritti possano
essere ascritti a un soggetto diverso da quello titolare dell’interes-
se gestito. Lo stesso ¢ accaduto, come vedremo nel prosieguo di

® F ANNUNZIATA, G/ organismi, Cit., 99.
"E. ANNUNZIATA, G/ organismi, cit., 99.
8 B ANNUNZIATA, G/ organismi, cit., 99.
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questo Capitolo, nel Regno Unito. ’imputazione legislativa delle
situazioni giuridiche ¢ stata dunque considerata opportuna anche
in ordinamenti di common law. Che, poi, 'imputazione legislativa sia
davvero necessaria in Italia, lo si ¢ gia escluso al termine del Capi-
tolo IV. LLa sua omissione ha tuttavia cagionato quelle diatribe che,
come diremo nel corso di questo Capitolo, avrebbero coinvolto
anche gli altri Paesi, di ¢zvi/ come di common law, ove 1 rispettivi Le-
gislatori non avessero deciso di usare prudenza e quindi di chiarire
la titolarita delle situazioni giuridiche gestite.

3. Diritto dell'Unione Enropea

Come gia chiarito nel corso del Capitolo 1, il Testo Unico della
Finanza rinviene le proprie fonti, a livello europeo, nella Direttiva
85/611/CEE (cd. Direttiva UCITS’) e nella Direttiva 2011/61/
UE. Quest’ultima concerne i fondi a/fernativi (cd. Direttiva AIFM
o AIFMD)", ossia i fondi che non sono amministrati dai soggetti
che gestiscono organismi di investimento sottoposti alla Direttiva
del 1985 e alle sue successive modifiche (cosi’art. 4, comma 1, lett.
a, AIFMD)". A queste normative si aggiunge, con un ambito ap-
plicativo ancor piu generale, la Direttiva 2004/39/EC, c¢d. MIFID
(Markets In Financial Instruments Directive).

Soprattutto in virtu della AIFMD, definibile come un ¢risis-era
phenomenon'?, 1a disciplina degli OICR si incentra piu sui soggetti
gestoti che sui prodotti oggetto della gestione'?, mentre va ricot-

* Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities, tradotta nell’a-
cronimo OICVM: Organismi di Investimento Collettivo in Valori Mobiliari.

0B AnNunziaTa, Gl organismi di investimento, cit., 1, il quale da conto di
come la prima Direttiva sia stata oggetto di quattro aggiornamenti, 'ultimo dei
quali ¢ intervenuto con la Direttiva 2014/91/UE.

"B ANNUNZIATA, GZi organismi di investimento, cit., 9, che esprime le proprie
perplessita in merito a tale tecnica normativa.

12 N. Movongy, EU Securities and Jfinancial marfkets regulation, Oxftord, 2014,
269.

BN, MoLoNEY, Op. ¢it., 197: «the AIFMD does not, apart from indirectly, regulate
CISs [ndr collective investment schemes): it addresses the manager and the depositary /.. . .
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dato che la UCITS concerne entrambi gli aspetti'®. La AIFMD,
inoltre, emanata in seguito alla crisi finanziaria del 2008, non ¢
ancorata alla struttura degli OICR o ai prodotti negoziati, ma ai
profili funzionali e percio economici della gestione, cosi da poter
attraversare tutte le forme giuridiche assunte dagli organismi di
investimento collettivo'.

La maggior specificita della Direttiva UCITS fa si che la mag-
gior parte dei fondi sia sottoposta alla AIFMD (cd. FIA). I fondi
sono quindi prevalentemente qualificati come «FIA»'S.

Tralasciando la gestione di portafoglio individuale, la gestione
collettiva puo essere efficacemente riassunta nei termini seguenti:

A CISis a form of investment vehicle which pools investors’
funds and which delivers returns related to pre-set asset-selec-
tion and risk-management criteria. While CISs can take myriad
forms, three predominant types can be identified. Scheme as-
sets can be owned by a company in which investors are given a
share representing their investment. Scheme assets can also be
held within a structure without separate legal personality and
held by a trustee on behalf of investors. Contractual schemes
represent a third form of CIS. They are closely related to the
trust structure, in that an independent legal personality is not
created on establishment of the scheme. Whatever the struc-
ture adopted, risk and asset management by the CIS manager
will be separate from the safe-keeping (custody) of the assets
by the CIS depositary which will also monitor the manager.

' N. MoronEy, Op. cit., 200.

S E ANNUNZIATA, G/ organismi di investimento, cit., 0 ss.

6 F. ANNUNZIATA, Gi organismi di investimento, cit., 113-114. Per un esame
dell’evoluzione della legislazione dell’Unione in materia di investimento col-
lettivo, v. N. MOLONEY, 0p. ¢it., 194-198, che, a pagina 197, chiarisce che «the
management of CISs in the EU is governed by the 2011 AIFMD. It adresses
asset management for all CISs, apart from those authorised under the UCITS
directive; as the UCITS directive is an opt-in regime, in that CISs and their
managers choose to adopt a CIS fund design model which brings them within
the UCITS regime, the AIFMD accordingly provides the default regime for
collective asset management in the EU.

224



CAPITOLO V — DIRITTO COMPARATO E DELL’'UNIONE EUROPEA

The CIS share or unit gives the investor the right to participate
in the profits or income which arise from the CIS’ investment
activities and which form the return on the CIS".

Gli obiettivi della legislazione europea in materia — arricchita
da alcuni Regolamenti delegati della Commissione, tra cui spicca il
Regolamento 231/13" — sono sia la protezione del consumatore,
sia la tutela della stabilita dei mercati'.

L’ambito della AIFMD, essendo definito in negativo per oppo-
sizione alla UCITS®, ¢ particolarmente ampio, ricomprendendo
property fund, commodity fund, infrastructure fund, equity fund, hedge fund'.
Occorre tuttavia tenere presente che, a livello europeo, gli asset un-
der management (AUM) che ricadono nel sistema UCITS sono pati a
tre volte quelli assoggettati alla AIFMD™.

Le due discipline, per molti aspetti — quali la gestione del rischio,
1 profili organizzativi, le regole di condotta e la posizione del de-
positario — sono simili. Cio non puo ovviamente far dimenticare le
differenze che vi intercorrono, essendo la UCITS maggiormente
funzionale alla tutela dell’investitore e la AIFMD prevalentemente
orientata alla stabilita dei mercati®.

Avendo promesso di non indugiare in dettagli superflui, ci con-
centriamo ora sulla ricerca di eventuali disposizioni europee che
possano essere di ausilio nell'inquadramento dei fondi italiani.
Prima di apprestarci a tale tentativo, conviene premettere che la
dottrina e la giurisprudenza, nell’affrontare la vexata guaestio, non

"'N. MOLONEY, gp. ¢it., 196-197.

¥ 11 Regolamento contiene un centinaio di articoli che trattano i seguenti
aspetti: «calculation of AUM [...]; calculation of leverage; the initial own funds
regime; operating conditions form AIFMs; investment in securitized positions;
organizational requirements; valuation; delegation; the depositary; transpar-
ency requirements; third country rules [...]» (N. MOLONEY, op. ¢it., 284).

Y N. MOLONEY, op. cit., 197.

211 cui ambito di applicazione ¢ fissato all’art. 1 UCITS, al quale si rimanda.

21 N. MOLONEY, op. cit., 283, secondo cui «the range of assets, investment
strategies and risk profiles engaged by the AIFMD is immense».

22 N. MOLONEY, op. cit., 283.

23 N. MOLONEY, op. cit., 283.
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hanno mai fatto leva sulle fonti europee*’. E questo un fenomeno,
come stiamo per vedere, non casuale.
Un primo elemento si ritrova nel considerando n. 6 della diret-

tiva UCITS:

nei casi in cui una disposizione della presente direttiva im-
pone al’lOICVM di adottare misure, tale disposizione dovreb-
be applicarsi alla societa di gestione se TOICVM ¢ costituito
come fondo comune d’investimento gestito da una societa di
gestione e se il fondo comune non puo agire autonomamente
in quanto non ha personalita giuridicaZS.

Tenendo a mente che i considerando non hanno efficacia giu-
ridica vincolante, ma costituiscono uno strumento per 'interpre-
tazione delle norme contenute nella parte dispositiva delle fonti
europee, ¢ degno di nota che la direttiva UCITS contempli espres-

26 del fondo comune

samente la mancanza di soggettivita giuridica
di investimento. Cio nondimeno, il considerando in esame non si
premura di imputare il fondo ad alcun soggetto.

Venendo alla parte dispositiva della direttiva UCITS, Part. 1,

comma 3 stabilisce che,

# Ogni riferimento a un determinato contributo dottrinale o a uno spe-
cifico provvedimento sarebbe riduttivo. Non si puo che invitare il lettore a
sincerarsene egli stesso.

2 E il caso, ad esempio, dell’art. 84, comma 2, lett. a), secondo cui «un
OICVM puo sospendere provvisoriamente, ai sensi del diritto nazionale appli-
cabile, del regolamento del fondo o dell’atto costitutivo della societa di investi-
mento, il riacquisto o il rimborso delle proprie quote».

%6 Ci si obiettera che il considerando n. 6 ragiona, in realta, di personalita gin-
ridica. Ritengo che cio sia dovuto a una non precisa traduzione del testo inglese
(legal personality), che da anni costituisce ormai il testo di lavoro, l'originale su
cui le istituzioni coinvolte nel procedimento legislativo lavorano e che viene
poi tradotto nelle altre 23 lingue ufficiali dell’'Unione. Con questo non intendo
certo negare che ciascuna versione linguistica faccia egualmente fede, ma sem-
plicemente attribuire all’espressione personalita un significato diverso da quello
che tecnicamente assume nel discorso giuridico italiano.
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conformemente al diritto nazionale, gli organismi di cui al
paragrafo 2 possono assumere la forma contrattuale (fondo
comune di investimento, gestito da una societa di gestione) o
di #rust (unit trust) oppure la forma statutaria (societa di investi-
mento).

Ritroveremo continuamente questa distinzione, gia incontrata
nell’ordinamento italiano, nello studio dei sistemi giuridici di Re-
gno Unito, Francia, Germania e Lussemburgo.

Non vi ¢, nel resto della direttiva UCITS, alcuna disposizione
che si riferisca alla natura del fondo comune di investimento, né
alla sua eventuale imputazione.

Passando ora alla direttiva AIFMD, il considerando n. 6 afferma che

I'ambito di applicazione della presente direttiva dovrebbe
essere limitato ai soggetti che esercitano abitualmente I'attivita
di gestione di FIA — indipendentemente dal fatto che il fondo
sia di tipo aperto o chiuso, prescindendo dalla forma giuridica
dello stesso o dal fatto che il fondo sia 0 meno quotato [...].

Emerge qui quanto la soggettivita del fondo non preoccupi il
Legislatore europeo, dato 'approccio funzionale che gli ¢ proprio
nella regolamentazione dell'investimento collettivo.

I considerando n. 20 stabilisce che

in funzione della forma giuridica, i FIA dovrebbero poter
essere gestiti sia esternamente sia internamente. La gestione
dovrebbe essere considerata interna quando ¢ esercitata dal
consiglio di amministrazione o da ogni altra risorsa interna del
FIA. Laddove la forma giuridica del FIA consenta la gestione
interna e il consiglio di amministrazione del fondo scelga di
non nominare un GEFIA esterno, il FIA ¢ allo stesso tempo
GEFIA e pertanto dovrebbe soddisfare tutti i requisiti previsti
per i GEFIA ai sensi della presente direttiva ed essere autoriz-
zato in quanto tale. Un GEFIA che ¢ un FIA gestito interna-
mente non dovrebbe tuttavia essere autorizzato alla gestione
esterna di altri FIA. La gestione dovrebbe essere considerata
esterna quando una persona giuridica esterna ¢ stata nominata
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in qualita di gestore dal o per conto del FIA e, in virtu di tale
nomina, ¢ responsabile della gestione del FIA.

Questo considerando, che va letto assieme all’art. 5, comma 1,
lett. b), ¢ rilevante nella parte in cui distingue la gestione interna da
quella esterna, cui sono necessariamente assoggettati i fondi co-
muni italiani stante la mancanza di una struttura organizzativa in
grado di condurre la gestione. Esso, tuttavia, non offre ulteriori
elementi.

La parte dispositiva della direttiva AIFMD, inoltre, tace in meri-
to alla natura del fondo e alla sua imputazione.

Risulta chiara, allora, la ragione per cui la dottrina e la giurispru-
denza italiane non abbiano fatto riferimento alla normativa euro-
pea per tentare di risolvere 1 propri dubbi circa la natura giuridica
dei fondi. Tale natura, per il legislatore europeo, non ¢ meritevo-
le di approfondimento giacché non incide sul raggiungimento dei
due scopi principali del diritto unionale in materia: tutela dei rispar-
miatori e stabilita dei mercati.

Emerge allora come 1 singoli Stati membri abbiano potuto re-
cepire le suddette direttive inquadrando il fondo comune d’inve-
stimento talvolta come #ust, talvolta come societa, talaltra come
comunione tra investitori. Tale eterogeneita non ha mai spinto la
Commissione europea a ritenere sussistente una violazione degli
obblighi di recepimento incombenti sugli Stati, né conseguente-
mente ad agire nei loro confronti dinanzi alla Corte di Giustizia
UE. Indizio piuttosto forte della compatibilita di questi mezzi ri-
spetto agli scopi delle citate direttive e dunque della necessita di un
approccio funzionale.

4. Regno Unito

Nella legislazione Britannica — che ¢ attualmente il risultato di
un copy out approach tispetto alla AIFMD? — Porganismo di inves-

21D, RoucH, Urnited Kingdom, in L. VAN SETTEN e D. BuscHh, Alternative invest-
ment funds in Burgpe, Oxtord, 2014, 129.
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timento collettivo ¢ denominato Collective Investment Scheme (CIS),
definito dalla seczion 235 del Financial Services and Markets Act 2000
(FSMA) come

any arrangements with respect to property of any descrip-
tion [...] the purpose or effect of which is to enable persons
taking part in the arrangements (whether by becoming owners
of the property or any part of it or otherwise) to participate
in or receive profits or income arising from the acquisition,
holding, management or disposal of the property or sums paid
out of such profits or income®.

I paragrafi 2 e 3 del medesimo articolo cosi proseguono:

the arrangements must be such that the persons who are to
participate (“participants”) do not have day-to-day control over
the management of the property, whether or not they have the
right to be consulted or to give directions. The arrangements
must also have either or both of the following characteristics:
(a) the contributions of the participants and the profits or in-
come out of which payments are to be made to them are poo-
led; (b) the property is managed as a whole by or on behalf of
the operator of the scheme.

I’ambito di tale definizione ¢ ridotto da numerose eccezioni,
«ncluding arrangements involving the issue of debt instruments
satisfying certain criteria, deposits, individual investement manage-
ment arrangements and bodies corporate that are not open-ended
investement companies»”.

Alle norme di rango legislativo contenute nel Financial Services
and Markets Act 2000 (FSMA) si aggiunge la regolamentazione
dovuta alla Financial Conduct Authority e contenuta nel Collective In-
vestment Scheme Sourcebook™.

2 F. ANNUNZIATA, GUi organiswmi, cit., 86. Secondo D. RoucH, ap. it.,, 124, «the
concept of “collective investment scheme” is very broadly defined [...]».

% D. RoucH, gp. cit., 125.

UFE ANNUNZIATA, Gl organismi, Cit., 86.
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Costituisce una profonda differenza rispetto all’ordinamento
italiano la circostanza per cui, «except in case of closed-ended
bodies corporate, the legal form of an arrangement is not rel-
evant to whether it is a collective investement scheme. It is simply
necessary to establish that the various elements in the definition
are satisfied»’.

I CIS si distinguono infatti in regulated (unit trust, limited partner-
ship, pooling arrangements) e unregulated, ossia tutti quegli organismi
che non assumono la forma dei regulated”.

Gli authorised unit trust (AUT) sono costituiti in forza di un #ust
deed che intercorre tra un investment manager € un trustee. 11 manager ¢
responsabile della gestione e dell’operativita del fondo, mentre al
trustee spetta la titolarita degli assets del #rust nell'interesse degli inve-
stitori. Il #ustee non puo svolgere le funzioni di nvestment manager,
glacché quest’ultimo deve essere un soggetto diverso e indipenden-
te dal primo™.

Le Collective Investment in Transferable Securities (Contractual Scheme)
Regulations del 2013 hanno introdotto Vauthorised contractual scheme
(ACS). Due possono essere le forme degli ACS. 11 co-omwnership scheme
sorge in virtu di un accordo tra un fund manager e un depositario. Gli
investitori non sono inizialmente parte del deed, ma vi aderiscono
impegnandosi mediante la sottoscrizione delle quote del fondo. Al
deed della seconda forma di ACS, ossia del lmited partnership scheme,
partecipano il general partner, nella veste di fund manager autorizzato
(con possibilita di delegare a terzi alcune funzioni gestorie) e un
nominated partner, il quale ¢ unico /limited partner del rapporto con-
trattuale nella fase di costituzione. Gli investitori aderiscono poi
al fondo in qualita di Zmited partners e la titolarita delle situazioni
giuridiche spetta, anche qui, al depositario™.

Ulteriore strutturazione ¢ quella della Zmited partnership, che va
costituita secondo le regole generali contenute nel Limited Partner-

1D, Roucw, gp. cit., 125.

32 F. ANNUNZIATA, G/i organismi, cit., 86.
3 E ANNUNZIATA, Gl organismi, Cit., 86.
B ANNUNZIATA, Gl organismi, Cit., 86.
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ship Act del 1907, riformato dalle ACS Regulations per consentire
una maggiore flessibilita a vantaggio degli ACS ascrivendo loro tre
caratteristiche che costituiscono altrettante deviazioni dai principi:
1 limited partner possono ottenere il rimborso della propria quota an-
che senza richiedere lo scioglimento della complessiva partnership,
dovendosi pero assicurare la presenza di almeno un /Jwited partner;
il general partner non assume responsabilita per le obbligazioni della
limited partnership se non in caso di illeciti a lui imputabili; le modifi-
che della partnership non richiedono pubblicita™.

Va poi ricordata la open-ended investment company (OEIC), denomi-
nata anche znvestment companies with variable capital 1CVC), la cui di-
sciplina ¢ costituita dalle Open-Ended Investment Companies Regulations
2001 (OEIC Regulations). La partecipazione a tale organismo, strut-
turato in forma societaria, ¢ rappresentata da azioni. Il presidente
del consiglio di amministrazione deve essere un authorised corporate
director (ACD), autorizzato dalla FCA. I’organismo deve nominare
un depositario che sia indipendente dallo stesso OEIC e dai suoi
amministratori. A tale depositario ¢ attribuita la titolarita delle si-
tuazioni giuridiche di cui si compone 'organismo™.

Dagli elementi selezionati, quello piu interessante ¢ I'imputa-
zione della titolarita delle situazioni giuridiche che compongono
il fondo al depositatio/ #rustee, il quale deve essere necessatiamente
diverso e indipendente dal manager. Nel diritto positivo italiano, al
contrario, le situazioni giuridiche — il cui insieme viene detto fondo
— non sono esplicitamente imputate. Questa differenza non nasce
per caso, ma ¢ il portato del fatto che la nostra tradizione giuridica,
non conoscendo il #ust e in particolare le tutele di cui 1 beneficiary
godono in eguity, attribuisce al depositario unicamente obblighi di
custodia e sorveglianza, non la titolarita di un diritto funzionalizza-
to (es. proprieta). Emerge cosi la ragione profonda per cui sull’in-
terpretazione del TUF 7n parte qua si ¢ aperta una lunga diatriba. La
necessita del Legislatore di distinguere il gestore dal depositario e
la difficolta, sistematica e tradizionale, di concepire un #ust, hanno

3 F ANNUNZIATA, G/ organismi, cit., 86.
3 B ANNUNZIATA, Gl organismi, Cit., 86.
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ingenerato tra i pratici, immersi in quella stessa cultura secolare, il
dubbio sull’individuazione del titolare del fondo. Il Regno Unito,
avendo a disposizione uno strumento concettuale del calibro del
trust e avendo quindi potuto imputare senza troppe remore le situa-
zioni giuridiche al depositario, non ha conosciuto questi problemi.

Questo elemento — che conferma I’esigenza di applicare il TUF
alla luce dei profili funzionali dei fondi comuni e segnatamente del-
le relazioni tra potere/dovere gestorio e interesse dei partecipanti
— ha inciso sulle dinamiche giurisprudenziali italiane ormai note
non autonomamente, ma interagendo con un ulteriore fattore, che
emergera al termine del paragrafo dedicato allo studio dell’ordina-
mento francese.

5. Francia

L’ordinamento francese, precursore, assieme a quelli tedesco e
lussemburghese, della disciplina europea in materia di OICR, co-
nosce la summa divisio tra organismi statutari (SICAF e SICAV) e
contrattuali (fonds communs de placement)’’.

In base all’art. 1.214-24-34 del Code monétaire et financier (CMF),

le fonds commun de placement, qui n’a pas la personna-
lité morale, est une copropriété d’instruments financiers et de
dépots dont les parts sont émises et rachetées a la demande,
selon le cas, des souscripteurs ou des porteurs et a la valeur
liquidative majorée ou diminuée, selon les cas, des frais et com-
missions.

Il medesimo articolo, quasi negando se stesso, stabilisce che «ne
s’appliquent pas au fonds commun de placement les dispositions
du code civil relatives a Iindivision ni celles des articles 1871 a
1873 du méme code relatives aux sociétés en participation». L’or-
ganismo contrattuale ¢ quindi qualificato in termini di comproprieta,
ma le disposizioni la cui applicazione dovrebbe conseguire a tale
qualifica sono messe fuori gioco. Quasi, insomma, che il concetto

3T E ANNUNZIATA, Gli organismi, Cit., 82.
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di comproprieta non consistesse nella disciplina, ma in un’idea pre-
giuridica. Meglio sarebbe stato discorrere, piuttosto, di contitolarita.

L’esplicita esclusione della personalita giuridica™ in capo al fonds
commun ¢ la diretta conseguenza della ricostruzione dell’istituto in
termini di contitolarita tra gli investitori. La ragione di tale esclusio-
ne ¢ da taluno considerata di ordine fiscale, giacché, se la persona-
lita fosse stata riconosciuta, 'imposizione tributaria sarebbe stata
duplice, gravando sia sul fondo, sia sugli investitori”. Di questo
¢ lecito dubitare, giacché al Legislatore che avesse invece ricono-
sciuto la soggettivita giuridica al fondo sarebbe stato sufficiente
escludere expressis verbis 1l rischio di una doppia tassazione, cosi age-
volmente sancendo il principio di fiscal neutrality. Deve piuttosto
ritenersi che si sia voluto evitare di costruire un soggetto giuridico
privo di qualsiasi sostrato organizzativo e si sia pertanto deciso di
imputare le situazioni che compongono il fondo direttamente agli
investitori, cosi da garantirne la separazione dal patrimonio della
societa di gestione. Si tratta, dunque, di un patrimoine d affectation,
ossia di un patrimonio destinato, identificato, in quanto tale, dallo
scopo della gestione collettiva cui ¢ sottoposto*’.

Alla SICAV e alla SICAF, la legislazione di recepimento della

38 Sulla quale si veda anche S. PUEL, France, in 1.. VAN SETTEN e D. BuscH,
Alternative investment funds in Europe, Oxford, 2014, 172, secondo il quale «FCPs
are unit trusts with no legal personality of their own». L’Autore aggiunge che
«n practice FCPs are the most common form of funds found in the French
market», dopo aver chiarito, a p. 170, che «France ranks first in Europe and
second worldwide (after the United States) for fund management (with EUR
1,700 billion under management in funds). France also ranks second in Europe
(with 17% of the market) and worldwide as a fund domiciliation centre».

3 TH. BONNEAU, Les Sfonds communs de placement, les fonds commmuns de créances, et
le droit civil, in RTD cip., 1991, 24.

0 Questo principio mira a porre gli investitori in una situazione non peg-
glore di quella in cui gli stessi si troverebbero ove investissero direttamente : G.
Dusemon, V. HEMERY, M. MoOULLA, Luxenbonrg, in L. VAN SETTEN e D. BuscH,
Alternative investment funds in Europe, Oxford, 2014, 316.

T ConnEAU, Les Sfonds communs de placement, in ROTC, 1991, 1. Sui fonds
communs de placement si veda anche, con riguardo ad aspetti specifici: A. CE-
RATI-GAUTHIER, Fonds commun de placement - Obligation du dépositaire de restitution
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Direttiva AIFM ha aggiunto un’ulteriore categoria: gli autres fon-
ds d'investissement alternatifs. Ne fanno parte tutti gli organismi che
prima del recepimento stesso non rientravano tra quelli vigilati
dall’ Autorité des marchés financiers, purché posseggano tutti gli ele-
menti propri alla nozione generale di fonds alternatif delineata dalla
Direttiva AIFM. La categoria ¢ dunque ampia e in essa possono
essere sussunti anche organismi che non appartengono alle forme
tradizionalmente contemplate. Questa categoria aperta discende
dall'impostazione della citata direttiva, il cui punto focale consiste
nella posizione del gestore, rendendo cosi possibile I'attribuzione
della qualifica di OICR a strutture molto diverse®.

Qui affiora ’elemento comparativamente rilevante.

In Francia, I'entita che assuma i tratti — per cosi dire “minimi” —
del’OICR, non ¢ tenuta a mutare la propria struttura giuridica. Nel
sistema italiano, anche a seguito del recepimento della AIFMD,
invece, la qualifica di OICR ¢ ascritta esclusivamente a strutture
giuridiche esplicitamente nominate: fondi, SICAV o SICAFE.

Tale caratteristica dell’ordinamento italiano non ha potuto che
aggravare 1 problemi interpretativi ben noti, interagendo col fatto-
re emerso al termine del precedente paragrafo, ossia la mancanza
dello strumento concettuale del #ust nella tradizione continentale.
Non soltanto, infatti, il Legislatore italiano non ha utilizzato quel
concetto per costruire una nozione generale di OICR individuata
da elementi manifestamente funzionali, ma la rilevanza delle ca-
ratteristiche strutturali dell’investimento collettivo ¢ stata enot-
memente accresciuta dall’irrigidimento delle forme giuridiche a
disposizione. In altri termini, non abbiamo utilizzato il #7ust e non
abbiamo quindi ricompreso sotto una unica categoria funzionale
fenomeni la cui diversita strutturale sarebbe potuta conseguente-
mente apparire molto meno importante. Come se cio non bastas-
se, abbiamo soffocato la liberta di scelta delle strutture societatie,
cosi creando I'impressione che il centro di gravita del fenomeno

des instruments financiers, in Revue Lamy droit des affaires, n. 51, juillet-aott 2010,
Actualités, 2937, 15.
2B ANNUNZIATA, G organismi, Cit., 84.

234



CAPITOLO V — DIRITTO COMPARATO E DELL’'UNIONE EUROPEA

consistesse proprio in quelle stesse strutture. Tale caratteristica
dell’ordinamento italiano non ha potuto che aggravare i problemi
interpretativi ben noti.

6. Germania

I’ordinamento tedesco definisceil fondo comune d’investimento,
ossia Ulnvestmentvermigen, come «any scheme for collective invest-
ment raising capital from a number of investors in order to invest
it according to a specific investment policy for the benefit of its
investors and which is not an operative company outside the finan-
cial sector®.

La Germania, nel quadro dell’abituale summa divisio tra forme
contrattuali e statutarie™, conosce due tipi di organismi contrattua-
li, solitamente identificati come Treubandlosung e Mitergentumslosung,
consistentt il primo nella proprieta fiduciaria e il secondo nella
comproptieta tra investitori®.

Il grande vantaggio pratico della Treubandlisung rispetto alla Mi-
tezgentumislosung deriva dalla diversa imputazione delle situazioni giu-
ridiche ricomprese nel’OICR, giacché la seconda ipotesi costringe
a curare una serie interminabile di iscrizioni nei libri fondiari a fa-
vore e contro tutti i partecipanti all’investimento collettivo®.

In tale quadro normativo, 'elemento comparativamente piu in-
teressante ¢ rappresentato senza dubbio alcuno dalla Treuxbandlosung,

3 C. ScHMIES, Germany, in L. VAN SETTEN ¢ D. BuscH, Alternative investment
Sfunds in Eurgpe, Oxford, 2014, 204.

Y -M. Kverr, Die Trust-Struktur im Vertragsmodell des Investmentsrechts, Betli-
no, 2016, 121.

> B. Lisonati, Holding ¢ investment trust, Milano, 1959, 639 ss.; Ch. E.
Rounbs, A. DEH10O, Publicly-Traded Open End Mutual Funds in Common Law And
Civil Law Jurisdictions: a Comparison of legal Structures, in NYU Journal of Law &
Business, 2007, 3, 487, M. KLETT, 0p. cit., 99 ss.; B ANNUNzIATA, GF7 organisni,
cit., 89.

0 B ANNUNZIATA, G organismi, cit., 91. Si tratta, all’evidenza, della proble-
matica implicazione operativa che la dottrina non ha tardato a rimproverare
all’orientamento della nostra Corte di Cassazione (v. Capitolo I).
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la quale richiama molto chiaramente il #7ust. Questo OICR, infatti,
rappresenta un Sondervermagen, ossia un patrimonio speciale, sepa-
rato, privo di personalita giuridica, la cui titolarita ¢ imputata alla
societa di gestione, detta Kapitalverwaltungsgesellschaft (IKVG)*. Sulla
KVG incombono molti dei tipici doveri fiduciari del #rustee®, tra i
quali il duty of loyalty”. La custodia del fondo ¢ affidata a un deposi-
tario, con una posizione di indipendenza e una funzione di vigilanza
in tutto comparabili a quelle affidategli in Italia, data la comune de-
rivazione dal diritto dell’Unione. La differenza pitt marcata rispetto
alla common law ¢ data dalla circostanza per cui 1 diritti vantati dagli
investitori nei riguardi della KVG non sono eguitable o quasi-equitable,
come quelli spettanti al beneficiary del #rust, ma contrattuali™.
Come notato in dottrina,

the vast majority of German investment funds are establi-
shed in contractual form, i.e. as a segregated pool of assets
managed by an asset management company (KAG) pursuant
to a contractual agreement with investors [...]. The KAGB
now limits the choice for all German investment funds to three
legal basic forms: the contractual fund (Sondervermigen), the in-
vestment company (Investmentactiengesellshaf?) and the investment
limited partnership (Investmentkommanditgesellshaf)'.

Y A. Demio, Das Sondervermigen des Investmentgesetzes — Ein Trust? Ein Ver-
eich der Grundlagen des deutschen und US-amerikanischen Investmentrechts, Schriften
zum Banken- und Kapitalmarktrecht, Band 8, Hamburg, 2016; M. BERG, Verwaltung
von Investment-Sondervermigen im dentschen und enropdischen Umsatzstenerrecht, Koln,
Verlag Dr. Otto Schmidt, vol. 27, 2012; F. ANNUNZIATA, G/i organismi, cit., 89.

8 J-M. KrETT, 0p. ¢it., 127 ss.; E. ANNUNZIATA, G/i organismi, cit., 90.

¥ CR. KAUNE — M.K. OuLDS, Das neue Investmentgesetz, in Zeitschrift fiir Bank-
recht und Bankwirtschaft, 2004, vol. 16, n. 2, 114 ss. e C. NICKEL, Der Vertrieb von
Investmentanteilen nach dem Investmentgeserz, in Zeitschrift fiir Bankrecht und Bankwirt-
schaft, 2004, vol. 16, n. 3; F ANNUNZIATA, G/7 organismi, cit., 90.

Y Ch. E. Rounps — A. DEHIO, Publicly-Traded, cit., 498; F. ANNUNzIATA, G/
organisnti, Cit., 92.

1 C. ScHMIEs, op. cit., 202.
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Gli organismi contrattuali possono essere gestiti unicamente da
societa esterne: «the contractual fund itself has not legal personal-
ity and therefore must be managed by a third party»””. Le altre due
tipologie di organismi, invece, possedendo una propria struttura
organizzativa, possono essere gestite sia dai propri organi, sia da
altre societa™. La forma preferita per 'investimento collettivo, co-
munque, ¢ quella dell’organismo contrattuale™.

E interessante notare, anzitutto, come nell’ordinamento tedesco
si presti molta attenzione a imputare esplicitamente 1 diritti a uno
dei soggetti coinvolti nell’investimento collettivo, segno di un osse-
quio legislativo al dogma della necessaria titolarita delle situazioni
giuridiche che abbiamo trattato nel corso del Capitolo II. Nono-
stante questa tradizione giuridica, propria a tutto il continente, il
Legislatore italiano non ha ritenuto di specificare chi sia il titolare
delle situazioni che compongono il fondo. Quella stessa tradizio-
ne, tuttavia, si ¢ manifestata in seguito nella giurisprudenza e ha
prodotto gli effetti negativi che il lettore ormai conosce. Non ¢ da
escludere — e, anzi, appare probabile — che, se una tale scelta legisla-
tiva fosse stata fatta in Germania, gli stessi problemi interpretativi
si sarebbero manifestati nella giurisprudenza e prima ancora nella
dottrina tedesche. Con tale Paese, infatti, condividiamo non soltan-
to il dogma pocanzi richiamato, ma quella mentalita classificatrice e
dunque quell’«ansia da imputazione» che sono tra le eredita meto-
dologiche piu importanti della pandettistica.

L’imputazione legislativa delle situazioni giuridiche, realizzata
espressamente in Francia e Germania, ¢ invece mancata all’Italia,
in un contesto giuridico in cui il #usz, essendo storicamente assen-
te, non poteva correggere le ambiguita cagionate da tale tecnica
normativa.

A tale proposito, poi, va notato come I'assenza del #ust negli
ordinamenti continentali non vada considerata una condanna irre-
vocabile, ma possa essere rimediata, come dimostrato in Germa-

>2 C. ScHMIEsS, ap. cit., 205.
55 C. SCHMIES, op. cit., 200.
5 C. Schmrs, ap. cit., 206.
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nia, dall'introduzione di omologhi funzionali la cui operativita puo
essere generale o, piu prudentemente, limitata a settori specifici
della vita economica nazionale.

Credo cio nondimeno che dal lavoro sin qui condotto sia emer-
so come il TUF gia offra elementi sufficienti, sebbene scarni, per
impostare un efficace meccanismo di investimento collettivo in
cul le responsabilita siano efficientemente ripartite tra gli attori
coinvolti.

7. Lussemburgo

La ricorrente distinzione tra organismo contrattuale e statutario
¢ presente anche in Lussemburgo, avendosi 1 fonds communs de pla-
cement, le SICAV (société d’investissement a capital variable) e le SICAF
(société d'investissement a capital fixe). La rilevanza comparatistica di
questo Paese, nello studio che stiamo conducendo, ¢ dovuta alla
capacita di attrarre attivita finanziarie a livello internazionale: «Lu-
xembourg has gradually emerged as the EU’s main investment fun-
ds domicile, starting off as a retail fund centre as of 1988».

La definizione dell’organismo contrattuale, sottoposto alla not-
mativa lussemburghese in tanto in quanto sia gestito da una societa
avente sede in tale Stato, ¢ offerta dall’art. 5 della legge del 17 di-
cembre 2010, recante la trasposizione della Direttiva UCITS:

est réputée fonds commun de placement pour 'application
de la présente partie toute masse indivise de valeurs mobilicres
et/ou d'autres actifs financiers liquides mentionnés a larticle
41, paragraphe (1), composée et gérée selon le principe de la
répartition des risques pour le compte de propriétaires indivis
qui ne sont engagés que jusqu’a concurrence de leur mise et
dont les droits sont représentés par des parts destinées au pla-
cement dans le public par une offre publique ou privée>.

5 G. DuseMON, V. HEMERY, M. MOULLA, Luxentbourg, in L. VAN SETTEN e D.
BuscH, Alternative investment funds in Europe, Oxford, 2014, 313.

5 C. KreMER, L. LEBBE, Collective Investment Schemes in Lucembourg. Law and
Practice, Oxford, 2009, 46; . ANNUNZIATA, G/i organismi, cit., 71.
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Si richiama, dunque, come nel diritto francese e a differenza di
quello italiano, il concetto di comproprieta, cosi stabilendost expres-
sis verbis la titolarita delle situazioni giuridiche che compongono il
fondo. II richiamo allo schema della comproprieta, tuttavia, viene
immediatamente disinnescato nella parte in cui impedirebbe il buon
funzionamento dell’investimento collettivo, secondo una tecnica
legislativa che parimenti abbiamo gia incontrato nell’ordinamento
francese. I partecipanti al fondo e i loro creditori non possono in-
fatti pretendere la separazione della quota, né lo scioglimento del
fondo; i diritti di voto sono attribuiti unicamente alla societa di ge-
stione; ¢ esclusa la responsabilita illimitata dei partecipanti®’.

L’ufficio di gestore e dunque i poteri/doveri di amministrazione
e disposizione del fondo sono attribuiti alla societa di gestione:

la société de gestion gere le fonds commun de placement
en conformité avec le réglement de gestion et dans lintérét
exclusif des porteurs de parts. Elle agit en son propre nom,
tout en indiquant qu’elle agit pour le compte du fonds com-
mun de placement. Elle exerce tous les droits attachés aux
titres dont se compose le portefeuille du fonds commun de
placement (art. 14).

I’art. 15 delinea invece i rapporti tra societa e partecipanti, peral-
tro in modo molto simile a quanto avviene nell’ordinamento italiano,
stante il rinvio alla posizione del mandatario a titolo oneroso: «la
société de gestion doit exécuter ses obligations avec la diligence d’un
mandataire salarié; elle répond, a I'égard des porteurs de parts, du
préjudice résultant de I'inexécution ou de la mauvaise exécution de
ses obligations»*®.

Parallelamente a quanto previsto dal TUF e in virtu della comu-
ne derivazione dal diritto dell’'Unione, i titoli devono essere affidati
alla custodia e alla sorveglianza di un depositario, terzo e indipen-
dente. Interessante, e alquanto diversa dalla disciplina italiana, ¢ la

57 C. KREMER, 1. LEBBE, op. cit., 51.
% Si veda, ad esempio, C. KREMER, 1. LEBBE, Organismes de placement collectif et
véhicules d’investissement apparentés en droit luxembonrgeois, Bruxelles, 2007.
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dettagliata strutturazione dei rapporti tra depositario e partecipan-
ti, prevista dall’art. 19:

le dépositaire est responsable, selon le droit luxembourge-
ois, a ’égard de la société de gestion et des porteurs de parts,
de tout préjudice subi par eux résultant de 'inexécution injusti-
fiable ou de la mauvaise exécution de ses obligations. A ’égard
des porteurs de parts, la responsabilité est mise en cause par
I'intermédiaire de la société de gestion. Si la société de gestion
n’agit pas, nonobstant sommation écrite d’un porteur de parts,
dans un délai de trois mois a partir de cette sommation, ce por-
teur de parts peut mettre en cause directement la responsabilité
du dépositaire.

All'interno del nostro sistema, invece, la soluzione a tali questio-
ni puo essere esclusivamente dedotta dall’interprete, come vedre-
mo nel Capitolo VII.

La dottrina lussemburghese ritiene che il fondo non abbia per-
sonalita giuridica, consistendo espressamente in una comunione
tra partecipanti’. Ne segue che, nei rapporti con i terzi, la societa
di gestione compie atti giuridici in nome proprio e nell'interesse
del fondo (art. 14). Cio, tuttavia, rende il fondo assimilabile a una
societa. Nei rapporti tra societa e investitori, invece, il fondo, non
avendo una propria volonta e neppure un autonomo interesse, ¢
trattato in tutto e per tutto come un mero patrimonio®'.

Oltre alla SICAV e alla SICAF, che non presentano particolarita
degne di rilievo ai nostri fini, occorre menzionare I'art. 89 della leg-
ge 17 settembre 2010, secondo cui, similmente a quanto avviene in
Francia (§ 5) e a differenza dell’ordinamento italiano,

est réputé fonds commun de placement pour 'application
de la présente partie toute masse indivise de valeurs composée
et gérée selon le principe de la répartition des risques pour le

59
§ 4.
0 G. DusemoN, V. HEMERY, M. MOULLA, Luxcembourg, in L. VAN SETTEN ¢ D.
BuscH, Alternative investment funds in Europe, Oxtord, 2014, 320.
1 C. KrREMER, 1. LEBBE, op. ¢it., 51; . ANNUNZIATA, Gli organismi, cit., 70.
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compte de propriétaires indivis qui ne sont engagés que jusqu’a
concurrence de leur mise et dont les droits sont représentés par
des parts destinées au placement dans le public par une offre
publique ou privé®

Vige quindi un principio di atipicita delle forme che possono
essere assunte dagli organismi contrattuali: «LLuxemourg law has
always permitted the creation of certain types of ‘quasi-funds’ in
the form of non-regulated ordinary commercial companies |...]. It
is thus appropriate to differentiate between unregulated and regula-
ted AIFs [...]»%.

Un principio, quello di atipicita, opposto a quello che, in Italia, ha
accresciuto la rilevanza dei profili strutturali agli occhi degli interpreti.

8. Conclusione: i problemi italiani nascono dal disallineamento tra tecnica
legislativa e tradizione ginridica

Rilevanti sono gli elementi comparatistici che affiorano da que-
sta indagine e che offrono spunti preziosi per comprendere la dif-
ficile situazione italiana.

Affinché la legislazione in materia di investimento collettivo del
risparmio possa funzionare efficientemente, ossia essere chiara
e ripartire correttamente responsabilita e rischi, ¢ necessario che
I'ordinamento di volta in volta esaminato imputi ai #ustee oppure,
in mancanza, agli investitori o alla SGR, con opposti correttivi, le
situazioni giuridiche del’OICR.

Le incertezze teoriche e le aporie applicative sviluppatesi in Ita-
lia sono dovute all’assenza di questi elementi. Negli ordinamenti
trattati, invece, la giurisprudenza e la dottrina non sono state impe-
gnate in quel dibattito e hanno dunque potuto concentrarsi agevol-
mente sui profili applicativi®.

2 F. ANNUNZIATA, G/i organismi, cit., 79.

% G. DuseMON, V. HEMERY, M. MOULLA, Luxembourg, in L. VAN SETTEN e D.
Busch, Alternative investment funds in Europe, Oxtord, 2014, 318.

6% Per sincerarsene, il lettore potra consultare le opere citate nelle note di
questo Capitolo e verificare come anche nella giurisprudenza ivi menzionata sia
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Dovremmo quindi attendere una riforma legislativa che importi
il #rust o modifichi I'art. 36 TUF introducendovi un’espressa im-
putazione del fondo agli investitori o alla societa di gestione? La
risposta ¢ negativa.

Dallo studio sin qui condotto, infatti, emerge come la mancata
imputazione legislativa delle situazioni giuridiche non costituisca,
in sé e per sé considerata, un ostacolo all’efficiente applicazione
del TUE Il Testo Unico, secondo quanto abbiamo chiarito nel Ca-
pitolo 1V, offre elementi sufficienti per descrivere sia la fisiologia,
sia la patologia dei rapporti tra SGR, terzi e investitori. La mancata
imputazione costituisce un ostacolo soltanto nel momento in cui ¢
inserita in un contesto dottrinale e giurisprudenziale convinto della
necessita dell'imputazione stessa. Soltanto in questo ambiente, in-
fatti, la mancata indicazione legislativa di un titolare puo ingenerare
la tendenza a dibattere circa la sua identificazione e distrarre cosi
I'attenzione dagli essenziali e autosufficienti elementi funzionali.
Solo in tale contesto, infatti, 'imputazione ¢ ritenuta imprescindi-
bile per la soluzione di tutte le questioni giuridiche in cui il fondo
stesso puo essere coinvolto. Se, al contrario, si accorda finalmente
priorita al diritto positivo e si pone un freno alla hybris dei dogmi
teorici, 1 dilemmi pratici non solo possono venire risolti, ma lo sa-
ranno in modo efficiente.

Una riprova del fatto che il problema non sia eminentemen-
te legislativo ¢ fornita dallo sviluppo della giurisprudenza e della
dottrina in materia. Come ricordato nel corso del Capitolo 1%, la
trascrizione a favore del e contro il fondo comune, teorizzata dal
Consiglio di Stato e seguita dal Notariato, consente di separare bi-
lateralmente il fondo stesso e di rendere facilmente esperibile la
pubblicita immobiliare. La virata giurisprudenziale inaugurata dalla
Corte di Cassazione nel 2010 ha invece vulnerato la corretta imple-
mentazione di entrambi gli aspetti della disciplina.

totalmente assente il dibattito sviluppatosi in Italia. La differenza emerge gia
chiaramente dal confronto tra i titoli di quelle stesse opere e quelli dei contri-
buti dottrinali italiani.

5§4e§s.
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La critica da muovere al legislatore del TUEF, pertanto, non ¢
di aver omesso un particolare logicamente imprescindibile per la
corretta interpretazione e applicazione della disciplina, ma di non
avere tenuto conto del contesto culturale in cui il Testo Unico sa-
rebbe stato recepito e inserito. Correlativamente, il merito dei legi-
slatori statunitensi, britannici, francesi, tedeschi e lussemburghesi
non ¢ 'espressa imputazione del fondo in sé e per sé considerata,
ma ’aver tenuto in considerazione le ricadute dell’interazione tra
I'eventuale omissione di tale elemento e la cultura giuridica con
cul essa sarebbe entrata in contatto. In tutti quet sistemi, infatti, la
mancata imputazione delle situazioni giuridiche avrebbe sollevato
gravi dubbi. Se il fondo non competesse ai #rustee o, in Europa con-
tinentale, alla societa o agli investitori, i dubbi applicativi che cono-
sciamo si sarebbero potuti risolvere con la semplicita e la sicurezza
che quegli ordinamenti possono attualmente vantare?

Credo che cio costituisca una lezione che un buon legislatore
dovra tenere sempre a mente: prestare attenzione non soltanto alla
coerenza interna del testo e a come esso interagira con le dispo-
sizioni gia in vigore, ma anche alla cultura della dottrina e della
giurisprudenza a cui esso sara affidato. Anche questi cd. formanti,
infatti, fanno parte di quel complesso sistema di fattori che deter-
mina le puntuali soluzioni applicative future e quindi la direzione
dell’intero ordinamento.

Si spiega dunque perché nei sistemi giuridici passati in rassegna
non si siano avuti i problemi che ormai conosciamo. Cio non ¢ stato
dovuto alla scelta di questa o quella tecnica legislativa, di questo o
quell’istituto, ma all’allineamento tra la suddetta tecnica e Pambiente
culturale chiamato a recepitla. Nella comzmon law, il ricorso al frust im-
plica 'imputazione al #rustee; nella civil law, mancando tale strumento,
I'opportunita di un’esplicita ascrizione delle situazioni giuridiche, al
fine di prevenire dubbi ricostruttivi, ¢ parimenti pressante.

Quanto affiorato nel corso di questa indagine comparatisti-
ca conferma dunque che dobbiamo proseguire nella proposta di
un’impostazione culturale diversa da quella ancora presente in va-
ste porzioni della magistratura, un ribaltamento di prospettiva che
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non consenta alla dogmatica, per quanto utile all'interpretazione e
alla sistematizzazione, di distorcere la legislazione. Una proposta
con cui chiarire che cio che conta, per 'operativita dei fondi italia-
ni, sono i profili funzionali, consistenti nella distinzione tra poteri
gestori e interessi gestiti, mentre il tema della soggettivita giuridica,
per quanto non possa essere completamente obliterato, va relega-
to in secondo piano. Cio, naturalmente, non in virtu dei principi
generali operanti ad esempio nel Regno Unito o in Germania, ma
alla luce della primazia dell’approccio funzionale che caratterizza,
secondo quanto detto nel capitolo IV, anche il TUE

Questo non deve indurre a complessi di inferiorita rispetto alle
culture giuridiche di quei Paesi. L'unica differenza che ci separa da
essi ¢ la tecnica legislativa. La cultura giuridica, invece, ¢, quanto
al principi generali in gioco nei fondi, la stessa. I giuristi francesi e
tedeschi possono ancora crogiolarsi nel dogma della necessaria tito-
larita perché il diritto positivo glielo consente. Il TUF non ha invece
concesso questa comodita ai giuristi italiani, i quali, son certo, non
mancheranno alla loro vocazione storica di fare, di necessita, virtu.
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CAPITOLO VI

I PROFILI SOSTANZIALI
DEI FONDI COMUNI

SommarIO: § 1. La centralita sistematica del rapporto tra la SGR e i partecipanti
al fondo. — § 2. Le due possibili funzioni della SGR: promozione e gestione. —
§ 3. Segue: la natura del rapporto giuridico intercorrente tra i partecipanti e la
SGR di gestione. — § 4. Gli oggetti delle due obbligazioni gravanti sulla societa
di gestione nei confronti dei partecipanti. — § 5. Le relazioni tra SGR, parteci-
panti e terzi, con brevi digressioni sul rapporto giuridico. — § 6. I trasferimenti
dei diritti nel fondo e dal fondo. La proprieta. — § 7. La sostituzione della SGR
di gestione. Le deleghe di funzioni ex art. 33 TUE — § 8. La trascrizione. La
fusione dei fondi. I comparti. — § 9. I rimedi contro gli atti traslativi viziati dal
conflitto d’interessi. — § 10. I diritti inclusi nel fondo. — § 11. La banca deposita-
ria. — § 12. Note conclusive circa I'indipendenza della SGR e il credito dinamico
dei partecipanti. Osservazioni sull’applicabilita degli artt. 2391 ss. c.c. — § 13. 11
partecipante al fondo puo rivestire la qualifica di consumatore.

1. La centralita sistematica del rapporto tra la SGR e i partecipanti al fondo

Nel tessuto normativo del Testo Unico della Finanza, il rappor-
to centrale ¢ quello tra la SGR e i partecipanti. Poco ¢ detto riguar-
do ai terzi (art. 36, comma 4, che concerne i soli creditori). Quanto
al fondo, poi, si ¢ dimostrato che esso consiste in un patrimonio
primario.

A conferma della centralita sistematica del rapporto tra la societa
di gestione e i partecipanti, ¢ sufficiente ricordare l'art. 1, lett. j) e k)
TUE, secondo cui il fondo ¢ un patrimonio autonomo, suddiviso in
quote, istituito e gestito in monte da un gestore, nell'interesse degli
investitori e in autonomia dai medesimi (cio che riecheggia nell’art.
36), secondo una politica d’investimento predeterminata da un re-
golamento (art. 37), ’'adesione al quale comporta, in capo alla SGR,
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'assunzione degli obblighi e delle responsabilita del mandatario (art.
306)". Lart. 35 decies, poi, stabilisce che

le SGR [...] a) operano con diligenza, correttezza e traspa-
renza nel miglior interesse degli OICR gestiti, dei relativi parteci-
panti e dell'integrita del mercato; b) si organizzano in modo tale
da ridurre al minimo il rischio di conflitti di interesse anche tra
1 patrimoni gestiti e, in situazioni di conflitto, agiscono in modo
da assicurare comunque un equo trattamento degli OICR gestiti;
[...] d) assicurano la parita di trattamento nei confronti di tutti 1
partecipanti a uno stesso OICR [...].

I nucleo di questo fondamentale rapporto, il suo centro di gra-
vita, ¢ il fondo che, in quanto patrimonio primario, ¢ sospeso a
meta strada tra i due poli della gestione (SGR) e dell'interesse (in-
vestitori). La natura di patrimonio primario del fondo ¢ funzionale
proprio alla conservazione dell’equilibrio tra questi due poli, a evi-
tare, cio¢, che le situazioni giuridiche di cui si compone scivolino
troppo verso la societa, con lesione dell’znferesse dei partecipanti, o
troppo verso questi ultimi, con conseguente vulnus all’indipendenza
della SGR e dunque alla sua efficienza gestionale e, in ultima istan-
za, al perseguimento dello stesso interesse degli investitori.

Nella costruzione del rapporto intercorrente tra societa e pat-
tecipanti, pertanto, ¢ necessario tenere presente la relazione tra
funzione e struttura. Se ¢ vero, infatti, che il perseguimento dell’in-
teresse degli investitori ¢ possibile solo se ¢ loro interdetto di inge-
rirsi nel «governo tecnico del fondo»® — cosicché si potrebbe dire

! Regolamento Bankitalia del 19 gennaio 2015, Titolo V.1.13, punto 4.2: dla
partecipazione al fondo comune si realizza tramite sottoscrizione delle quote
del fondo ovvero acquisto a qualsiasi titolo del certificato rappresentativo delle
stesse». Come chiatito da S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario,
cit,, 149, infatti, «’investitore perfeziona la sua partecipazione al fondo tramite
'adesione al regolamenton.

Sull’amministrazione delle SGR, M. STELLA RICHTER JR., Lz governance delle
societa dj gestione del visparmio, in Ginr. comm., fasc.4, 2009, 670.

2 L’indipendenza della SGR sembra soffrire di una deroga a causa dell’art.
37, comma 3 TUE, secondo cui «l regolamento dei fondi chiusi diversi dai
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che i partecipanti debbano essere protetti da se stessi — ¢ altrettanto
chiaro che cio non puo escludere che essi dispongano di strumenti
di tutela tali da garantire 'esecuzione dell’obbligo della SGR di agi-
re diligentemente ed esclusivamente nel loro interesse’.

Occorrera quindi trovare un punto di equilibrio tra questi due
poli, cosi da evitare che i partecipanti possano impedire il funzio-
namento del fondo e che la SGR possa esercitare indisturbata i
poteri di cui dispone, sviandoli dall’obiettivo cui devono sempre
rimanere strumentali. Una sorta di sintesi tra democrazia e tecnica.

La costruzione dei profili sostanziali e processuali dovra ispirar-
sl a questo criterio interpretativo.

2. Le due possibili funzioni della SGR: promozione e gestione

E necessario verificare, anzitutto, se le posizioni della SGR di
promozione e di quella di gestione siano identiche®.

FIA riservati prevede che i partecipanti possono riunirsi in assemblea esclu-
sivamente per deliberare sulla sostituzione del gestore». Come ¢ facile notare,
Peccezione ¢ soltanto apparente, giacché i partecipanti non possono ingerirsi
nelle operazioni di gestione, ma soltanto deliberare la sostituzione con altro
gestore, al fine, ovviamente, di mutare 'andamento della gestione medesima.

Una vera e propria deroga all'indipendenza della SGR era invece prevista dal-
la precedente formulazione dell’art. 37, comma 2 bis TUE, secondo cui doveva
essere prevista, per i fondi chiusi, la possibilita per i partecipanti di riunirsi in
assemblea al fine di adottare delibere vincolanti per la SGR in punto di: sua so-
stituzione; modifica della politica di investimento; richiesta di quotazione delle
quote. Ne da conto S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 149.

? Che questa sia una caratteristica centrale dell’intera architettura disciplina-
re del TUF in punto di OICR ¢ testimoniato da F. ANNUNZIATA, G/ organismi
di investimento, cit., XVIII, nota 27, che richiama J.D. MORLEY, The separation of
Sfunds and managers: a theory of investment fund structure and regulation, in Yale Law
Journal, vol. 123, 2014, 1233, il quale chiarisce come tale separazione vada vista
positivamente, in quanto stabilita a favore degli stessi partecipanti.

*S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 145-146: da SGR
di promozione si occupa della gestione amministrativa dei rapporti con 1 par-
tecipanti al fondo e predispone, con le strutture del collocamento (proprie o
di terzi), adeguati flussi informativi per garantire sicurezza e celerita nelle ope-
razioni di investimento e disinvestimento richieste dai partecipanti. L attivita
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Iattuale art. 36, comma 3 TUF sancisce che «la SGR che ha isti-
tuito il fondo o la societa di gestione che ¢ subentrata nella gestione
agiscono in modo indipendente e nell'interesse dei partecipanti al
fondo, assumendo verso questi ultimi gli obblighi e le responsabi-
lita del mandatario.

E opportuno confrontare la disposizione appena citata con il
previgente art. 36, comma 5 TUF: «la societa promotrice e il ge-
store assumono solidamente verso i partecipanti al fondo gli ob-
blighi e le responsabilita del mandatario». La dottrina riteneva che,
alla luce di quella disposizione, non vi fosse alcuna limitazione di
responsabilita della SGR di promozione e di quella di gestione nei
confronti dei partecipanti al fondo’. La congiunzione “e”, che uni-
va le due SGR, e ancor di piu la previsione di una loro responsa-
bilita solidale, dimostravano la correttezza di quell'interpretazione.

Il Legislatore, tuttavia — con I'introduzione dell’attuale art. 36,
comma 3 TUE avvenuta mediante l'art. 4, comma 6, D. Lgs. 4
marzo 2014, n. 44 — ha compiuto una palese inversione di rotta: gli
obblighi e le responsabilita delle due SGR non sono piu solidali.

Nelle controversie con i partecipanti al fondo, pertanto, la giusta
parte dipendera da qual ¢ Poggetto processuale dedotto. Se quell’og-
getto consiste nel risarcimento dei danni derivanti dalla violazione
degli obblighi inerenti ai flussi informativi, dovra essere convenuta la
SGR di promozione; qualora, invece, I'investitore si dolga delle scelte
d’investimento o il terzo intenda aggredire beni inclusi nel fondo,
dovra essere citata in giudizio la societa incaricata della gestione.

In ogni caso, il rapporto sostanziale tra 1 partecipanti e ciascuna
SGR, sia essa di promozione o di gestione, ha natura contrattuale.

della SGR di gestione consiste principalmente nell’effettuare le scelte di investi-
mento e disinvestimento per conto dei fondi gestiti [...]».

> S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 146: dla presenza di
due figure [...] non comporta, nei confronti dei partecipanti, alcuna limitazione
di responsabilita in favore di una delle due. I’art. 36, comma 5 [...] stabilisce, in-
fatti, che entrambe le SGR assumono solidalmente, verso i partecipanti al fondo,
gli obblighi e le responsabilita del mandatariox. Il comma 5 citato da questo con-
tributo, tuttavia, ha un contenuto ora incluso nel comma 3 dell’art. 306, il quale,
peraltro, non precisa piu che la responsabilita delle due SGR ¢ solidale.
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Quel rapporto trae la propria origine dall’adesione al regolamento
del fondo e dunque da un accordo a contenuto patrimoniale®.

L’adozione del modello organizzativo duale — ossia la distinzio-
ne tra promozione e gestione — e la sostituzione del gestore ex art.
37, comma 3 TUF', se intervenute dopo I’adesione, comportano la
successione nei contratti precedentemente intercorrenti tra la so-
cieta e gli investitori limitatamente alle posizioni negoziali inerenti
alla gestione stessa.

Da cio st ricava anche che la SGR di promozione intrattiene rap-
porti giuridici sostanziali soltanto con la societa di gestione e con 1
partecipanti al fondo, mentre i terzi entrano in contatto esclusiva-
mente con la societa di gestione.

Non ¢ allora corretta 'impostazione della Corte di Cassazione®,
la quale, dopo aver escluso 'ammissibilita di un patrimonio acefalo
e aver ritenuto che la separazione patrimoniale ¢ «la soluzione che
meglio sembra rispondere alle esigenze sottese alla costituzione dei
fondi comuni d’investimento e che trova piu solidi agganci nella
relativa disciplina», ha affermato che la titolarita formale dei beni
permane in capo alla SGR che ha istituito il fondo, cosicché «ove la
societa promotrice non coincida col gestore, la suddetta titolarita
formale, al pari della legittimazione anche processuale che ne con-
segue, spettano alla prima [...]».

Una volta sgombrato il campo dagli equivoci cagionati dai concet-
ti di «titolarita formale» e «titolarita sostanzialex, ¢ possibile scorgere
un qualcosa che dovrebbe essere lapalissiano, ossia che la societa
di promozione ¢ titolare unicamente degli obblighi di promuovere
il fondo e di curare le relazioni amministrative con i suoi parteci-

6 Sulle diverse ricostruzioni di tale contratto: 1.. SEMINARA, Nazura dei fonds
comuni d'investimento e responsabilita della SGR, in nota a Tribunale di Milano, 11
tebbraio 2015, in Giur. comm., 2016, 11, 1115 ss.; ANNNUNZIATA, G/i organismi di
investimento, cit., 123 ss.

"Trart. 1, lett. q-bis, stabilisce che per «gestore» si intende «la SGR, la SICAV
e la SICAF che gestiscono direttamente 1 propri patrimoni», cosicché la sosti-
tuzione, prevista dall’art. 37, puo riguardare soltanto la SGR di gestione, non
quella di promozione.

8 Cass., sez. 1, 15 luglio 2010, n. 16605, cit.
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panti. La gestione del fondo e quindi la legittimazione sostanzia-
le a disporne, al contrario, sono attribuite unicamente alla SGR di
gestione, cosicché, come vedremo nel prossimo capitolo, soltanto
quest’ultima ¢ legittimata processuale nelle controversie con 1 terzi.

La SGR di promozione, infatti, non ha alcun rapporto sostan-
ziale con i terzi stessi, né ha una legittimazione sostanziale che pos-
sa fungere da base a quella processuale riguardo alla gestione delle
situazioni giuridiche incluse nel fondo comune di investimento.

Emerge in modo ancor piu dirompente la pericolosita del lin-
guaggio metaforico della Corte di Cassazione’ e la necessita di
abbandonarlo quanto prima per fare chiarezza e creare soluzioni
pratiche efficienti e coerenti col diritto positivo.

3. Segue: la natura del rapporto ginridico intercorrente tra i partecipanti e
la SGR di gestione

Alla luce della circostanza per cui la gestione ¢ effettuata nell’in-
teresse dei partecipanti, il rapporto sostanziale tra la societa di ge-
stione e questi ultimi potrebbe essere astrattamente inquadrato in
diverse categorie: mandato con o senza rappresentanza, fiducia cun:
creditore, fiducia cum amico, fiducia germanistica, diritto di credito.

Deve subito escludersi che si tratti di un mandato con o senza
rappresentanza.

La volonta del mandante e quella del rappresentato sono rile-
vanti per il mandatario (art. 1711 c.c.) e per il rappresentante (art.
1388 c.c.)'”. La SGR, al contrario, ¢ indipendente dai partecipanti
al fondo. Sia nel mandato, sia nella rappresentanza, inoltre, la legit-
timazione sostanziale a disporre attribuita al gesfore non sostituisce,
ma si aggiunge a quella del dominus, che, pur con le dovute cautele,

? Viene alla mente il monito di E CARNELUTTL, Teoria ginridica della circolazione,
Padova, 1933, 187, secondo cui, se le metafore «hanno reso dei servigi alla scien-
za, le hanno fatto correre dei pericoli se pure non le hanno cagionato dei guai».

0 vero che la procura conferisce la rappresentanza e non impone alcun
obbligo di compimento degli atti, ma ¢ altrettanto noto che essa fissa anche i
poteri che possono essere esercitati dal rappresentante. Nel caso della SGR,
invece, tali poteri non sono determinabili da parte dell'investitore.
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puo continuare a compiere atti di disposizione del diritto (artt. 1710,
comma 2 e 1729 c.c.). Il potere di disposizione non spetta ai parteci-
panti, ma, ex artt. 1, lett k) e 36, comma 3 TUE alla sola SGR.

Non depone in senso contrario I'espressa attribuzione legislativa
alla SGR dei doveri e delle responsabilita del mandatario. Queste si-
tuazioni giuridiche non esauriscono infatti il rapporto di mandato'".

Si deve quindi escludere che il rapporto intercorrente tra i parte-
cipanti al fondo e la societa di gestione sia riconducibile al mandato
e alla rappresentanza.

N¢ miglior sorte potra avere il tentativo di qualificare quel rap-
porto in termini fiduciari'”

"' In questo senso gia: C. GANDINL, Gestione ¢ responsabilita nei fondi comuni di
investimento mobiliare, in Contr. impr., 1989, 167 ss.; L. PICARDL, Impresa ¢ contratto
nella gestione del risparmio, Milano, 2004, 235; M. CAVANNA, Fondi communi di inve-
stimento e SICAV, in Trattato Rescigno, Torino, 2008, 37 ss.; P. MaGNO, Mala
gestio e profili di responsabilita del gestore patrimoniale, in I contratti del mercato finan-
ziario, a cura di E. Gabrielli e R. Lener, I, Torino, 2011, 931; R. Cosrtt, I/ mercato
mobiliare, Torino, 2014, 197; F. ANNUNZIATA, La disciplina del mercato mobiliare,
Torino, 2014, 200.

Contra G. FERRI JR., Patrimonio e gestione. Spunti per una ricostruzione sistematica dei
fondi comuni di investimento, in Riv. dir. comm., 1992, 1, 51 ss.

'2.Si dice fiduciario il negozio con cui un soggetto, detto fiduciante, si accorda
con un altro soggetto, detto fiduciario, affinché il primo trasferisca la piena pro-
prieta di un bene al secondo, il quale dovra amministratlo e restituirlo al fidu-
ciante o trasferirlo a un terzo da lui indicato. Al riguardo: S. PucLiaTTt, Fiducia e
rappresentanza indiretta, in Diritto civile. Saggi, Milano, 1951, 1 ss.; R. SCOGNAMIGLIO,
Contratti in generale, in Commentario Scialoja Branca, Bologna-Roma, 1970, 418; S.
RomaNO, Laccordo fiduciario e il problema della sua rilevanza, in Scritti minor, 111,
Milano, 1980, 1267 ss.; E. GALGANO, I/ negozio giuridico, in Trattato di diritto civile e
commerciale, diretto da A. Cicu e F. Messineo, proseguito da L. Mengoni, Milano,
1988, 421; V.M. TrRIMARCHL, voce Negogio fiduciario, in Enc. Dir., XXVIII, Roma,
1990, 32 ss.; U. CARNEVALL, voce Negozio ginridico, 111, Negozio fiduciario, in En.
Ginr., XX, Roma, 1990; AA.VV., Fiducia, trust, mandato ed agency, Milano, 1991,
E. GALGANO, Commento sub art. 1414, in GALGANO, PECCENINT, FRANZONI, MEM-
MO, CAVALLO BORGIA, Simulazione. Nullita del contratto. Annullabilita del contratto, in
Commentario Scialoja Branca, Bologna-Roma, 1998, 9-10 e 30 ss.; C.M. Bianca,
Diritto civile, 111, I/ contratto, cit., 711; F. GAzzoN1, Mannale, cit., 982; F. SANTORO
PASSARELLL, Dottrine generali, cit., 179 ss.; E. BETTI, Teoria general, cit., 298 ss. e 315
ss.; L. SANTORO, I/ trust i Ifalia, Milano, 2009, 200 ss.
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Quanto alla fiducia cum creditore, essa ¢ identificata da una fun-
zione di garanzia del credito vantato dal fiduciario®, credito di cui
non si rinviene traccia alcuna in capo alla SGR, eccezion fatta per
il pagamento delle provvigioni (art. 37, comma 2, lett. g). Le prov-
vigioni sono pero corrispettive rispetto al servizio di gestione del
fondo, cio che ne esclude la funzione di garanzia.

La fiducia cum amico sembra configurabile poiché il suddetto tra-
sferimento consente al gestore di disporre del diritto'. Conside-
rando tuttavia che il diritto non ¢ imputato alla SGR, ma costituisce

I’amministrazione cui € chiamato il fiduciatio puo essere szatica, ove il bene
da amministrare e trasferire ¢ quello ricevuto, o dinamica, qualora il bene ricevu-
to possa essere alienato e reinvestito, trasferendosi poi il capitale cosi ricavato:
E. Gazzont, Mannale, cit., 982.

Non bisogna confondere la fiducia (statica o dinamica) con 'amministra-
zione (statica o dinamica). Nella fiducia statica il bene appartiene gia al fidu-
ciario che, con il pactum fiduciae, si obbliga ad amministrarlo secondo le sue
istruzioni; nella fiducia dinamica, invece, il bene viene trasferito dal fiduciante
al fiduciario. F. GALGANO, Commento sub art. 1414, cit., 9-10, elenca alcune figure
che consentono di attuare Iinterposizione di persona, ossia «la frapposizione
di uno schermo tra I'interessato e i terzi»: 1) interposizione fittizia statica, in cui
si verifica una simulazione assoluta; 2) interposizione fittizia dinamica, che co-
stituisce una simulazione soggettivamente relativa poiché 'interessato acquista
un bene utilizzando il nome altrui in modo da celare ai terzi ’acquisto; 3) intet-
posizione reale con contratto fiduciario, distinguendosi poi tra fiducia statica
e dinamica; 4) interposizione reale mediante mandato senza rappresentanza.

3 Nella fiducia cum creditore (o a scopo di garanzia), il mutuante viene garan-
tito dalla proprieta di un bene che il debitore gli trasferisce. La fignra pone ov-
viamente problemi in relazione al divieto del patto commissorio. V. gli Autori
citati alla nota 12.

" Lesigenza che sta alla base di questo istituto ¢ quella di nascondere ai
terzi la proprieta di un bene che potrebbe essere aggredito o confiscato, affi-
dandone la gestione a un altro soggetto: . GALGANO, Commento sub art. 1414,
cit., 35; C.M. BiaNcA, Diritto civile, 111, I/ contratto, cit., 712-713.

Storicamente, il bene era celato alla pubblica autorita: C.M. BiaNca, Diritto
civite, 111, 1/ contratto, cit., 711: «al negozio fiduciario si ¢ [...] fatto ricorso in
tempi di persecuzioni politiche o religiose». Lo stesso fenomeno si ¢ verificato
in Inghilterra con I'elaborazione del #ust, in particolare a partire dal regno di
Enrico VIII, che vieto 'omologo funzionale precedente, ossia lo #se — spesso
sfruttato per sottrarre beni allimposizione fiscale sempre piu pressante in un

252



CAPITOLO VI — I PROFILI SOSTANZIALI DEI FONDI COMUNI

la componente di un distinto patrimonio primario, non ¢ utilizzabi-
le lo schema della cessione del diritto con effetti erga ommnes, limitati
funzionalmente, secondo il tradizionale inquadramento della fiducia
cum amico, dal pactum fiduciae, efficace soltanto inter partes”, né il fe-
nomeno puo essere ricondotto alle pit moderne spiegazioni del

negozio fiduciatio'.

periodo di ristrettezze erariali — ove non venissero imposti doveri al fiduciario
(Statute of uses del 1535).

511 contratto fiduciario ¢ accostabile al negozio indiretto, in quanto, alla
causa tipica del tipo negoziale prescelto (ad es. vendita), si aggiunge un ulte-
riore scopo, avuto di mira dalle parti e rispetto al quale "'amministrazione del
bene € strumentale. Secondo C.M. BiaNca, Diritto civile, 111, 1/ contratto, cit., 711:
«l negozio fiduciario ¢ il negozio mediante il quale un soggetto |[...] aliena un
diritto per uno scopo ulteriore che l'alienatario |[...] si obbliga a realizzare |...]».

F. GALGANO, Commento sub art. 1414, cit., 39, chiarisce che, nel negozio in-
diretto e «a differenza che nel contratto fiduciario, il diverso scopo risulta re-
alizzabile in forza del solo contratto utilizzato, senza necessita di un sepatrato
patto che lo pieghi alla funzione voluta dalle parti»; I'analogia tra le due specie
negoziali ¢ poi suffragata dall’Autore considerando che entrambi incontrano il
limite rappresentato dalla nullita contrattuale per frode alla Legge, di cui all’art.
1344 c.c.

L. SANTORO, I/ trust #n Italia, cit., 206 ss., sostenendo la tesi per cui la fiducia
consiste, non in due negozi collegati, ma in un negozio unitatio costitutivo di
una proprieta fiduciaria, riconduce tale contratto al genus dei negozi indiretti.

La conferma di cio si trae anche dalla disciplina applicabile alla violazione
della fiducia e dunque all’alienazione del bene da parte del fiduciario ai terzi,
verso 1 quali il fiduciante non vanta alcuna azione reale, potendo esclusivamen-
te agire ex art. 2043 c.c. verso I'acquirente di mala fede per il risarcimento del
danno conseguente alla cooperazione nell'inadempimento del contratto: C.M.
Bianca, Diritto civile, 111, 1/ contratto, cit., 713; E. GAzzoN1, Manuale, cit., 983.

16 I’inquadramento del negozio fiduciario & stato oggetto di discussione
in dottrina, soprattutto a partire dalla dialettica tra Ascarelli e Santoro Passa-
relli: il primo sosteneva che il negozio fiduciario, al pari del negozio indiretto,
mirasse alla realizzazione di uno scopo ulteriore rispetto a quello costituente
la funzione economico-sociale del contratto; il secondo, pur ammettendo Pesi-
stenza economica di tali fenomeni, negava che essi potessero dar luogo a una
categoria giuridica, dato che lo scopo ulteriore, o si risolveva nella causa, o ne
risultava escluso, consistendo in un mero motivo, in quanto tale irrilevante, sal-
va I'ipotesi di illiceita bilaterale. Per questa discussione: T. ASCARELLL, Contratto
misto, negozio indiretto, negotium mixtum cum donatione, in Riv. dir. comm., 1930,
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L’inclusione nel fondo, infatti, innesca automaticamente 'ope-
rativita della disciplina del Testo Unico, con conseguenze erga omnes
che prescindono da specifici patti. Cosi, il fatto che i diritti debba-

462-477; E. SANTORO PASSARELLL, Interposizione di persona, negozio indiretto e succes-
sione della prole adulterina, in Saggi di diritto civile, 11, Napoli, 1931, 753 ss.

Le critiche di Santoro Passarelli, fondate su di un fertium non datur per cui
non vi sono inquadramenti ulteriori rispetto alla funzione economico-sociale
e al motivo, non reggono nell’attuale contesto dottrinale e giurisprudenziale in
cui, accanto alla causa in astratto, si ¢ teorizzata la cd. causa in concreto, defi-
nita quale funzione economico-individuale del negozio, funzione che appunto
si aggiungerebbe a quella sociale, fondando cosi 'autonomia concettuale del
negozio indiretto e di quello fiduciario. Difatti, F. GALGANO, Commeento sub art.
1414, cit., 35, per identificare la causa fiduciae, afferma la necessita di fare riferi-
mento alla distinzione tra causa in astratto e in concreto.

Messi da parte i dubbi sul’ammissibilita di tali categorie, la dottrina si ¢
concentrata sulla struttura del negozio fiduciario.

La spiegazione tradizionalmente offerta ¢ la seguente: vi sarebbe un contratto
tipico, ad esempio una vendita, collegata a un pactum fiduciae, che limiterebbe snter
partes 1 poteri insiti nel diritto trasferito con il primo negozio. 1l contratto tipico a
effetti reali, pertanto, sarebbe eccessivo rispetto allo scopo perseguito, cosicché,
per mezzo del pactum, al quale sarebbe stretto da un collegamento negoziale, le
parti ne ridurrebbero la portata in via obbligatoria entro i limiti delle esigenze
che intendono soddisfare. I.’opinione tradizionale ¢ ricordata da: E GargaNo, I/
negozio ginridico, cit., 11, 459; C.M. BIANCA, Diritto civile, 111, 17 contratto, cit., 712; P.
ZATT1, Manuale, cit., 611. E. BETTI, Teoria generale, cit., 315, riassume nei seguenti
termini il problema posto dalla fiducia romanistica: «il problema sorge |...] dalla
discrepanza tra potere e dovere del fiduciario (dovere corrispondente all'interes-
se del fiduciante), e mira ad attenuarla o a rimuoverla obbedendo all’esigenza di
subordinare e adeguare il potere al dovere nell’esercizio del dirittox.

E GaLGANO, Commento sub art. 1414, cit., 33-34, ricorda che questa conce-
zione deriva direttamente dalla Pandettistica. Tra 1 primi sostenitori italiani di
tale teoria vi ¢ senza dubbio F. FERRARA SEN., Della simulazione dei negozi ginridict,
Roma, 1922, 57 ss., che definiva il negozio fiduciario come quel contratto «che
va oltre lo scopo delle parti [...], presta pit conseguenze giuridiche che non
sarebbe necessario per ottenere quel fine determinaton.

In senso contrario si osserva che il mezzo non ¢ eccessivo rispetto allo sco-
po, poiché quest’ultimo non potrebbe realizzarsi se non mediante I'attribuzione
al fiduciario della titolarita del diritto reale: C. GRASSETTL, De/ negogio fiduciario
¢ delle sua ammissibilita nel nostro ordinamento ginridico, in Rivista diritto commerciale,
1936, 1, 364; N. LiPAR1, 1/ negozio fiduciario, Milano, 1964, 90; A. GENTILL, Societa
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no essere gestiti dalla SGR nell’esclusivo interesse dei partecipanti
vale per qualsiasi terzo a prescindere da qualsivoglia forma di pub-
blicita'".

Cio potrebbe indurre a sospettare la presenza di una fiducia ger-
manistica'®, secondo un’architettura gia adottata dall’ordinamento

Jiduciarie e negozio fiduciario, Milano, 1978, 72 ss. Nel caso di interposizione reale
di persona, infatti, lo scopo del fiduciante, che ¢ quello di non apparire quale
proprietario del bene, ¢ conseguibile solo trasferendo il diritto al fiduciario (F.
GALGANO, Commento sub art. 1414, cit., 34-35).

1l compito di amministrare il bene, allora, non costituisce lo scopo del ne-
gozio fiduciario, ma un mznus, un elemento accessorio rispetto ad esso, cosicché
tale specie negoziale andrebbe definita come quel contratto con il quale le parti
perseguono uno scopo diverso dalla causa del tipo adottato, avendo il patto
fiduciario «la funzione di piegare il contratto prescelto alla realizzazione dello
scopo perseguiton (F. GALGANO, Commento sub art. 1414, cit., 35).

E prevalso un diverso inquadramento. Ci si troverebbe di fronte a un ne-
gozio traslativo a causa esterna e costituente quindi I'esecuzione del patto fi-
duciario: E. GAzzoN1, Manuale, cit., 983. A dire di E. BETTI, Teoria generale, cit.,
316: «l complesso rapporto risulta normalmente dalla interferenza di un atto
di disposizione per sé astratto e di un negozio obbligatorio causale, che assegna
altresi al primo la causa giustificativa.

Come attestato da C.M. BiaNca, Diritto civile, 111, 1/ contratto, cit., 713, i dubbi
sulla causa di tale patto, inerenti all’identificazione e alla suffisance di essa, sono
superati da una giurisprudenza che ammette pacificamente la validita del nego-
zio fiduciario.

7 In questo senso, A. GALLARATI, La trascrizione degli acquisti immobiliari per-
Jfezionati da SGR e Trustee per conto di fondi privi (o meno?) di soggettivita ginridica.
Solugioni non univoche, in Dirittobancario.it, 30, 2016, 4.

'8 Quella che abbiamo descritto sinora ¢ la fiducia romanistica, caratterizzata
dal trasferimento della proprieta, funzionale all’esecuzione di atti di amministra-
zione che discendono da un patto avente efficacia esclusivamente znter partes, 1a
violazione del quale consente I'attivazione di rimedi esclusivamente personali: P.
ZATTL, Manuale, cit., 611; E GazzoNt, Manuale, cit., 983-984.

C.M. BIaNCA, Diritto civile, 111, 1/ contratto, cit., 713-714, distingue, tra i ter-
zi, gli aventi causa dal fiduciario e 1 creditori di lui. Al primi il pactum fiduciae
non potrebbe essere opposto in quanto res inter alios acta, mentre ai secondi,
applicandosi analogicamente I'art. 1707 c.c., sarebbe opponibile ove risultante
da atto di data certa anteriore al pignoramento oppure qualora, trattandosi di
immobili, sia anteriore al pignoramento la trascrizione della domanda giudiziale
ex artt. 2932 e 2652, n. 2 c.c.
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italiano per le societa fiduciarie™. A queste ultime ¢ attribuita esclu-
sivamente la legittimazione a disporre del diritto, mentre i poteri di

C.M. BiaNca, Diritto civile, 111, 1/ contratto, cit., 712, nota 64, sottolinea, infatti,
che la possibilita di abuso ha distinto la fiducia di tipo romano.

Al contratio, nella tradizione germanica, al fiduciario, in vista dell’esecuzio-
ne dell’incarico di amministrazione, viene attribuita o una proprieta fiduciaria,
ovverosia un diritto reale che puo esercitarsi nel solo interesse del fiduciante,
oppure una proprieta ordinaria sottoposta a una condizione risolutiva in cui
¢ dedotta la violazione dei doveri imposti al fiduciario: in ogni caso, non vi ¢
alcuna eccedenza del mezzo rispetto allo scopo, dato che i poteri del fiducia-
tio corrispondono agli scopi della complessiva operazione. In questo senso L.
SANTORO, I/ trust in Italia, cit., 204 ss.

Y Ta fiducia germanistica ¢ alla base della costruzione normativa delle so-
cieta fiduciarie, di cui alla Legge 23 novembre 1939, n. 1966, il cui articolo 1 le
definisce come di seguito: «sono societa fiduciarie [...] quelle che, comunque
denominate, si propongono, sotto forma di impresa, di assumere 'amministra-
zione dei beni per conto di terzi, organizzazione e la revisione contabile di
aziende e la rappresentanza dei portatori di azioni e di obbligazioni»

Sulle societa fiduciarie: U. CARNEVALL, voce Infestazione fiduciaria, in Dizionari
del diritto privato, a cura di Irti, I, 1980, 455; L. CORSINL, Societa fiduciarie ¢ possesso
agionario, Milano, 1989; L. NANNI, L interposizione di persona, Padova, 1990, 203
ss.; P. FERRO-LUZ21, Le gestioni patrimoniali, in Ginr. comm., 1992, 1, 53; F. D1 MAIO,
La societa fiduciaria e il contratto fiduciario nella ginrisprudenza e nella prassi degli organi
di controllo, Padova, 1995, 65 ss.; G. MERUZZ1, Intestagione a societa fiduciarie di titoli
azionari, in I contratti del commercio, dell'industria e del mercato finanziario, diretto da I
Galgano, Torino, 1997, 89 ss.; G. MARICONDA, Le obbligazioni della societa fiducia-
ria, in Corriere ginridico, 1997, 10, 1189; U. CARNEVALL, Beni amministrati da societa
[iduciarie e separazione dei patrimoni, in nota a Cass., 14 ottobre 1997, n. 10031, in
Contratti, 1998, 23 ss.; E. GALGANO, Commento sub art. 1414, cit., 31-33; F. Gaz-
ZONI, Manuale, cit., 984.

L’inquadramento dellintestazione dei beni della societa fiduciaria nello
schema della fiducia germanistica ¢ tuttora prevalente e implica che i creditori
della societa non possano aggredire i titoli ad essa intestati per conto terzi e
altresi che i fiducianti possano agire in rivendica contro gli aventi causa della
societa per recuperate i beni che la stessa abbia alienato in assenza del relativo
mandato: F. D1 Mato, I/ contratto fiduciario, 1979, 36 ss.; U. CARNEVALL, voce Inte-
stagione fiduciaria, cit., 461 ss.

Questo otrientamento ¢ stato contestato da alcuni Autori: le normative ri-
levanti avrebbero natura fiscale e non potrebbero suffragare la ricostruzione
civilistica prevalente che riconduce il rapporto tra fiduciante e societa fiduciaria
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godimento permangono in capo al fiduciante”. Proptio quest’ulti-
ma caratteristica, tuttavia, esclude la prospettabilita di una fiducia

al mandato senza rappresentanza. I stato infatti rimarcato che, a differenza di
quanto accade col negozio fiduciario, la Legge prevede, in capo alla societa di
cui stiamo discorrendo, una proprieta fiduciaria: non vi sarebbe una duplicita
di contratti funzionalmente collegati o dei quali 'uno costituirebbe 'esecu-
zione dell’altro, ma un unico contratto, costitutivo della proprieta fiduciaria in
capo alla societa. Non vi sarebbe dunque alcuno spazio per un mandato senza
rappresentanza, giacché le modalita di amministrazione e gestione della cosa
sarebbero regolate da un unico titolo, costitutivo di un diritto reale tipico e
quindi analogo a quelli aventi efficacia costitutivo-derivativa dell’enfiteusi e del-
la servitu exartt. 957 e 1063 c.c. Per queste osservazioni: . GALGANO, Commento
sub art. 1414, cit., 38.

L. SANTORO, I/ trust i Italia, cit., 205, sottolinea poi I'errore, in cui ¢ incorsa
molta dottrina italiana, con cui si ¢ assimilata la fiducia germanistica, consisten-
te nella costituzione di una proprieta fiduciaria o nel trasferimento di una pro-
prieta risolubile, con un altro tipo di fiducia, pure conosciuta dall’ordinamento
tedesco, integrata dal mandato senza rappresentanza, con cui si trasferisce la
sola legittimazione negoziale.

Occorre infine ricordare che si ¢ sviluppata una presunzione giurispruden-
ziale per la quale, stante I'estraneita di tale modello rispetto alla nostra tradizio-
ne giuridica, il trasferimento fiduciario di azioni fa presumere il trasferimento
della proprieta, salvo che si dimostti 'intenzione di attribuire al fiduciatio, me-
diante la sua immissione nel possesso dei titoli, la sola legittimazione all’eser-
cizio det diritti incorporati in questi ultimi: F. GazzoNt, Manual, cit., 984, che
cita Cass., sez. I, 16 novembre 2001, n. 14375, in Giur. it. 2002, 780. In senso
conforme: Corte appello Milano, 3 luglio 1992, in Vita not. 1993, 1484; Cass.,
sez. I, 6 maggio 2005, n. 9402, in Giust. civ. Mass. 2005, 5; Cass., sez. I, 10 aprile
2013, n. 8682, in Giust. Civ. Mass. 2013; Cass., sez. 1, 8 settembre 2015, n. 17785,
in Giust. Cip. Mass. 2015.

2 ILa ricostruzione di Santoro, esposta alla nota 18, infatti, ¢ contestata da
quanti sostengono che, nella fiducia germanistica, al fiduciario sarebbe attri-
buita la mera legittimazione a disporre, cosicché il diritto reale permarrebbe
in capo al fiduciante: G. DIURNL, Fiducia e negozio fiduciario (storia), in Digesto delle
discipline privatistiche, Sez. civile, V111, 1992, 288 ss.; C.M. BIANCA, Driritto civile, 111,
1/ contratto, cit., 713 ss.; E. GAzzoN1, Mannale, cit., 984.

L. SantOoRO, I/ trust iz Italia, cit., 202 e 204, riferisce un’interessante tesi
dottrinale tedesca — quella di R. ScHLEss, Mitzelbare Stellvertretung und Trenband,
Lipsia, 1931 — secondo cui anche I'acquisto del fiduciario di stampo romani-
stico potrebbe essere limitato con efficacia reale mediante 'apposizione di una
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siffatta. I partecipanti al fondo, infatti, non possono continuare a
godere dei diritti conferiti.

Non resta, dunque, che il dititto di credito®, concetto generale e
percio maggiormente adattabile a nuovi fenomeni, sebbene foriero
di corollari meno precisi rispetto a quelli che discenderebbero dalle
categorie sin qui escluse.

La tesi della sussistenza del diritto di credito, oltre che dall’esclu-
sione delle figurae “concorrenti”, ¢ avvalorata dall’art. 36, comma 3,
secondo cui la SGR incaricata della gestione assume, nei confronti
dei partecipanti, gli obblighi e le responsabilita del mandatario. A
questa situazione della societa deve allora essere correlativa una
situazione giuridica favorevole in capo agli investitori. Tale situa-
zione soggettiva ha ad oggetto 'esecuzione di una prestazione ed ¢
efficace in personam, cosicché integra un diritto di credito.

In senso contrario non si potrebbe sostenere che 'ufficio gesto-
rio della SGR consiste in dei doveri, rispetto ai quali 1 partecipanti
non vanterebbero alcun diritto soggettivo. Una tale interpretazione

condizione risolutiva, cosicché le due fiducie potrebbero essere ricondotte ad
un unico istituto. Per un riavvicinamento delle due fiducie si era espresso, sep-
pure in termini diversi, anche S. PUGLIATTL, Fiducia ¢ rappresentanza indiretta, cit.,
226 ss. Egli riteneva che la distinzione tra fiducia germanistica e romanistica si
fosse assottigliata in virta dell'introduzione dell’art. 2932 c.c., cosicché, mentre
nel modello germanistico il trasferimento della proprieta al fiduciante ¢ auto-
matico, in quella romanistica sarebbe ottenibile mediante il processo.

In ogni caso, quale che sia la ricostruzione della fiducia germanistica, non
vi ¢ alcuna eccedenza del mezzo tispetto allo scopo: i poteri del fiduciario cor-
rispondono agli scopi della complessiva operazione. E questo inquadramento
sostenuto da A. SCHULTZE, Treubhander, Estratto dagli Jhering’s Jabrbucher fiir die dog-
matik des burgeliches rechts, XLIII, Jena, 1901, 10, richiamato da L. SANTORO, I/
trust iz Italia, cit., 204.

?! La tesi del diritto di credito & quella pit diffusa in dottrina, come attestato
da S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 150.

Per la configurabilita di un diritto di credito si ¢ espresso, tra I'altro, R. Co-
St1, I/ mercato mobiliare, Torino, 2010, 204 ss., che, come chiarito dalla A. Paorini,
op. ¢it., 21, nota 31, ha utilizzato il termine ¢redito in senso lato, intendendo rife-
rirsi a un rapporto di partecipazione. Per la sussistenza di tale rapporto, si veda
P. FErrO-Luzz1, Un problema di metodo, cit., 751 ss.
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farebbe della SGR un soggetto investito di una pubblica funzione,
quast al pari di un curatore fallimentare, non tenendo in considera-
zione né il fatto che la societa agisce per il soddisfacimento di in-
teressi privati (pur nel rispetto dell’interesse «dell’integrita del mer-
cato»: art. 35 decies TUF), né la circostanza per cui la SGR assume
gli obblighi e le responsabilita del mandatario «verso i partecipanti»
(art. 36, comma 3 TUF).

4. Gli oggetti delle due obbligazioni gravanti sulla societa di gestione nei
confronti dei partecipanti

Le obbligazioni intercorrenti tra la SGR e il partecipante al fon-
do sono due.

In primo luogo, dal punto di vista cronologico, vi ¢ Pobbligo di
best excecution, per cui la SGR, nella gestione del fondo, deve agire
nell’esclusivo interesse dei partecipanti (artt. 1, lett. j e k, 35 decies,
36 TUF: duty of loyalty e, piu precisamente, 7o conflict rule), adottando
una diligenza qualificata (art. 35 decies: duty of care)”, in modo da
incrementare il piu possibile il valore del fondo.

Vi ¢ poi una seconda obbligazione: la liquidazione integrale del-
la quota al singolo investitore.

Le due obbligazioni sono strutturalmente distinte, ma teleolo-
gicamente dipendenti, giacché 'adempimento della prima ¢ stru-
mentale all’esecuzione della seconda.

La relazione di strumentalita tra le obbligazioni non ¢ una no-
vita® e, anzi, da tempo solleva non poche perplessita, essendosi
sviluppate tre teorie.

2 La terminologia inglese ¢ tratta dal diritto dei #wst, di cui esporremo le
analogie con i fondj, all'inizio del Capitolo VII.

A proposito delle regole citate: R. EDWARDS, N. STOCKWELL, Trusts and equity,
Harlow, 2011, 369 ss.

2 L’ipotesi, per antonomasia, ¢ quella dell’art. 1177 c.c., secondo cui I'ob-
bligo di consegnare una cosa determinata include anche quello, per Pappunto
strumentale, di custoditla sino alla consegna. Su questo tema si veda, da ultimo:
E. Moscartl, La disciplina generale delle obbligazioni, Torino, 2015, 75-76.
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Secondo una prima opinione, I'obbligazione strumentale non
avrebbe alcuna rilevanza giuridica. A parere di altri Autori, invece,
I'obbligo strumentale e dunque la fase preparatoria dell’adempi-
mento non rileverebbero quali obbligazioni autonome, bensi come
criteri di valutazione della responsabilita dell’eventuale inadempi-
mento dell’obbligazione principale (cd. fase finale). Una terza cor-
rente ritiene infine che sussista un interesse creditorio autonomo
in merito alla fase di preparazione, cosicché essa consisterebbe in
una distinta obbligazione, di cui 'inadempimento e le conseguenti
azioni giudiziali creditorie sarebbero possibili gia prima dell’even-
tuale inadempimento dell’obbligazione principale**.

Ebbene, I'interesse degli investitori all'incremento del fondo, sic-
come distinto e cronologicamente anteriore a quello alla massimiz-
zazione della propria quota, ¢ previsto espressamente dall’art. 35
decies, lett. 2) TUF, a norma del quale le SGR operano con diligenza,
correttezza e trasparenza nel miglior interesse degli OICR gestiti
e dei partecipanti. Gia si ¢ dimostrato che l'interesse dell’organi-
smo d’investimento, in realta, consiste nell’interesse della collettivita
dei partecipanti alla massimizzazione del valore globale del fondo,
mentre I'interesse «det [...] partecipanti» corrisponde a quello di
ciascuno di essi, siccome contrapposto a quello degli altri®.

Poiché la discussione intorno all’autonoma rilevanza giuridica
della fase preparatoria dell’adempimento s’incentra sulla sussisten-
za di un autonomo interesse (art. 1174 c.c.) del creditore alla cor-
retta esecuzione di tale fase, e poiché quest’interesse, nel caso dei
fondi comuni, ¢ legislativamente previsto dall’art. 35 decies, allora la
fase degli investimenti compiuti dalla SGR costituisce, per la so-
cieta, un obbligo autonomo, rispetto al quale sussiste un distinto
diritto di credito dei partecipanti.

L’interesse alla fase preparatoria, oltre a essere legislativamen-
te contemplato, ¢ poi imposto da un’ulteriore considerazione. Se,

X Di questi orientamenti da conto C.M. BIANCA, Diritto civile, IV, 1.’0bbliga-
zione, Milano, 1990, 75-77.
%> Capitolo 1V, § 3.
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secondo quanto giustamente affermato dal Tribunale di Milano®,
una volta causato il danno al fondo non ¢ possibile applicare la cors-
pensatio lucri cum dammo, allora la lesione dell'interesse creditorio av-
viene gia irrimediabilmente ed immediatamente a causa della ala
gestio, senza che si debba attendere la liquidazione della quota™.

Se la SGR cagiona una diminuzione del valore del fondo vio-
lando il duty of loyalty o 1l duty of care, allora ogni singolo investitore,
ancor prima della liquidazione della propria quota individuale, puo
convenire in giudizio la societa al fine di sentirla condannare al ri-
sarcimento del danno in favore del fondo®.

5. Le relagioni tra SGR, partecipanti e tergi, con brevi digressioni sul
rapporto giuridico

E nei rapporti tra la societa di gestione e i terzi che si manife-
sta la gestione del fondo comune di investimento, attivita che puo
compiersi mediante atti sostanziali e processuali.

% Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.

2 1n tiferimento all’art. 1177 c.c., invece, si ¢ potuto affermare che la vio-
lazione dell’obbligo di diligente custodia non integra un inadempimento ove
la cosa venga poi comunque consegnata integra al creditore. Si veda ancora
quanto riportato da C.M. Bianca, Diritto civile, 1V, cit., 75-77.

Nel caso dei fondi comuni, invece, una volta diminuito il valore del fondo,
Pimpossibilita di applicare la compensatio esclude che la consegna possa essere
compiutamente eseguita.

28 §i veda, all’interno di questo Capitolo, anche il successivo § 12.

In dottrina propendono per 'ammissibilita della sola azione individuale con
cui il partecipante tutela esclusivamente il proprio diritto alla quota: R. Cosrr, L.
ENRIQUES, 1/ mercato mobiliare, Padova, 2004, 435; E.. TONELLL, Le societa di gestione
del risparmio, in Intermediari finangiari, mercati e societa quotate, a cura di A. Patroni
Griffi, M. Sandulli, V. Santoro, Torino, 1999, 85 ss.; C. GANDINI, Gestione ¢ re-
sponsabilita nei fondi comuni di investimento mobiliare, in Contr. impr., 1989, 181 ss.; P.
SPOLAORE, Gestione collettiva del risparmio e responsabilita, in Riv. soc., 2015, 1161 ss.

Ritengono ammissibile ’azione dei partecipanti a vantaggio del fondo: M.
Miora, F. BriouiNt, Commento sub art. 36, in Testo Unico della Finanza. Commenta-
rio, diretto da M. Campobasso, Torino, 2002, 325; E. SABATELLL, La responsabilita
per la gestione dei fondi communi di investimento mobiliare. Contributo allo studio del d. lgs.
25 gennaio 1992, n. 83, Milano, 1995, 41 ss.
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Rimandando la trattazione del processo al prossimo capitolo,
occorre in questa sede chiarire quale sia la posizione della SGR
nei rapporti con 1 terzi, e cio sia riguardo all’attivita negoziale e
alla corrispondente responsabilita contrattuale, sia in merito alla
responsabilita aquiliana.

La posizione dei terzi, nei confronti della SGR, non pone alcun
problema che non sia gia noto. I terzi, infatti, sono degli ordinari
soggetti (persone fisiche, giuridiche, enti non riconosciuti), di modo
che essi sono titolari di normali situazioni giuridiche soggettive.

Venendo all’attivita negoziale della SGR, essa ¢ parte dell’atto
contrattuale, ma non del rapporto che ne scaturisce. La societa,
difatti, nell’esecuzione delle operazioni d’investimento e disinve-
stimento, conclude dei contratti «per conto del fondo» (art. 30,
comma 4 TUF). Gli effetti di questi contratti si producono sulle si-
tuazioni giuridiche incluse nel fondo, costituendole, modificandole
o estinguendole. Di conseguenza, se il termine par#i ¢ considerato
sinonimo, non di sggge#ti, ma di centri d’interess, il fondo, anche ove
gli fossero negati i diritti della personalita e 'imputazione degli atti
e dunque la qualifica di soggetto, sarebbe una parte. Vi possono quin-
di essere, oltre a parti plurisoggettive, anche parti non soggettive™.
L’estendersi della parte oltre il soggetto si verificherebbe allora, oltre
che nella trascrizione® e nel processo™, anche in ambito negoziale.

% 1.a dottrina, infatti, riconosce quest’ultima definizione del termine parze,
negandone pertanto la sinonimia con il soggetto di diritto. Tra gli altri: E MEs-
SINEO, 1/ negozio ginridico plurilaterale, Milano, 1927, 11; F. GazzoNt, Manuale, cit.,
839 ss., in particolare 855.

In senso contrario C.M. BiaNca, Diritto civile, 111, cit., 54-55, il quale — pur
dando atto della circostanza per cui il Codice del 1942 non ragiona piu, al con-
trario di quello previgente, di «persone», ma di «parti» — atferma che, se si ha ri-
guardo alla disciplina del contratto, deve rilevarsi che essa si riferisce ai soggetti,
e non a un astratto centro di interessi (es. art. 1428 c.c.).

3P Fava (a cura di), I/ contratto, Milano, 2012, 359, individua un’ipotesi
di parte contrattuale sostanziale non soggettiva nel nascituro, benché la giuri-
sprudenza ivi richiamata, nell’ormai nota tendenza a imputare ogni situazione
giuridica, riconosca al nascituro stesso una capacita giuridica speciale.

31 Capitolo 11, § 9.

32 Capitolo 11, § 13.

262



CAPITOLO VI — I PROFILI SOSTANZIALI DEI FONDI COMUNI

II rapporto giuridico, come efficacemente detto, sussiste allo-
ra — quale che sia il concetto di parte” — tra i patrimoni®, mentre
1 soggetti e in generale 1 predicati cui quei patrimoni sono ascritti
rilevano esclusivamente quali criteri per I'identificazione di questi.

Perché, allora, non spingersi persino oltre? Perché non dire che
1 rapporti corrono, non tra soggetti, e nemmeno tra patrimoni, ma
semplicemente tra situazioni giuridiche, non necessariamente sog-

gettivizzate™?

3 A. PAoLINI, op. cit., 14, ha significativamente sostenuto che la «parte» di cui
discorre il primo comma dell’art. 2659 c.c. ben possa corrispondere al fondo,
benché la stessa Autrice non ne abbia affermato, e nemmeno escluso, la sog-
gettivita.

* G. BONELLL, La feoria della persona ginridica, in Riv. dir. civ., 1910, 652 ss.; M.
BIaNCA, Vincoli di destinazione, cit., 97 ss.

3% PERLINGIERIL, Dei modi di estinzione delle obbligazioni diversi dall’adempimento,
Commento sub artt. 1230-1259, in Commentario Scialgja-Branca, Bologna-Roma,
1975, 400, afferma che i rapporti corrono tra situazioni giuridiche soggetti-
ve. Egli spiega in tal modo 1 diritti privi di titolare, evitando I’aporia cui dava
luogo la tesi del rapporto giuridico unisoggettivo, elaborata da S. PuGLIATTL,
17 rapporto ginridico unisoggettivo, in Diritto civile. Metodo — Teoria — Pratica, Milano,
1951, 395, secondo il quale la mancata estinzione per confusione del credito
dell’erede e del debito del de cuins, nonostante la loro comune imputazione
all’erede medesimo, dipende dalla possibilita di ammettere un rapporto giu-
ridico unisoggettivo, intercorrente tra diversi patrimoni, di cui il successore
sarebbe titolare ex art. 490 c.c.

F. Gazzony, Manuale, cit., 458, rifacendosi all'insegnamento di G. FERri,
Disposizioni generali sulle successions, in Commentario Scialoja - Branca, cit., 339, spiega
che «si parla al riguardo di rapporto unisoggettivo, ma dal punto di vista ogget-
tivo e patrimoniale la situazione ¢ del tutto identica a quella ordinaria quando
parti del rapporto sono due soggetti diversi».

In merito alla natura dell’eredita beneficiata, v. ancora F. GazzoNt, Manuale,
cit., 459, il quale, richiamando U. NATOLL, L'amministrazione dei beni ereditari, 11,
L amministrazione nel periodo successivo all’accettazione, Milano, 1969, 137, ritiene che
i creditori personali possano soddisfarsi sui beni ereditari solo al termine della
liquidazione, quando i patrimoni si confondono, e purché residui un attivo. La
preferenza dei creditori ereditari, allora, non dimostrerebbe né I'unicita del pa-
trimonio, né il fatto che questo sia solo unilateralmente separato. Al contrario,
la separazione sarebbe bilaterale in quanto, sino al compimento della liquida-
zione, 1 creditori personali non potrebbero aggredire esecutivamente quei beni.
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L’affermazione per cui 7 rapporti intercorrono tra i patrimoni, infat-
ti, suona immotivatamente indiretta. Se i patrimoni sono nient’al-
tro che insiemi di situazioni giuridiche individuate da un comune
predicato (es. imputazione al soggetto A), allora affermare che gli
estremi dei rapporti sono i patrimoni stessi equivale a dire che il
rapporto sussiste tra il credito A (Z.e. componente del patrimonio
A) e il debito B (7.e. componente del patrimonio B). Il rapporto in-
dica sinteticamente la presenza di due situazioni, 'una attiva, ’altra

Un argomento a favore di questo inquadramento si ricava dall’art. 502, comma
3 c.c., secondo cui « creditori e ilegatari che non si sono presentati hanno azio-
ne contro Ierede solo nei limiti della somma che residua dopo il pagamento
dei creditori e dei legatari collocati nello stato di graduazione». Se i creditori e
i legatari che non si sono presentati, pur godendo della preferenza concessa
dall’art. 490 c.c., possono essere soddisfatti soltanto dopo I'estinzione dei cre-
diti di coloro che non sono rimasti inerti, allora a fortiori i creditori personali
possono aggredire 1 beni dell’eredita solo una volta soddisfatti tutti i creditori
ereditari e 1 legatari, essendosi allora conclusa la liquidazione e determinata la
confusione dei patrimoni.

G. Carozzi, Successioni e donazions, cit., 288, nota 6106, rinvia alla posizione,
parzialmente difforme, di G. PRESTIPINO, Delle successioni in generale, Artt. 456-535,
in Commentario De Martino, Roma, 1973, 287, secondo cui Peredita beneficiata
sarebbe connotata da un’autonomia patrimoniale imperfetta: «mentre |...] i cre-
ditori ereditari non possono concorrere con i creditori personali dell’accettante
sul patrimonio personale di questi, viceversa i creditori personali sono pospost,
ma non esclusi, nel concorso con i creditori ereditari sul patrimonio ereditarion.
Si avrebbe allora una separazione meramente unilaterale. La differente imposta-
zione ha risvolti pratici importanti, dato che solo aderendo alla ricostruzione di
Prestipino e Capozzi ¢ ammissibile un intervento dei creditori personali dell’ere-
de nell’esecuzione avviata dai creditori del de cuins sui beni ereditari.

Lo stesso G. Capozzl, Successioni e donaziont, cit., 290, rimarca che la norma
dell’art. 490, comma 2, n. 2 c.c. sia quella che contraddistingue la separazione
patrimoniale e tiene a precisare che, in virtu del beneficio, I'erede non rispon-
de dei crediti ereditari e dei legati semplicemente zntra vires hereditatis, ma piu
significativamente cum viribus hereditatis. In altri termini, egli risponde, non con
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passiva, in cui determinati eventi, che producono effetti giuridici
sulla prima, devono incidere anche sulla seconda™.

L’errore alla base della pur utilissima idea per cui 1 rapporti cot-
rono tra i patrimoni sta nel fatto di ritenere che il patrimonio (ad es.
il fondo comune, il #rust fund o 1 patrimoni ex artt. 2645 fer e 2447 bis
ss. ¢.C.), contenga, quasi fosse una scatola, delle situazioni giuridiche e
sia, in quanto tale, distinto da esse. Al contrario, il patrimonio ¢ quelle
situazioni giuridiche, cosicché i rapporti corrono tra queste ultime.

Quando st istituisce un fondo comune di investimento, pertan-
to, non si crea una scatola che verra riempita dagli atti di dotazione,
ma si precostituisce un predicato, il quale indica un interesse dei

denaro eventualmente proprio entro il valore dei beni relitti, ma esclusivamente
con questi ultimi.

G. Carozzl, Successioni e donazions, cit., 289, poi, ricorda che A. Cicu, Succes-
sioni per cansa di morte, Milano, 1961, 110, nonché G. Grosso, A. BURDESE, ¢
successions, Parte generale, in Trattato Vassalli, Torino, 1977, 386 ss. hanno ritenuto
che a seguito dell’accettazione beneficiata si verifichi comunque la confusione,
cosicché 1 rapporti obbligatori non persistono e, piuttosto, ci si trova di fronte a
un’«operazione contabilen, che impone di tenere conto di quei precedenti rapporti
per la liquidazione del relictum.

In questo senso anche C.M. BIANCA, Diritto civile, 11, La famiglia. 1.e successiont,
cit., 617, il quale trae questo inquadramento da due ragioni: I'erede non puo
essere creditore o debitore di se stesso; egli non pud rappresentare Ieredita,
glacché questa non ¢ soggetto di diritto.

G. Carozzi, Successioni e donazioni, cit., 289, attesta, infine, come a essere
prevalsa sia 'opinione opposta, sostenuta da L.V. MOSCARINI, voce Beneficio
d’inventario, in Enc. dir., V, Milano, 1959, 125, secondo cui I’eredita beneficiata
costituisce un patrimonio separato.

% Nell’estinzione per confusione, il fatto che un credito e un debito con-
fluiscano all'interno di un medesimo patrimonio equivale a dire che le due
situazioni antitetiche hanno acquisito lo stesso predicato identificativo (es.: im-
putazione a Tizio), cosicché non sussiste piu un conflitto d’interessi che ne
giustifichi Iesistenza. Difatti, quando, ex art. 490 c.c., le due situazioni perven-
gono, zure hereditatis, in capo al medesimo erede che abbia accettato con benefi-
cio d’inventario, esse, ove connotate da due predicati diversi (imputazione del
credito all’erede, destinazione del debito ai creditori ereditari), continuano a
esistere, stante la persistenza del conflitto che le aveva originate.

Sulla rilevanza del conflitto d’interessi per Iesistenza stessa del rapporto
giuridico: F. SANTORO PASSARELLL, Do#trine generals, cit., 69.
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beneficiari e la sottoposizione alla gestione in monte. E per questo
che l'utilizzo dell’espressione diritto incluso nel fondo, di cui anche io
mi sono reso (e continuerd a rendermi) colpevole, puo essere ac-
cettato solo ove si tenga presente che si tratta di una metafora: la
singola situazione giuridica non ¢ un contenuto del patrimonio, ma
una sua cozponente.

I conferimenti di beni nel fondo comune, realizzati dai parteci-
panti o dalla SGR, non comportano un trasferimento tra soggetti,
ma un trasferimento tra patrimoni, ovvero, in virtu di quanto ab-
biamo appena detto, il cambiamento del predicato che identifica
la situazione giuridica. Poiché le situazioni giuridiche sono identi-
ficate, secondo la teoria dell’identificazione delle azioni, non solo
da oggetto e titolo, ma anche dalle personae, allora il mutamento del
titolare non provoca un vero trasferimento, ma il mutamento del
diritto. Il linguaggio metaforico usa dire, infatti, che il diritto rima-
ne identico a se stesso nonostante il trasferimento da un soggetto a
un altro: cio ¢ in palese contraddizione con la #iple identité (personae,
titolo e oggetto) su cui poggia I'identificazione dei diritti e delle
azioni. Solo a-tecnicamente si puo parlare di «successione nel dirit-
to controverson: la successione esiste, ma tra predicati dei diritti e
quindi tra i diritti stessi”.

E certamente comoda la metafora per cui un diritto ¢ trasferito
da un soggetto a un altro come se si trattasse di una mela che passa
da una mano all’altra, ma, mentre la mela, in questo passaggio, resta
identica a se stessa essendo identificata dalla sola materia di cui si
compone, le situazioni giuridiche, oltre che da causa e petitum, sono
identificate da un predicato soggettivo o equipollente.

L’acquisto derivativo non si distingue da quello a titolo origina-
rio perché realizza un trasferimento, mancante in ambo le ipote-
si, ma perché presuppone un determinato predicato precedente.
Questo presupposto fa si che il diritto successivo sia dipendente
da quello precedente secondo le due note regole che governano gli
acquisti derivativi (nemo plus inris; resoluto inre dantis).

37 Ne vedremo le implicazioni processualistiche nel Capitolo VII, Sezione
1L, § 7.
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0. I trasferimenti dei diritti nel fondo e dal fondo. La proprieta

Secondo un orientamento dottrinale, quale che sia il meccanismo
pubblicitario prescelto™, 'apporto nel fondo satrebbe costituito da
un negozio a efficacia reale anomala, giacché non provocherebbe
un trasferimento della proprieta in favore del fondo, ma la cessa-
zione dell’applicabilita della disciplina della proprieta, «sostituita da
una disciplina nella quale il bene ¢ nel suo valore strumentale allo
svolgimento di un’attivita di gestione diretta ad un risultato nell’in-
teresse dei partecipanti»”. I’autonomia del patrimonio sarebbe la
conseguenza della funzionalita dell'agire": ¢ I'attivita, e non I'apporto,
a predisporte i beni nellinteresse dei partecipanti*. La pubblicita,
pertanto, dovrebbe essere ancorata, non a un inesistente soggetto
titolare del fondo, ma alla funzione della gestione che rende auto-
nomo il fondo stesso*. Invece di ricercare un soggetto di diritto,
la cui definizione manca nell’ordinamento, ci si dovrebbe affidare
soltanto alle disposizioni del Testo Unico. Sulla base dei dati positi-
vi, bisognerebbe allora riconoscere che, all’interno dei fondi comu-
ni, non sussiste un diritto di proprieta e che la situazione giuridica
che ne prende il posto non potrebbe essere imputata alla SGR.

L’idea va nella giusta direzione di eliminare le cristallizzazioni e
utilizzare, invece che argomenti strutturali, un metodo funzionale,
volto alla realizzazione degli scopi imposti dal Testo Unico della
Finanza.

Secondo la citata dottrina, all'interno del fondo non esiste un
diritto di proprieta ex art. 832 c.c. e quindi nemmeno un autenti-
co diritto di credito: per entrambe le situazioni, infatti, godimento,

3% Abbiamo visto, nel corso del Capitolo 1, che si fronteggiano due orienta-
menti principali. Secondo quello di legittimita, la trascrizione andrebbe effet-
tuata a favore della SGR con annotazione a favore del fondo. Secondo la dot-
trina maggioritaria e la prassi notatile, invece, la trascrizione andrebbe operata
a favore del fondo, con annotazione a favore della SGR.

3 P. Ferro-Luzzt, Un problema di metods, cit., 755.

Y0P SeADA, Persona ginridica e articolazioni del patrimonio, cit., 847.

' R. COLAIORL, La destinazione intrasoggettiva, cit.

#2 B, LiBONATI, Holding, cit., 538; R. COLAIORL, L destinazione intrasoggettiva, cit.
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disposizione e responsabilita sono separati. Gli atti di disposizione
possono essere compiuti efficacemente dalla sola SGR; 1 partecipan-
ti possono far propri i frutti dei beni per il tramite della liquidazione
della loro quota; la responsabilita, inoltre, grava soltanto sul fondo™®.

I’argomentazione ¢ condivisibile se si intende adottare il lin-
guaggio dinamico. Tuttavia, da un punto di vista metodologico,
appare conveniente, secondo quanto si ¢ detto*, utilizzare il lin-
guaggio statico.

In quest’ottica, viene da chiedersi: se davvero la proprieta non
esistesse, la SGR che cosa gestirebbe? Che cosa negozierebbe? In
che cosa investirebbe o disinvestirebbe?

Se alla SGR ¢ demandato un ufficio gestorio, allora essa deve
poter acquistare dai terzi e cedere a costoro delle situazioni giuridi-
che ordinarie, come un diritto di proprieta pienamente conforme
all’art. 832 c.c.

Di conseguenza, il diritto conferito nel fondo resta, in termini
statici, un ordinario diritto di proprieta. Dal punto di vista dinami-
co, invece, diverso essendo il prisma (non piu persona fisica, ma
fondo comune), le situazioni giuridiche elementari cambieranno
profondamente, essendo distribuite tra diversi soggetti. Cio, pero,
non ¢ una novita. Lo stesso fenomeno accade per gli acquisti della
proprieta da parte delle societa, la cui organizzazione fa si che i
profili dinamici del diritto siano alquanto diversi da quelli inerenti
al proprietario-persona fisica. Non si puo, cio nonostante, negare
che, in termini statici, il diritto acquisito dalla societa debba co-
munque definirsi proprieta.

A quanto ho appena affermato potrebbe replicarsi che la pro-
prieta priva di un titolare, ammesso che il fondo non sia un sogget-

® In realta, Iidea per cui non vi sarebbe un’autentica proprieta allinterno
del fondo in conseguenza della scissione della responsabilita dal godimento e
dalla disposizione sconta il seguente errore: la responsabilita patrimoniale, ovve-
rosia I'assoggettabilita all’azione esecutiva dei creditori, non ¢, exart. 832 c.c., una
componente della proprieta, ma, ex art. 2740 c.c., integra un guid estrinseco che
soltanto il pit delle volte si accompagna alla proprieta. I casi d’'impignorabilita, in-
fatti, pur escludendo la responsabilita patrimoniale, non stravolgono la proprieta.

V. Capitolo 111, § 11.

268



CAPITOLO VI — I PROFILI SOSTANZIALI DEI FONDI COMUNI

to, non sia un’autentica proprieta, ma al piu un diritto reale atipico,
un diritto inesistente, o un transitorio regime legale del bene.

In senso contrario devo ricordare che il nucleo della proprieta,
secondo la stessa tradizione, ¢ negativo, consistendo nello zs exclu-
dend; alios e dunque nell'impossibilita, per chi non sia proprietario,
di godere e disporre della cosa in modo pieno e assoluto.

La proprieta non ¢ solo il diritto di escludere gli altri dal godi-
mento e dalla disponibilita della cosa, ma, anzitutto, ¢ la diretta
esclusione degli altri. Lo zus excludendsi alios, infatti, ¢ un mero corol-
lario della natura “negativa” della proprieta, la quale consiste, in pri-
mo luogo, nell’esclusione ex /ege (art. 832 c.c.) di qualsiasi soggetto,
che non ne sia titolare, da quel godimento e da quella disposizione.
In altre parole, affermare che sussiste una proprieta significa dire,
non che Tizio (titolare) ha il diritto di godere e disporre della cosa
(cio che non escluderebbe la presenza di comproprietari), quanto
che nessuno, tranne Tizio, ha il diritto di godete e disporre®.

Iessenza della proprieta risiede pertanto nell’esclusione dei poteri
di godimento e disposizione in capo a tutti coloro che non ne siano
titolari. La proprieta, in questa sua versione negativa, ¢ pienamente
compatibile con una proprieta acefala, relativamente alla quale, non
essendovi un titolare, nessuno puo accampare il diritto di godere e
disporre della cosa. Pertanto, la proprieta acefala non ¢ atipica.

Né si puo scegliere 'unica opzione alternativa alla tipicita o ati-
picita di una siffatta proprieta (o di uno zus in re aliena), ossia I'ine-
sistenza del diritto reale in conseguenza della sua presunta acefalia.
Se cosi fosse, infatti, 1 beni dell’eredita vacante, come pure quelli

® Gli atd di disposizione della proprieta, compiuti dal terzo, infatti, sareb-
bero, anche se realizzati zusciente domino, inefficaci. 1l reato della violazione di do-
micilio, inoltre, si configura anche quando il proprietario non ne ¢ consapevole.

Scrive C.M. BIaNCA, Diritto civile, V1, La proprieta, Milano, 1999, 20: «la no-
zione tradizionale del diritto soggettivo quale signoria della volonta ¢ [...] cet-
tamente superata perché la volonta non risulta essere elemento integrante delle
varie situazioni tipicamente qualificate come diritti soggettivi. Il proprietario,
ad es,, ¢ titolare di una posizione che prescinde dalla sua volonta: interesse del
proprietario al godimento del bene ¢ gia soddisfatto e protetto per legge dal
diritto di proprieta senza che occorra alcun atto di volonta.
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del fondo comune, non sarebbero oggetto di alcuna proprieta e
sarebbero liberamente occupabili, il che non e¢.

Si potrebbe anche immaginare che I'indisponibilita e 'impossibilita
di godimento (dalla quale consegue la non occupabilita) siano la con-
seguenza di un regime legale che nulla ha a che fare con la proprieta.
Ma a cio sarebbe facile replicare — ricordando la versione negativa della
proprieta — che 'impossibilita di disporre del bene e di goderne, sta-
bilita erga ommes, corrisponde esattamente alla nozione di «proprietay.

Insomma, «noi troviamo che la proprieta, pit che una pretesa
ad avere qualcosa da qualcuno, ¢ semplicemente un dovere di tutti,
di tutti fuorché di uno, a non fare nulla che turbi il godimento di

46

quell’'uno»*. Quell’uno, in ottica statica e, quanto all’eredita vacan-

te, persino in prospettiva dinamica, puo anche non esistere.

7. La sostituzione della SGR di gestione. Le deleghe di funzioni ex art.
33 TUF

A norma dell’art. 37, comma 3 TUF,

il regolamento dei fondi chiusi diversi dai FIA riservati pre-
vede che i partecipanti possono riunirsi in assemblea esclusiva-
mente per deliberare sulla sostituzione del gestore. I.’assemblea
¢ convocata dal consiglio di amministrazione della societa di
gestione anche su richiesta dei partecipanti che rappresentano
almeno il 5 per cento del valore delle quote in circolazione e le
deliberazioni sono approvate con il voto favorevole della mag-
gioranza assoluta delle quote degli intervenuti all’assemblea. Il
guorum deliberativo non puo in ogni caso essere inferiore al 10
per cento del valore di tutte le quote in circolazione.

Questo limitatissimo spazio decisionale si spiega in virtu dell’in-
dipendenza assicurata alla societa dagli artt. 1 lett. k) e 36, comma 3
TUE I’assemblea, pertanto, non puo ingerirsi in alcun modo nella
gestione operativa’’ dei fondi, né con atti sostanziali, né con atti

¥ C. ConsoL0, Spiegazioni di diritto processuale civile, vol. 1, cit., 178.
47 Sulla possibilita per i partecipanti di ingerirsi nella gestione non operativa
(es. strategica) del fondo, v. Capitolo I, § 2.
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processuali. Preme poi notare che il potere di sostituzione sussiste
per 1 soli partecipanti ai fondi chiusz, diversi dai FIA riservati, quasi
come bilanciamento dell'impossibilita di ottenere la liquidazione
della quota prima del termine stabilito dal regolamento.

Sull’atto deliberativo in sé non sembra che sorgano dubbi. Piu
complessa ¢ invece la questione degli effetti di quella deliberazione.

11 regolamento della Banca d’Italia del 19 gennaio 2015 (Titolo
V.1.13, punto 4.1.1) stabilisce che

il regolamento definisce le ipotesi di sostituzione del gesto-
re e le procedure da seguire, in modo da evitare soluzioni di
continuita nello svolgimento dei compiti agli stessi attribuiti. A
tale fine, il testo regolamentare prevede che I'efficacia della so-
stituzione ¢ sospesa sino a che un’altra SGR non sia subentrata
nello svolgimento delle funzioni svolte dalla societa sostituita.

LLa medesima normativa secondaria (Allegato V.1.1, Schema di re-
golamento semplificato, Sezione C, punto III), stabilisce inoltre che

la sostituzione della SGR puo avvenire per impossibilita so-
pravvenuta della SGR a svolgere la sua attivita ovvero per deci-
sione assunta dalla stessa SGR di dismettere le proprie funzioni.
La sostituzione puo essere effettuata solo previa modifica del re-
golamento approvata dalla Banca d’Italia e avviene con modalita
tali da evitare soluzioni di continuita nell’operativita del Fondo.

La disciplina secondaria, quindi, attribuisce un valore fondamen-
tale alla continuita, non della titolarita delle situazioni giuridiche, ma
della loro gestione. Per i partecipanti, il fondo comune non integra
un patrimonio statico ex art. 2740 c.c., ma un patrimonio dinamico®:
¢ fondamentale che esso sia gestito, non che esso sia imputato.

Ricordata la laconica normativa primaria e secondaria in mate-
ria, resta da comprendere quale sia 'effetto prodotto dalla delibera-

* A. JANNARELLL, Brevi note a proposito di “soggetto ginridico”, cit., 1253 ss., di-
stingue tra creditori statici, di cui discorre I'art. 2740 c.c., e dinamici, per i quali
il patrimonio non vale quale garanzia dei propri crediti, ma quale bene produt-
tivo e dunque quale oggetto della propria partecipazione al rischio d’impresa.
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zione dell’assemblea dei partecipanti. Si direbbe che la risposta sia
quasi lapalissiana: la sostituzione del gestore precedente con una
nuova societa. Ma che cosa si intende per sostitugione?

La risposta — che sinora, come visto nel corso del Capitolo I, ¢
stata tormentata — puo essere offerta sfruttando le conclusioni cui
sono giunto in merito alla natura dei fondi comuni e alla qualifi-
cazione giuridica dei due rapporti obbligatori intercorrenti tra la
societa di gestione e 1 partecipanti.

Poiché il fondo comune ¢ un patrimonio primario, la sostituzio-
ne della societa non da luogo a un fenomeno traslativo dei diritti in
esso inclusi. Cio che muta ¢ la titolarita dell’'ufficio gestorio, ossia
la titolarita dei poteri, degli obblighi e delle responsabilita di cui
all’art. 36, comma 3 TUF®.

A prima vista, questa vicenda non sembra integrare una cessio-
ne dei contratti che corrono tra la societa di gestione e 1 parteci-
panti. Non vi sarebbe, infatti, una parte che sostituisce un’altra « se
stessa ex art. 1406 c.c., ma una parte (gli investitori) che sostituisce,
mediante la deliberazione assembleare, la propria controparte (so-
cieta sostituita) con un’altra (societa sostituta).

Resta ferma, invece, la posizione di parte della SGR di promozione
nel diverso rapporto contrattuale intercorrente tra quest’ultima e gli
stessi partecipanti. I’art. 37, infatti, non discorre genericamente della
sostituzione della SGR — cio che potrebbe ricomprendere anche la
societa di promozione — ma soltanto della sostituzione «del gestore».

Non si ha neppure una successione nelle singole posizioni di de-
bito e credito mediante, rispettivamente, degli accolli e delle cessioni
exart. 1260 c.c. L’art. 37, infatti, ragiona di sostituzione «del gestore»,
cosi riferendost alla complessiva posizione di parte contrattuale.

La sostituzione della SGR non ¢ neppure riconducibile alla so-
stituzione del mandatario prevista dall’art. 1717 c.c., che, come

* La dottrina prevalente & conforme: A. LENER, e societd di gestione del ri-
sparmio nel regolamento Consob di attuazione del TUF, in Societa, 1998, 1121 ss.; M.
MiovLa, La gestione collettiva nel TUF: profili organizzativi, in BBTC, 2001, 1, 312; A.
Paorini, gp. cit., 8-9.
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noto, non prevede una cessione del contratto, ma un subcontratto,
con azione diretta del mandante nei confronti del sostituto™.

Per la riconducibilita all’art. 1717 non ¢ infatti dirimente il di-
sposto dell’art. 36, comma 3 TUEF, secondo cui la SGR assume, nei
confronti dei partecipanti, gli obblighi e le responsabilita del man-
datario. Si ¢ gia dimostrato® che il rapporto contrattuale che corre
tra questi soggetti non ¢ un mandato, ostandovi I'indipendenza che
il Testo Unico assicura alla societa di gestione. L’applicazione diret-
ta dell’art. 1717 ¢ dunque fuori luogo.

Nemmeno lapplicazione analogica del citato art. 1717 c.c. ¢
prospettabile.

I’inquadramento in termini di subcontratto della fattispecie
dell’art. 1717, infatti, discende dalla circostanza per cui il man-
datario originario rimane parte del contratto, cosicché non si ve-
rifica una sua uscita dal rapporto e una conseguente successio-
ne a titolo particolare nella posizione di parte contrattuale®. Tale
impostazione ¢ confermata da diversi elementi. Il primo comma
dell’art. 1717 parla di sostituzione, non nel contratto, ma nella
sua esecuzione. Il secondo e il terzo comma, inoltre, prevedo-

' In questo senso: E. BeTT1, Teoria generale, cit., 578; C.M. BIANCA, Diritto
civile, 111, cit., 728 ss.; E. GAzzoNL, Manuale, cit., 1179.

Per il ricorrere di un contratto a favore di terzi: G. MINERVINI, I/ mandato,
la commissione, la spedizione, in Trattato di diritto civile, diretto da Vassalli, Torino,
1957, 62; R. DE Luca, M. COGLIANDRO, M. D’AuRr1A, T. RoNza, Dei singoli con-
tratti, in Manuale e applicazioni pratiche dalle lezioni di G. Capozzi, 11, Milano, 2001,
115; P. FavA (a cura di), I/ contratto, cit., 425.

Contro la qualificazione del subcontratto quale contratto a favore di terzi
si ¢ espresso F. GAZZONI, Manuale, cit., 1044, il quale ha fatto notare che i due
contraenti non hanno per scopo quello di favorire il terzo. L’Autore, al pari di
C.M. Bianca, Diritto civile, 111, cit., 730, critica anche la teoria — sostenuta da R.
CLARIZIA, La cessione del contratto, in Commentario Schlesinger al Codice civile, 2004, 77
—del collegamento negoziale, di cui fa difetto il presupposto della strumentalita
di differenti negozi alla realizzazione di un programma unitatio.

31 Si veda, all’interno di questo Capitolo, il § 3.

%2 Che sia questo il discrimen tra cessione e subcontratto ¢ confermato da:
Bianca, Diritto civile, 111, cit., 729; E. Gazzont, Manuale, cit., 1043; P. Fava (a cura
di), I/ contratto, cit., 424-426.

273



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

no delle responsabilita automatiche del mandatario originario per
I'inadempimento degli obblighi da parte del subentrante, mentre
I’art. 1410, in tema di cessione del contratto, stabilisce 'automati-
ca liberazione del cedente, salvo patto contrario. I.’ultimo comma
dell’art. 1717 c.c., infine, sancisce un’azione «diretta» del mandante
nei confronti del sostituto, cosa che, piu di ogni altra, implica la
sussistenza di un subcontratto (come nell’art. 1595 c.c.) ed esclu-
de, in quanto incompatibile, la presenza di una cessione del con-
tratto ex artt. 1406 ss. c.c.”.

La scarna disciplina della sostituzione del gestore, al contrario,
nulla dice intorno a un’azione diretta degli investitori nei confronti
della SGR subentrante. In secondo luogo, il regolamento di Banki-
talia del 19 gennaio 2015 afferma che il regolamento del fondo sta-
bilisce le procedure da seguire per evitare «soluzioni di continuitax»
nella gestione del fondo. A tal fine, infatti, il regolamento del fondo
deve prevedere che Pefficacia della sostituzione ¢ sospesa sino al
subentro nello svolgimento delle funzioni. LLa sostituzione, inoltre,
¢ riferita, sia dal TUE sia dal regolamento di Bankitalia, all’ufficio
di gestore, non alla sua esecuzione.

Non si ha quindi un subcontratto, ma la successione nella posi-
zione di parte contrattuale.

A riprova di tutto cio, sta una considerazione sistematica: I'in-
dipendenza della SGR ¢ stabilita principalmente con riguardo ai
pattecipanti, ma non esclusivamente nei loro confronti**. L’indi-

> La previsione dell’azione diretta ¢ considerata la prova definitiva di
un’ipotesi di subcontratto e quindi dell’esclusione della cessione. In quest’ul-
tima, infatti, non avrebbe alcun senso prevedere un’azione diretta, giacché
Pesperibilita di un’azione nei confronti del subentrante discenderebbe auto-
maticamente dal suo subentro nel rapporto contrattuale. In questo senso, v.
F. Gazzont, Manuale, cit., 1044: «sul piano concretamente disciplinare, 'unica
regola desumibile dal codice civile ¢ I'azione diretta che al titolare della posi-
zione attiva del contratto base spetta nei confronti del titolare della posizione
passiva del subcontratto».

> Lindipendenza dagli investitori & sancita dall’art. 1 lett. k), mentre Iart.
36, comma 3 TUF prescrive che la SGR di gestione agisca in modo indipen-
dente, senza specificare rispetto a chi debba sussistere tale autonomia.
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pendenza, infatti, ¢ strumentale all’efficienza del mercato dei fondi
comuni, che sarebbe vulnerata irrimediabilmente se nella gestione
potessero ingerirsi piu soggetti, siano essi degli investitori o altre
societa di gestione. Ne sarebbe compromessa I'«unita del coman-
do» sul fondo.

La sostituzione della SGR di gestione realizza pertanto una so-
stituzione della parte contrattuale.

Si potrebbe tuttavia addurre la distinzione, all'interno dell’uffi-
cio gestorio, tra il potere di disporre e 'obbligo di disporre. La so-
stituzione, allora, riguarderebbe soltanto il potere, mentre 'obbligo
di disporre dei diritti inclusi nel fondo, sussistente nei confronti dei
partecipanti, permarrebbe in capo alla SGR originaria. Si costitui-
rebbe, cosi, un nuovo obbligo, in capo alla subentrante, di gestire
il fondo, ma tale rapporto obbligatorio correrebbe soltanto tra le
due SGR. La legittimazione a disporre sarebbe percio conferita a
una nuova SGR, senza che la precedente esca dal contratto con
gli investitori. Non si avrebbe, allora, una sostituzione della parte
contrattuale, bensi un subcontratto, analogo a quello dell’art. 1717
c.c., con un’architettura che consentirebbe di conservare 'unita del
comando sul fondo.

La spiegazione, in sé ragionevole, ¢, pero, priva di supporto nor-
mativo. La prova della sussistenza di un subcontratto e, quindi,
dell’assenza di una sostituzione della parte contrattuale, deriva dalla
previsione normativa di un’azione diretta. Tale previsione manca
del tutto.

Si confronti inoltre la disciplina della sostituzione del gestore
con quella concernente la delega di specifiche funzioni.

L’art. 33, comma 4 TUF, prevede che

le SGR, le SICAV e le SICAF possono delegare a soggetti
terzi specifiche funzioni inerenti alla prestazione dei servizi di
cui al presente capo. La delega ¢ effettuata con modalita tali da
evitare lo svuotamento di attivita della societa stessa ed € eset-
citata nel rispetto delle disposizioni in materia di esternalizza-
zione di funzioni previste in attuazione dell’articolo 6, comma
1, lettera c-bis, numero 8), e comma 2-bzs, ferma restando la
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responsabilita della SGR, della SICAV e della SICAF nei con-
fronti degli investitori per 'operato dei soggetti delegati.

I contratto con il quale la SGR conferisce I'incarico al delega-
to ¢ inoltre disciplinato dal Regolamento congiunto di Bankitalia e
CONSOB del 29 ottobre 2007. Dalla normativa primaria e secon-
daria si ricava che la delega comporta un diverso regime di respon-
sabilita del delegato rispetto ai partecipanti. Il delegato assume in-
fatti obblighi e responsabilita esclusivamente nei confronti della
societa delegante, la quale resta 'unica responsabile dell’operato
nei confronti degli investitori®. A differenza della suddivisione dei
compiti tra la societa di promozione e la societa di gestione, inol-
tre, le deleghe di gestione concernono soltanto specifiche scelte di
investimento e possono essere affidate, oltre che alle SGR, anche
agli intermediari autorizzati alla gestione di portafogli individuali.

Le differenze disciplinari rispetto alla sostituzione sono allora
rilevantissime: soltanto nell’art. 33 si discorre di «delega» e soltanto
qui st prevede che resti ferma la responsabilita del delegante per le
operazioni compiute dal delegato, analogamente a quanto previsto
dall’art. 1717, commi 1 e 2 c.c.

Nel caso della sostituzione ex art. 37 TUEF, invece, il conferimen-
to dell’incarico a una nuova SGR non realizza una delega.

Esclusa questa possibilita, la sostituzione puo provocare una
pluralita di mandatari o la revoca del precedente mandato. Poiché
la prima ipotesi spezzerebbe I'unita del comando sul fondo, allora
non resterebbe che intendere la sostituzione come composta da
due negozi: la revoca dell’ufficio gestorio della precedente SGR; il
conferimento di quel medesimo ufficio a una nuova societa.

Cio esclude che si verifichi quanto abbiamo sinora immaginato,
ossia una successione a titolo particolare e znter vivos nella posizio-
ne di gestore del fondo. Se vi ¢, in forza di una delibera dei parte-
cipanti, una revoca del mandato e poi un suo conferimento a una
nuova SGR, allora non ¢’¢ alcun trasferimento dell’ufficio da una
societa all’altra.

35S, AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 147.
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La soluzione del dilemma dipende da qual ¢ la fonte della sosti-
tuzione. Si tratta della delibera assembleare, di un successivo atto
demandato alla SGR uscente o di un contratto tra quest’ultima e la
subentrante?

I’art. 37 TUF e il regolamento di Bankitalia del 19 gennaio
2015 disciplinano unicamente i modi di convocazione dell’assem-
blea, il guorum deliberativo nonché il momento in cui la sostitu-
zione si verifica. Nulla ¢ detto, invece, su quale sia la fonte della
sostituzione.

Questa fonte, tuttavia, puo desumersi dai principi generali e
soprattutto dall’art. 1372 c.c.: 'assunzione dell’ufficio gestorio da
parte della SGR subentrante ¢ subordinata al consenso di que-
sta. Peraltro, se 'assunzione dell’incarico di gestore conferito dalla
SGR di promozione e il conferimento delle deleghe di cui all’art.
33 TUF richiedono un accordo tra le due societa, allora il consen-
so ¢ richiesto a fortiori per il perfezionamento dell’atto di sostitu-
zione di cui all’art. 37.

Questo consenso della subentrante, tuttavia, costituisce un atto
unilaterale di accettazione della nomina a nuovo gestore, oppure
da luogo a un contratto con la SGR sostituita?

La prima opzione ¢ preferibile. Il consiglio di amministrazione
della SGR subentrante, infatti, deliberera di accettare la nomina
assembleare e tale delibera sara poi manifestata all’esterno nei con-
fronti della SGR uscente. La sostituzione implica una miriade di
questioni tecniche che sarebbero irrisolvibili ove non concordate
con la SGR uscente, di modo che si addiviene a un accordo tra le
due societa. Questo accordo, cido nondimeno, non ¢ la fonte della
sostituzione, bensi la sua conseguenza. L.a vera fonte risiede nell’in-
contro della volonta dell’assemblea dei partecipanti con quella del-
la SGR sostituta.

Il consenso della SGR sostituita ¢ caratterizzato da margini di
discrezionalita soltanto in merito alle modalita della sostituzione.
La sostituzione in sé, invece, per tale societa ¢ obbligatoria, stante
il carattere vincolante della deliberazione dell’assemblea dei par-
tecipanti.
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La sostituzione puo avvenire anche senza la deliberazione as-
sembleare di cui all’art. 37 TUF e, dunque, anche per i fondi non ri-
conducibili ai «fondi chiusi diversi dai FIA riservati». In tali ipotesi,
la sostituzione trova la propria fonte in un contratto intercorrente
tra le due SGR. In questo secondo ordine di ipotesi, si puo parlare
di cessione in senso proprio ai sensi degli artt. 1406 ss. c.c.

Nella prima ipotesi, ossia in presenza della delibera assemble-
are prevista dall’art. 37 TUE, invece, non si ha una vera e propria
cessione: manca un contratto tra cedente e cessionario. Cio nondi-
meno, la posizione contrattuale si trasferisce da una SGR all’altra
per volonta del ceduto, cosicché si ha comunque una successione a
titolo particolare nel ruolo di gestore.

In ogni caso, quindi, la sostituzione integra una successione nel
contratto (rectius nei contratti esistenti con tutti i partecipanti al
fondo) e, dunque, una successione znfer vivos a titolo particolare
nell’'ufficio di gestore, che comprende le seguenti situazioni giuri-
diche: legittimazione a disporre (verso i terzi); obbligo di disporre
(nell’interesse dei partecipanti); obbligo di liquidare le quote (a fa-
vore dei partecipanti).

Lapplicazione della disciplina degli artt. 1406 ss. c.c. alla sostitu-
zione di SGR, allora, ¢ diretta nel secondo ordine di casi e analogi-
ca nel primo. A ogni modo, tale applicabilita sussiste nei limiti della
compatibilita con il Testo Unico della Finanza.

Non sara compatibile, ad es., 'art. 1407 c.c., secondo cui la
cessione ¢ efficace, ove sia stata preventivamente autorizzata
dalla controparte ceduta, dal momento in cui ¢ stata notificata a
quest’ultima o essa I’ha accettata. Secondo il citato regolamento di
Bankitalia, la sostituzione sara efficace soltanto nel momento in cui
la societa subentrante comincera ad esercitare le proprie funzioni.
Non si richiede, inoltre, un assenso dei partecipanti nel caso in cui
la sostituzione non avvenga ai sensi dell’art. 37.

Le norme piu rilevanti, in ogni caso, saranno quelle degli artt.
1408-1410 c.c., inerenti ai rapporti tra cedente, cessionario e ce-
duto, ovverosia, mutatis mutandis, tra societa sostituita, sostituta e
partecipanti al fondo. Cosi, varra la disposizione dell’art. 1408 c.c.,
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per cui «l cedente ¢ liberato dalle sue obbligazioni verso il contra-
ente ceduto dal momento in cui la sostituzione diviene efficace nei
confronti di questor, sebbene tale momento coincidera con quello
in cui la societa subentrante esetcita la gestione™.

Lo stesso inquadramento e le stesse conseguenze disciplinari pro-
prie della sostituzione in assenza di delibera assembleare valgono nel
caso previsto dall’art. 36, commi 1 e 3. Qualora la separazione delle
funzioni di promozione e gestione avvenga in seguito all’istituzione
del fondo, 'ufficio gestorio ¢ trasmesso dalla societa originaria — che
in seguito sara detta d7 promozione — alla societa di gestione, con effetti ana-
loghi alla sostituzione del gestore. Anche qui, infatti, si avra una ces-
sione dei contratti intercorrenti con 1 partecipanti. Questa cessione,
tuttavia, ¢ parziale, poiché non ha ad oggetto tutte le posizioni con-
trattuali della SGR originaria, ma soltanto quelle relative alla gestione.

Il conferimento dell’incarico gestorio da parte della societa di
promozione a un’altra societa, comunque, integra una sostituzione
del gestore identica, negli effetti, a quella disciplinata dall’art. 37,
comma 3 TUE

La sostituzione, in entrambi i casi, incide soltanto sulla titola-
rita dell’ufficio gestorio e non produce alcun trasferimento delle
situazioni che compongono il fondo, mancando cosi il presuppo-
sto della trascrizione e potendosi procedere unicamente all’anno-
tazione, al contrario di quanto sostenuto dalla giurisprudenza di
legittimita, esaminata nel Capitolo I*".

56 Non ¢ invece ipotizzabile applicazione del secondo comma del mede-
simo articolo: «tuttavia il contraente ceduto, se ha dichiarato di non liberare
il cedente, puo agire contro di lui qualora il cessionario non adempia le ob-
bligazioni assunte». N¢é il Testo Unico della Finanza, né la normativa regola-
mentare, infatti, prevedono, per gli investitori, la possibilita di opporre una
tale eccezione.

57§6.
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8. La trascrizione. La fusione dei fonds. I comparti

Qualora i diritti inclusi nel fondo siano sottoposti a un sistema
di pubblicita, quali sono le modalita con cui effettuare la trascrizio-
ne (o I'intavolazione) e 'iscrizione?

Si ¢ gia detto che la soluzione della giurisprudenza di legittimita,
consistente nella trascrizione a favore della SGR con annotazione
a favore del fondo, ¢ insostenibile, giacché I'annotazione non puo
avere efficacia dichiarativa®®. Quella soluzione, pertanto, snatura I’an-
notazione oppure distrugge la separazione bilaterale tra il fondo e il
patrimonio della societa, proclamata dall’art. 36, comma 4 TUE

La soluzione che, al contrario, ¢ coerente con quella separazione
patrimoniale ¢ quella del Notariato e della dottrina prevalente™.

Tale orientamento, tuttavia, non € ancora riuscito a fare breccia
nella giurisprudenza, probabilmente a causa delle dispute sui suoi
fondamenti, ossia sul concetto di soggettivita giuridica, sui criteti
per determinarla e sulla presunta necessita che ogni situazione giu-
ridica sia imputata a un soggetto affinché la pubblicita immobiliare
possa operare.

Lo studio condotto nel Capitolo II dimostra che il funziona-
mento della pubblicita immobiliare non presuppone 'imputazione
delle situazioni giuridiche®. La trascrizione costituisce, anzi, la mi-

> Tn merito alla prassi che prevede la trascrizione a favore del #rustee, con
annotazione in favore del #rust, B GAzZzONT, 1/ cammello, il leone, il fanciullo, cit., 3,
esorta a «non impasticciare, quanto al vincolo, con la formulazione della nota e
con il mitico quadro D, che non ha alcuna autonomiay.

> Per i riferimenti bibliografici, si veda il Capitolo 1.

% In senso contrario si & espressa sia la Corte di Cassazione, sez. I, 15 luglio
2010, n. 16605, cit., sia il Consiglio Nazionale del Notariato tramite A. PAOLINI,
op. cit., 10, secondo la quale «il sistema della trascrizione [...] ¢ organizzato su
base soggettiva, e dunque anche se la natura del fenomeno mal si presta a far
ravvisare un “proprietario”, bisogna prendere posizione sulle modalita di effet-
tuazione delle trascrizioni relative a immobili oggetto di apporto a fondi immo-
biliari, ed individuare il “soggetto” a favore del quale effettuare la formalita. Ed
¢ proprio in questa ricerca che si corre il rischio di ipostatizzare il concetto di
“soggetto” in base a presunti requisiti, in realta non presenti nel dato norma-
tivo [...]. E invece dall’esame obiettivo della disciplina positiva che dovrebbe

280



CAPITOLO VI — I PROFILI SOSTANZIALI DEI FONDI COMUNI

gliore dimostrazione dell'infondatezza del dogma della necessaria
titolarita delle situazioni medesime.

La pubblicita immobiliare, infatti, si fonda, non sull'imputazione
delle situazioni e dei patrimoni, ma sull'identificazione dei patrimoni
stessi, che puo avvenire anche mediante predicati oggettivi. Alla luce
di quanto affermato® sulle relazioni logiche tra le situazioni giuridi-
che e il patrimonio, nonché sull’inerenza del rapporto giuridico alle
ptime e non al secondo, inoltre, si puo affermare che la trascrizione®
si fonda sull’identificabilita delle situazioni giuridiche®. Iidentifica-
bilita del patrimonio ¢ infatti soltanto un posterius, detivando dall’i-
dentificazione delle singole situazioni di cui esso si compone®.

desumersi se e con quali modalita sia individuato un centro di imputazione. Cio
non al fine di interrogarsi sui fondamenti ontologici dei fondi e sulla natura
della loro struttura ma, ben piu limitatamente, per chiarire se e in quale misura
possa parlarsi di un soggetto al fine dell’applicazione della disciplina in questio-
ne, e cio¢ quella della pubblicita immobiliare. Posto, cioe, che la disciplina del
rapporto SGR-fondi mal si attaglia ad essere ricompreso nello schema domi-
nicale tradizionale, occorre capire in quale misura “forzare” il dato obiettivo
per ricondurlo nel sistema della trascrizione, che su quei principi ¢ costruiton.

%1 Nel presente Capitolo, § 5.

62 Parlerd d’ora in avanti di trascrizione, come esempio pit rilevante di pub-
blicita immobiliare.

6% Cio — si badi — non sulla base della Aybris del cd. diritto vivente, contro la
quale si ¢ giustamente scagliato F. GAzzONI, Tentativo dell'impossibile (osservazioni
di un ginrista non vivente su trust e trascrigione), in Riv. not., 2001, 1, 14 ss., ma alla
luce delle stesse indicazioni del diritto positivo, il quale consente al curatore
dell’eredita giacente di alienare i beni ereditati e non preclude la trascrizione di
tali atti, né ne subordina ’efficacia alla comparsa dell’erede.

% Con cio non si intende negare la rilevanza del patrimonio. Vi osterebbe,
ad esempio, I'art. 2901 c.c., che subordina ’azione revocatoria alla lesione della
garanzia patrimoniale generica, ovverosia all'insufficienza del patrimonio del
debitore a soddisfare il credito vantato nei suoi confronti. Peraltro, proptio la
trascrizione — effettuata, ad esempio, ex art. 2645 zer c.c. — puo ledere la garanzia
che assiste i creditori. Nel testo, percio, non escludo la rilevanza del patrimonio,
ma il fatto che esso sia un qualcosa di diverso dalle situazioni giuridiche di cui
si compone. Dire, infatti, che il patrimonio ¢ divenuto insufficiente a garantire
1 creditori, equivale ad affermare che il valore complessivo delle situazioni giu-
ridiche di cui si compone ¢ inferiore a quello dei crediti.
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La pubblicita dichiarativa e quella costitutiva, allora, possono
operare anche quando la situazione giuridica ¢ acefala. Cosi come ¢
possibile trascrivere contro Peredita giacente e cosi come 'acquisto
del terzo, in quell'ipotesi, ¢ immediato, cosi la pubblicita immo-
biliare puo essere effettuata a favore e contro il fondo comune
d’investimento.

L’annotazione, in piena coerenza rispetto alla prassi notarile, deve
quindi avere a oggetto la menzione della SGR incaricata della gestio-
ne. Questa pubblicita, effettuata mediante il quadro D della nota di
trascrizione®, ha un valore meramente integrativo delle informazioni
contenute nel resto della nota medesima. Essa non produce alcun ef-
fetto autonomo, ma si limita a indicare 'unico soggetto rilevante per i
terzi, ovverosia la SGR di gestione. I’annotazione, dunque, non ren-
de opponibile I'inclusione della situazione giuridica nel patrimonio
separato del cd. proprietario formale, ossia della societa di promozione.

Il trasferimento della situazione giuridica tra 1 fondi o tra questi
e i terzi, allora, ¢ oggetto di una trascrizione, mentre la sostituzione
del gestore — accada ai sensi dell’art. 37, comma 3 oppure in virta
dell’art. 36, commi 1 e 3 — ¢ annotata.

In merito alle fusioni e alle scissioni dei fondi®, si procede — se-
condo quanto indicato dal Consiglio Nazionale del Notatiato® —
mediante voltura, adottando le modalita previste per il cambiamen-
to di denominazione e per le operazioni straordinarie delle societa.

La fusione dei fondi ¢ concettualmente analoga a quella del-
le societa, giacché le tre teorie concernenti le operazioni societa-

% Al sensi dell’art. 17 1. 27 febbraio 1985, n. 52, il quadro D della nota di tra-
scrizione ¢ una sezione nella quale devono essere riportati condizioni o patti di
natura reale, nonché altri contenuti dell’atto che il redattore della nota «dovesse
ritenere opportuni, se non necessari, per un’informazione piu completa sulla
vicenda o sul rapporto giuridico che si vuole pubblicizzaren.

% Per le fusioni, v. Regolamento Bankitalia del 19 gennaio 2015, V.5.1 e se-
guenti. Al punto 5.0, si prevede che la fusione e la scissione non possano avere
effetto prima che siano decorsi 40 giorni, né dopo che sia decorso un anno,
dalla data in cui il documento informativo ¢ fornito ai partecipanti.

7 A. PAOLIN, gp. cit., 14.
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rie straordinarie® presuppongono un titolare, di cui si afferma la
modificazione o, secondo la preferibile tesi del trasferimento dei
dirittd®, la sostituzione. Lo stesso ragionamento, poi, vale per le

% Secondo una prima teoria, minoritaria, la fusione consisterebbe nella sola
unificazione strutturale delle societa partecipanti e non darebbe quindi luogo
al trasferimento dei beni dall’una all’altra: P. FERRO-LUZ71, La nozione di scissione,
in Giurisprudenza Comm., 1991, 1, 1065 ss.; F. PASQUARIELLO, Gestione ¢ riorganizza-
zione dell impresa nel fallimento, Milano, 2010, 199 ss.

Secondo la dottrina maggioritaria, invece, la fusione realizza una successione
universale znter vivos: G. OPPO, Fusione e scissione delle societa secondo il d.lgs. 1991 n. 22:
profili generali, in Rav. dir. civ., 11, 1991, 505 ss.; L. D’ALESSANDRO, Fusioni di societa,
gindici e dottor, in Giust. civ., 2007, 1, 2501 ss.; B GAzzoN1, Manuale, cit., 1403.

La giurisprudenza, invece, facendo leva sull’art. 2504 bis c.c. — il quale, a segui-
to della riforma del diritto societario, non discorre piu di estinzione delle societa,
ma di prosecuzione dei loro rapporti — afferma che la fusione non cagiona l'e-
stinzione della societa fusa, né la creazione di un nuovo soggetto, bensi la mo-
dificazione del soggetto-titolare, che conserva la proptia identita nonostante il
nuovo assetto organizzativo, cosicché il fenomeno non comporta I'interruzione
del processo. In questo senso: Cass., sez. un., 8 febbraio 2006, n. 2637, in Diritto
¢ Ginstizia online 2000; in Riv. notariato 2006, 4, 1135, con note di Scalabrini e Tri-
marchi; in DeG - Dir. e giust. 2000, 11, 31; in Giust. civ. Mass. 20006, 2; in Ginst. civ.
2000, 6, 1, 1171; in Giur. it. 2007, 2, 4145 in Giust. civ. 2007, 11, 1, 2499, con nota di
E D’Alessandro; in Giur. comm. 2007, 4,11, 787, con nota di Milanesi.

% Considero tale tesi preferibile rispetto alle altre due, sostenute in dottrina
e in giurisprudenza, in virta delle considerazioni di L. ID’ALESSANDRO, Fusioni di
socteta, gindici e dottory, cit., 1, 2501 ss., che conviene qui riportare: «[...] tra pitt co-
struzioni possibili merita adesione quella pitt semplice, pit chiara, piu aderente
alla disciplina, capace di rappresentarne il maggior numero di aspetti col minor
numero di adattamenti ed eccezioni. Ora, a me sembra che [...] la concezio-
ne modificativo-evolutiva si imbatta in difficolta insuperabili quando si tenti di
applicarla alla scissione. Col corollario che, dopo I'introduzione di quest'ultima
figura nel nostro ordinamento, I'adesione alla concezione modificativo-evolutiva
¢ possibile solo all’'ulteriore costo di rinunciare a una costruzione unitaria di fu-
sione e scissione, contro la universale propensione a vedere un’affinita assai stret-
ta tra le due figure. Per dimostrare la tesi appena enunciata, conviene prendere
le mosse dalla considerazione, ovvia, che i fenomeni di cui si tratta - fusione e
scissione - assolvono a funzioni speculari di concentrazione e, rispettivamente,
deconcentrazione di imprese. Da un punto di vista strutturale, com’¢ altrettanto
ovvio, la differenza si manifesta intanto in cio, che la fusione riduce il numero dei
soggetti, mentre la scissione tende ad accrescerlo. Ma si manifesta soprattutto, dal
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scissioni, alle quali consegue un trasferimento di diritti, a titolo
universale (scissione in senso proprio) o particolare (scissione per
scorporazione)™.

nostro punto di vista, nel fatto che la fusione riunisce patrimoni in origine distinti,
mentre la scissione divide per definizione il patrimonio della societa che si scinde;
di guisa che per effetto di essa quel patrimonio fara capo per parti a due o piu
soggetti diversi. Orbene, escludere che una vicenda siffatta comporti alcun pas-
saggio circolatorio ¢ tesi che [...] si rivela foriera di aporie tali da renderla del tutto
inutilizzabile. Invero, il postulato di cui qui si discute (nessun bene circola; sono 1
soggetti titolari dei beni che si modificano), quando applicato alla scissione, esige
evidentemente che si veda in ciascuna di una pluralita di societa, titolari di quote
o parti del patrimonio suddiviso dalla scissione, la continuatrice dell'unica identita
della societa che si ¢ scissa. Dunque nella scissione totale ciascuna delle due o piu
societa beneficiarie, non importa se preesistenti o costituite per 'occasione, dovra
considerarsi come continuatrice dell'individualita della societa che si ¢ scissa (la
quale non dovra aversi per estinta, ma, appunto, come sopravvivente in ciascu-
na delle societa beneficiarie). Nella scissione parziale, I'individualita della societa
che si ¢ scissa continuera non solo, come ovvio, in questa medesima, ma anche,
simultaneamente, nella societa beneficiatia o nelle societa beneficiarie. Questo
tenomeno di rifrazione |...] di un’unica individualita in molte non solo ¢ ancora
una volta (come e assai pit di quello speculare del confluire di piu individualita
in una sola, onde si vorrebbe caratterizzata la fusione) controintuitivo; ma, come
anticipato, comporta anche difficolta a mio giudizio insuperabili, in primo luogo
dal punto di vista della tenuta concettuale della costruzione, in secondo luogo e
soprattutto da quello, fondamentale, della sua traduzione in regole. Per renderse-
ne conto, basta por mente soltanto al fatto che la costruzione in discorso dimen-
tica una delle funzioni fondamentali cui assolve I'identita del soggetto di diritto:
quella di stabilire un nesso tra un insieme di rapporti obbligatori (tutti i debiti
riferiti a quel determinato soggetto) e un insieme di beni (tutti i beni riferiti a quel
medesimo soggetto), al fine di permettere 'applicazione della regola che vuole il
secondo insieme costituire la garanzia generica del primo. Infatti, se si assume per
esempio che in una scissione totale a profitto di due societa beneficiarie non abbia
luogo alcuna vicenda circolatoria e che entrambe le societa beneficiarie debbano
reputarsi continuazione dell’identita della societa scissa, non vi ¢ pitt modo di
applicare ad esse la complessa disciplina degli art. 2506-5s ss. c.c., perché non vi
¢ pit modo di distinguere il patrimonio e i debiti dell'una da quelli dell’altra. E lo
stesso vale, con gli opportuni adattamenti, per ogni altra ipotesi di scissione. Che
non sia questo il funzionamento dell’istituto mi pare non richieda dimostrazione».

0 L. D’ALESSANDRO, Frusioni di societa, gindici e dottori, cit., 1, 2501 ss.; E Gaz-
7ONI, Mannale, cit., 1405. In senso contrario, P. FERRO-Luzz1, La nozione di scis-
stone, cit., 1065 ss.
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Cio non significa, ovviamente, che siano applicabili sic ez simplici-
ter gli artt. 2501 ss. c.c., ma che le conseguenze della ricostruzione
dottrinale preferibile potranno valere, mwutatis mutandis, anche per le
analoghe operazioni cui siano assoggettati i fondi’.

Quanto detto sin qui non da luogo all’entificazione monofunzionale
del fondo, prospettata dalla dottrina’.

Iart. 2659 c.c.””, infatti, stabilisce che nella nota di trascrizione
devono essere indicate, tra l'altro, le parti dell’atto di cui si richiede
la trascrizione. Che queste parti non debbano necessariamente es-
sere dei soggetti, ma possano anche essere dei patrimoni acefali, ¢
confermato, in primo luogo, dalla trascrivibilita degli atti compiuti
dal curatore dell’eredita giacente. Conviene inoltre citare Paolini, la
quale, nello studio affidatole dal Notariato, scrive:

non vi sono difficolta a far rientrare nel concetto di parte
anche il fondo, in quanto centro di imputazione di un’attivita,
sintesi di un patrimonio specificamente individuato, qualifica-
to espressamente dal legislatore come “autonomo”, centro di
interesse per 1 partecipanti al fondo. Non puo essere ritenuto
decistvo il fatto che l'art. 2359 [ndr 2659], primo comma, n. 1,
faccia esclusivo riferimento alle persone fisiche, alle persone
giuridiche, alle societa di persone ed alle associazioni non rico-
nosciute, in quanto l’elenco non puo essere ritenuto tassativo,

"I'Ne vedremo le implicazioni processuali nel Capitolo VII, Sezione 1, § 11.

2 G. BARALIS, op. ¢it. Nello stesso senso si € espressa A. PAOLINI, op. ¢it., 14.

7 «Chi domanda la trascrizione di un atto fra vivi deve presentare al con-
servatore dei registri immobiliari, insieme con la copia del titolo, una nota in
doppio originale, nella quale devono essere indicati: 1) il cognome ed il nome,
il luogo e la data di nascita e il numero di codice fiscale delle parti, nonché il
regime patrimoniale delle stesse, se coniugate, secondo quanto risulta da loro
dichiarazione resa nel titolo o da certificato dell’ufficiale di stato civile; la de-
nominazione o la ragione sociale, la sede e il numero di codice fiscale delle
persone giuridiche, delle societa previste dai capi 11, III e IV del titolo V del
libro quinto e delle associazioni non riconosciute, con I'indicazione, per queste
ultime e per le societa semplici, anche delle generalita delle persone che le rap-
presentano secondo l'atto costitutivo. Per 1 condominii devono essere indicati
I’eventuale denominazione, 'ubicazione ¢ il codice fiscale [...]».
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come confermato dalla giurisprudenza che ritiene, ad esempio,
effettuabile la trascrizione immobiliare in capo ad un comitato’.

Se tuttavia il concetto di parfe ¢ compatibile anche con un patti-
monio la cui soggettivita ¢ discussa, allora la trascrizione, nello stesso
pensiero di Paolini, prescinde dalla soggettivita delle parti. ’entifica-
zione monofunzionale non ha dunque motivo di prospettarsi.

La posizione di Paolini, dunque, pur connotata da grande acume
teorico € non casuale senso pratico, mostra di non essersi ancora
affrancata completamente dal dogma di necessaria titolarita delle
situazioni giuridiche e dall'impostazione esclusivamente soggettiva
della pubblicita immobiliare. Si ¢ infatti immaginata un’entificazione
monofunzionale del fondo agli effetti della trascrizione, pur essendo
consapevoli che quest’ultima non richiede 'imputazione dei diritti.

E allora necessario sganciarsi da quei dogmi e andare oltre, di-
chiarando che si danno diritti privi di titolare, il cui trasferimento
puo trascriversi a favore del patrimonio acefalo. Il termine part,
impiegato dall’art. 2659, pertanto, non indica soltanto i soggetti,
ma qualsiasi predicato che identifichi la situazione giuridica sog-
gettiva oggetto dell’atto da pubblicizzare. Nella pubblicita immo-
biliare la parte ha percio un significato analogo a quella che essa
manifesta nel processo e nel contratto.

In questo modo, la trascrizione si adatta alle esigenze dell’econo-
mia contemporanea, rispettando allo stesso tempo il diritto positivo,
il quale non ragiona di soggetti, ma di par#. Soltanto cosi la trascri-
zione, conservando la propria funzione tradizionale, assume anche
quella che il mutato contesto economico richiede, ovverosia di far
da strumento all’attivita imprenditoriale e, nel caso particolare dei
fondi, di garantire il buon funzionamento della gestione collettiva
del risparmio, mediante la pubblicita della separazione patrimoniale
bilaterale di cui all’art. 36, comma 4 TUF in favore dei partecipanti al
fondo (creditori dinamici) e dei terzi (creditoti statici)”.

™ A. PAOLINI, gp. cit., 14.

7> Per questa ulteriore funzione della trascrizione: S. PUGLINTTY, [a trascrizione,
in Tratt. dir. civ. e comm., diretto da A. Cicu e E Messineo, Milano, 1957, 395; G.
MARICONDA, La trascrigione immobiliare, in Tratt. dir. priv., diretto da P. Rescigno, To-
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Questa pubblicita, concernendo un trasferimento — e non una
separazione interna al patrimonio primario — non ¢ costitutiva della
separazione come negli artt. 2447 bis e 2645 zer c.c., ma dichiarativa
del trasferimento del diritto’®. Stante il principio di tipicita della
trascrizione’’, infatti, la pubblicita della destinazione, non essendo
ammessa espressamente da alcuna norma del Testo Unico, non ¢ im-
maginabile. I’'unico modo per realizzare la separazione patrimoniale
consiste dunque nella trascrizione del trasferimento al patrimonio
primario del fondo, trasferimento che, ricadendo nell’ipotesi dell’art.
2643, n. 1 c.c., rispetta il predetto principio di tassativita e costituisce,
se letto alla luce della sola responsabilita patrimoniale, un omologo
funzionale dell’istituzione di un patrimonio secondario.

Pur esistendo una somiglianza tra il patrimonio destinato della
societa per azioni e il fondo comune di investimento, in quest’ulti-
mo fenomeno la trascrizione non rende opponibile una destinazio-
ne allo scopo e non costituisce la separazione del patrimonio (rectius
dei creditori funzionali da quelli generali) ex art. 2740, comma 2 c.c.

E poi la stessa idea del trasferimento dei diritti ad aver fatto ri-
tenere che la pubblicita dichiarativa presupponga necessariamente

rino, 1995, 74-75; D. PaARSL, Trascrizione nei confronti del trast: appunti per una rilettura
dell'art. 2659 c.c., in Trust e attivita fiduciarie, 2014, 378; A. D1 Sapio, Trust ¢ modalita
di esecuzyione della pubblicita immobiliare, Parte Seconda, in 17ita notarile, 2015, 704,

6 Al contrario, Cass., sez. I, 15 luglio 2010, n. 16605, cit., equiparando la
separazione patrimoniale del fondo a quella dei patrimoni destinati ex 2447
bis c.c., cosi si esprime: «in siffatte situazioni non si dubita che il patrimonio
separato (o destinato) sia pur sempre da ricondurre alla titolarita del soggetto
(persona fisica o giuridica che sia) dal quale esso promanay.

Sui patrimoni di cui all’art. 2447 bis c.c., v., tra gli altri: . D1 Saarto, S#/ pa-
trimoni dedicati nella riforma societaria, in Societa, 2002, 665 ss.; . FIMMANO, 1/ regime
dei patrimoni dedicati di SPA tra imputazione atipica dei rapporti e responsabilita, in 1e
Societa, 2002, 960 ss.; ID., Patrimoni destinati e tutela dei creditori nella societa per aziont,
Milano, 2008, passin.

"1 principio, secondo F. Gazzont, Manuale, cit., 986, si desume dall’art.
2672 c.c. ed ¢ sempre piu discusso.

Per un’interessante resoconto dello stato del dibattito: G. PETRELLI, . zvo-
Ilnzione del principio di tassativita nella trascrizione immobiliare. Trascrizioni, annotazio-
ni, cancellazioni: dalla «tassativita» alla «tipicita», consultabile all'indirizzo internet:
www.gaetangpetrelli.it, consultato il 13 novembre 2018.
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dei soggetti e un passaggio tra di essi. Cio che, invece, ¢ reso oppo-
nibile dalla pubblicita dichiarativa non ¢ un passaggio, ma la costi-
tuzione di un diritto diverso da quello che si estingue e che sussiste-
va in capo al cd. dante causa, oggettivamente identico a questo e da
esso dipendente secondo le regole degli acquisti derivativi.

Sia i partecipanti ai fondi, sia i finanziatori ex art. 2447 bis, lett.
b) sono creditori dinamici e sia il fondo, sia il patrimonio destinato
della societa per azioni sono, rispettivamente a questi soggetti, dei
patrimoni dinamici™. Cio nonostante, la distinzione tra patrimonio
primario e secondario segna un discrimine fondamentale tra 1 modi
di arricchimento del gestore. Solo nel caso dei patrimoni destinati
delle S.P.A., infatti, il gestore si arricchisce dei proventi della gestione
che vengono inclusi in un patrimonio separato di cui ¢ titolare. Nel
caso dei fondi, invece, il patrimonio, che ¢ comunque produttivo, ¢
tale soltanto per gli investitori, mentre al gestore 1 proventi derivano
dalle sole commissioni, non da una quota dei risultati di gestione™.

La creazione di un comparto, invece, pur potendo essere econo-
micamente omologa alla scissione del fondo, non ha la stessa strut-
tura giuridica, giacché non cagiona la costituzione di un ulteriore
patrimonio primario, bensi di un patrimonio secondario. A una se-
parazione bilaterale, derivante dal fatto che il fondo ¢ un patrimonio
primario, se ne somma un’altra, ex art. 2740, comma 2 c.c., in cui il
comparto assume, per il fondo medesimo, la stessa funzione che il
patrimonio ex art. 2447 bis c.c. riveste rispetto alla societa per azioni.

L’identita funzionale, tuttavia, non ¢ automaticamente accompa-

" Rivestendo invece la tradizionale funzione di patrimoni statici di cui all’art.
2740 c.c. per ogni diverso creditore. Il fatto che i partecipanti siano dei creditori
dinamici ¢ confermato dall’art. 57, comma 3 TUEF, secondo cui costoro, in sede
di liquidazione coatta amministrativa del fondo, «hanno diritto esclusivamente
alla ripartizione del residuo netto di liquidazione in misura proporzionale alle
rispettive quote di liquidazione».

" R. EbwARDS, N. STOCKWELL, Trusts and equity, cit., 464, ricordano, in ma-
teria di #7ust, una regola identica, ossia la Jability to acconnt for gains, espressa da
Lord Herschell in Bray v. Ford (1890): «it is an inflexible rule of a Court of Eq-
uity that a person in a fiduciary position |[...] is not, unless otherwise expressly
provided, entitled to make a profit».
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gnata da quella disciplinare. Mentre, infatti, art. 2447 bis consente
la trascrizione di quella particolare separazione, nessuna disposi-
zione del TUF ammette esplicitamente tale forma pubblicitaria per
il trasferimento dei diritti tra comparti, cosicché si ripropone, per
questi ultimi, il dubbio intorno alla trascrizione dei trasferimenti tra
fondi: annotazione senza separazione (con violazione della separa-
zione a ogni effetto imposta dall’art., comma 4 TUF) o separazione
garantita da una trascrizione non esplicitamente prevista (con vio-
lazione del principio di tassativita della trascrizione)?

La soluzione non puo che consistere nella seconda alternati-
va, la quale non richiede un’entificazione monofunzionale, ma il
passaggio dal principio di tassativita a quello di tipicita della tra-
scrizione. Il secondo principio, a differenza del primo, consente la
trascrizione in presenza di una norma giuridica, anche implicita,
che richieda tale pubblicita per gli atti che producono effetti verso
i terzi in forza del diritto sostanziale®. Tale ¢ I’art. 36, comma 4
TUE che, per essere osservato, deve essere interpretato nel senso
di aver implicitamente e inequivocabilmente previsto la trascrizio-
ne dei trasferimenti tra comparti, in analogia con quanto disposto
dall’art. 2447 bis c.c. I comparti, pertanto, lungi dall’entificarsi, re-
stano, «a tutti gli effetti», dei patrimoni secondari.

Immagino che mi si rimproverera di aver dapprima ritenuto che
I'espressione «a tutti gli effetts» imponga di inquadrare il fondo in
termini di patrimonio primario, e poi, relativamente al comparto,
che io abbia considerato quella stessa espressione compatibile an-
che con un patrimonio secondario. La contraddizione ¢ soltanto
apparente. La qualificazione del fondo in termini di patrimonio
primario ¢ imposta dall’espressione «a tutti gli effetts» e non trova
alcun ostacolo, data I'infondatezza del dogma della necessaria tito-
larita. Quella stessa qualificazione, se intesa allo stesso modo con
riferimento al comparto, pone invece l'interprete di fronte a un’in-
digesta alternativa: o il comparto ¢ un patrimonio primario all'in-

% G. PerRELLL, L evoluzione del principio di tassativita nella trascrizione immobiliare.
Trascriziont, annotazioni, cancellazioni: dalla «tassativita» alla «tipicita», in www.gaeta-
nopetrelli.it, passin.
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terno di un altro patrimonio primario (fondo), il che ¢ logicamente
assurdo, oppure costituisce un patrimonio primario esterno al fon-
do comune. Di questa seconda opzione, foriera di una scissione
del comparto dal fondo, ci si sarebbe aspettati, data la gravita, una
qualche traccia nel TUE In mancanza di un tanto, non resta che
considerare espressione in discorso come a-tecnica nella parte in
cui ¢ riferita al comparto. Va infatti riconosciuta prevalenza alla di-
stinzione che, exart. 2740, comma 1, connota il fondo. Il comparto
ne ¢ un posterius logico, cosicché la sua qualificazione non ¢ sullo
stesso piano, ma si muove unicamente all'interno degli spazi lascia-
ti liberi dall’inquadramento del fondo comune d’investimento®'.

9. 1 rimedi contro gli atti traslativi viziati dal conflitto d'interessi

Quid inris se la SGR aliena, versando in conflitto d’interessi con 1
partecipanti, una proprieta inclusa nel fondo? I partecipanti hanno
diritto a che il terzo restituisca il bene o ne risarcisca la perdita?

Iesperibilita di un’azione revocatoria ¢ senz’altro fuori luogo. I
partecipanti sono dei creditori dinamici, cosicché il fondo non costi-
tuisce la loro garanzia patrimoniale generica ex artt. 2740 e 2901 c.c.

La possibilita di agire contro i terzi per recuperare il bene dipen-
de dall’opponibilita, nei loro confronti, del diritto di credito degli
investitori verso la SGR. Quest’opponibilita potrebbe desumersi
dalla circostanza per cui I'inclusione nel fondo ¢ sottoposta alla
pubblicita immobiliare, ma il problema non ¢ la trascrizione, bensi
lo stesso diritto di credito, il quale non ha a oggetto la futura ac-
quisizione del bene da parte dell'investitore, ma la best execution e la
liquidazione della quota.

Posta fuori gioco la pubblicita immobiliare, non resterebbe che
immaginare una responsabilita dei terzi per lesione del credito dei
partecipanti, nella forma del concorso nell'inadempimento com-
messo dalla SGR. Cio ovviamente presuppone che si riesca a di-
mostrare il dolo dei terzi.

81 Per I’a-tecnicita di tale espressione nella parte in cui & riferita al comparto,
Capitolo 1V, § 6.
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Sarebbe possibile immaginare la piu pregnante tutela, per cosi
dire «reale», dell’art. 1394 c.c.?

Secondo questa disposizione, «l contratto concluso dal rappre-
sentante in conflitto d’interessi col rappresentato puo essere annul-
lato su domanda del rappresentato, se il conflitto era conosciuto o
riconoscibile dal terzoy.

Tutto si appunta sulla possibilita di estendere analogicamente la
disposizione ai fondi comuni d’investimento, in cui non esiste un
fenomeno rappresentativo giacché i partecipanti non sono titolari
delle situazioni giuridiche gestite dalla SGR e non possono dunque
essere dei rappresentati. Ci si trova di fronte, infatti, alla scissione
tra legittimazione a disporre (SGR), attribuzione del diritto (fondo)
e interesse gestito (partecipanti).

Quanto al #ust, la dottrina ha escluso I'applicazione analogica
dell’art. 1394: vi osterebbe proprio la mancanza di un fenomeno rap-
presentativo e, ancor prima, di una dualita soggettiva tra frustee e trust
Jfund (i quale costituisce un patrimonio sepatato, imputato al #rustee)™.

Quest’affermazione, in realta, non ¢ sufficiente per risolvere il
dubbio.

La dualita soggettiva, infatti, potrebbe esistere e riguardare la rela-
zione tra il gestore e il soggetto titolare dell'interesse gestito. Vi sareb-
be allora da chiedersi quale sia la razio dell’art. 1394 c.c.: a tutela dell'in-
teressato alla gestione o quella del rappresentato in senso tecnico?

Prima di esaminare il punto, conviene notare che, qualunque sia
I'esigenza alla base della disposizione citata, la sua estensione ana-
logica sembra impedita dal principio di tassativita delle ipotesi di
annullamento. I partecipanti al fondo potrebbero quindi ottenere
I’annullamento del contratto concluso dalla SGR con i terzi soltan-
to sulla base di un’applicazione diretta dell’art. 1394 c.c.

E invece evidente che la SGR possa ottenere 'annullamento
degli atti compiuti dai propri amministratori, ex art. 1394 c.c.

L’art. 2391 c.c., infatti, regola il conflitto d’interessi che inficia
le delibere consiliari, non gli atti a rilevanza esterna che non siano

82 Corsing, I/ trustee, cit., 188 ss., cui si rinvia anche per la giurisprudenza
in materia.

291



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

stati preceduti da tali delibere, cosicché la dottrina e la giurispru-

enza ammettono che tale lacuna normativa sia colmata ricorren-
d tt he tale | ti Imat

o al rimedio generale previsto dal citato art. . La socleta di
do al diog le previsto dal citato art. 1394%. L. tad
gestione, al pari di qualsiasi altra societa per azioni, potrebbe dun-
que valersene. Questipotesi, tuttavia, pone un problema: la SGR
dovrebbe dimostrare che 'amministratore ha agito perseguendo

8 C. ANGELICL, Amministratori di societd, conflitto di interessi e art. 1394 c.c.,in Rin
dir. comm., 1970, 1, 135; V. ScALL, 1/ contratto dell amministratore in conflitto di interessi,
in wwm.dircomm.it, D.G. MAFFELS, 1/ conflitto di interessi nel contratto dell amministratore
di societa per azioni, in I Contratti, 5, 20006, 442 ss.; E. GazzON1, Manunale, cit., 1450.

In senso contrario: G. FERRI, Fideiussion: prestate da societa, oggetto sociale, conflit-
to di interessi, in Banca, borsa e titoli di credito, 1959, 11, 35.

La giurisprudenza fa costantemente proprie le tesi della dottrina prevalente:
Cass., sez. 111, 10 aprile 2000, n. 4505, in Giust. civ. Mass. 2000, 764; Cass., sez.
I, 26 gennaio 20006, n. 1525, in Obbligazioni e contratti 2007, 2, 136, con nota di
Fede; Cass., sez. 1, 13 febbraio 2013, n. 3501, in Giust. civ. Mass. 2013. Per le
massime contenute in queste sentenze, sia sufficiente citare Cass., sez. 111, 26
settembre 2005, n. 18792, in Giust. civ. Mass. 2005, 9: «lorientamento dottri-
nale prevalente ed una giurisprudenza consolidata (ex plurimis da ultimo Cass.
10.4.2000, n. 4505) ritengono che gli artt. 1394 e 2391 c.c. si pongono in una
relazione di reciproca esclusione, ciascuno avendo un proprio ambito di opera-
tivita. I’art. 1394 si applica agli atti compiuti dal rappresentante della societa di
capitali quando manchi una deliberazione del consiglio di amministrazione con
la determinazione del contenuto del contratto; si applica, invece, I'art. 2391 nel
caso in cui il conflitto di interessi emerga in sede deliberativa, anche quando
Pattuazione del contratto sia affidata all’amministratore in conflitto di interessi
con la societa. Conseguentemente il contratto ¢ suscettibile di venire annullato ai
sensi dell’art. 1394 se sia concluso dall’amministratore unico (ipotesi nella quale
manca il consiglio di amministrazione) o dall’amministratore munito di potere
di rappresentanza (come nella specie il presidente del consiglio di amministra-
zione) che, delegato o no, agisca senza una preventiva deliberazione consiliare.
In ogni altra ipotesi la conclusione del contratto ¢ deliberata dal consiglio di
amministrazione ed il conflitto di interessi si manifesta gia nella fase deliberativa,
sicché trova applicazione l'art. 2391 e 'annullamento del contratto ¢ possibile
solo se sia prima annullata la deliberazione che ne ha deciso la conclusione, pre-
via dimostrazione della mala fede del terzo. Ne deriva una minore tutela della
societa rispetto all'ipotesi di contratto concluso dall’amministratore al di fuori di
deliberazione consiliare; tale minore tutela si giustifica, ove sia posta in relazione
con la maggiore garanzia che assicura il sistema della collegialitax.
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un interesse proprio, in conflitto con quello dei partecipanti. I’in-
teresse tutelato dall’art. 1394, invece, ¢ quello della societa (rappre-
sentata), non quello dei suoi creditori. Come immaginare, allora,
che la societa di gestione possa convenire i terzi per far annullare
gli atti che 1 propri amministratori hanno compiuto contro l'inte-
resse degli investitori?

Occorre osservare che vi ¢ un doppio rapporto gestorio: un pri-
mo rapporto, organico, corre tra amministratori e SGR; un secon-
do rapporto, meramente gestorio oppure rappresentativo, corre tra
la societa e i partecipanti.

Poiché gli atti degli amministratori sono imputati alla SGR, e
poiché questa puo essere chiamata a risponderne con il proprio
patrimonio sociale ove sia stato violato il duty of loyalty, allora ¢ inte-
resse della SGR compiere atti che non diano luogo a responsabilita
nei confronti dei partecipanti. E cosi possibile riportare 'interesse
degli investitori a quello della SGR e quindi rientrare nel tradizio-
nale ambito societario di applicazione dell’art. 1394 c.c.

I’estensione dottrinale e giurisprudenziale dell’art. 1394 alle so-
cieta per azioni ¢ particolarmente utile, giacché puo illuminarne la
ratio, consistente nella tutela del soggetto 1 cul interessi sono gestiti,
piuttosto che del solo rappresentato in senso tecnico. La rappre-
sentanza organica, infatti, non ¢ vera rappresentanza: non ¢ vi ¢
nemmeno il presupposto elementare della dualita soggettiva.

A questo punto, delle due, 'una: o estendiamo P'art. 1394 — e, con
esso, in quanto compatibile, il resto della disciplina della rappresen-
tanza — al fenomeno dei fondi comuni cosi da tutelare i partecipanti
da atti gestori infedeli, oppure dovremo spiegare il perché della di-
sparita di trattamento tra quest’ipotesi e la rappresentanza organica.

Una tale disparita non puo essere giustificata dal fatto che la
contemplatio domini sia presente nella sola rappresentanza organica
e non, invece, negli atti gestori compiuti dalla SGR. La contemplatio
consiste nell'indicazione del soggetto 7 nome ¢ per conto del quale
l'atto ¢ compiuto. Quanto all’agire zz nome altruz, sia nella rappre-
sentanza organica, sia negli atti gestori compiuti dalla SGR, manca
la dualita soggettiva. Quanto all’agire per conto altrui, sia nella rap-
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presentanza organica, sia negli atti compiuti dalla SGR si svolge
un’attivita negoziale nell’interesse altrui. I titolari di questo inte-
resse sono la collettivita dei soci® e, rispettivamente, I'insieme dei
partecipanti al fondo (artt. 1 lett. k, 35 deczes e 36, comma 3 TUF).

LLa mancanza della contemplatio domini dipende dall’inesistenza di
un soggetto che possa dirsi dominus: non il fondo, ove lo si con-
siderasse acefalo; non 1 partecipanti, che non sono titolari delle
situazioni giuridiche. Vi ¢ quindi una dissociazione soggettiva tra
I'interesse alla gestione e la situazione giuridica gestita e quindi
un’ipotesi simile a quella del mandato senza rappresentanza™.

A conferma dell’applicabilita dell’art. 1394 c.c. a tali ipotesi, bi-
sogna ricordare che la rilevanza degli interessi e quindi del loro
eventuale conflitto non presuppone la rappresentanza, ma la coo-
perazione giuridica, ed esistono cooperazioni giuridiche non rap-
presentative, dette «interposizioni gestorie»®. Un tanto ¢ suffragato
dalla giurisprudenza® secondo cui il contratto, concluso dal man-
datario senza rappresentanza in conflitto di interessi col mandante,
¢ annullabile ex art. 1394.

8 Tinteresse della societa, con cui, ex art. 2391 c.c., Pamministratore non
deve mai essere in conflitto, ¢, infatti, I'interesse della collettivita dei soci. Se,
infatti, puo immaginarsi un soggetto non umano, non puo dirsi che esistano
interessi non umani. Il soggetto di creazione giuridica, infatti, non ¢ titola-
re di interessi, ma di situazioni giuridiche che sono funzionali alla protezione
dell’interesse della comunita umana sottostante. Cio trova conferma nell’analisi
linguistica della persona giuridica e nella teoria della doppia imputazione delle
stesse situazioni giuridiche a essa attribuite: . GALGANO, Struttura logica e conte-
nuto normativo del concetto di persona ginridica, cit., 553 ss.; F. D’ ALESSANDRO, Persone
ginridiche e analisi del lingnaggio, Milano, 1989, 141, nota 71; E. GazzoNi, Manuale,
cit., 156. La persona giuridica, insomma, ¢ intesa come metafora che, con 'af-
fiancarsi alla persona naturalis, diviene mito, secondo le parole di F. GALGANO, Le
insidie del linguaggio ginridico. Saggio sulle metafore nel diritto, Milano, 2010, 25 ss.

¥ Benché in esso la situazione giuridica sia imputata a un soggetto (man-
datario).

86 P "TRiMARCHI, Istituzioni di diritto privato, Milano, 2014, 223.

87 Cass., Sez. Un., 8 ottobre 2008, n. 24772, in Guida al diritto 2008, 42, 60,
con nota di Piselli.
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La mancanza di un meccanismo rappresentativo, pertanto, non
esclude che possa sorgere un conflitto tra gli interessi della societa di
gestione e quelli degli investitori e che quindi costoro vi possano porre
timedio mediante I'azione di annullamento prevista dall’art. 1394 c.c.”.

Escludendo I'applicabilita dell’art. 78 c.p.c. al caso in cui la SGR
versi in conflitto d’interessi con i partecipanti, il Tribunale di Mila-
n0* ha statuito che la SGR, la quale agisca contro i propti preceden-
ti amministratori per ottenere il risarcimento arrecato da costoro al
fondo, non rappresenta i partecipanti. Essi, infatti, non vanterebbe-
ro, prima della scadenza del termine per la liquidazione delle quote,
alcun credito risarcitorio; non possono dunque essere rappresentati
dalla societa in un’azione che ancora non compete loro. Inoltre, «la
questione del conflitto di interessi ¢ questione che si pone, sul pia-
no sostanziale, nei rapporti tra rappresentante e rappresentato (artt.
1394, 1395 c.c.). Tuttavia, nel caso di specie,

[...] non si puo certo postulare I'esistenza di un rapporto di
mandato o di rappresentanza tra la medesima societa di gestione

8 1a tutela rispetto al conflitto d’interessi ha, infatti, valenza generale in tutti
1 casiin cui sussiste un conflitto tra un centro autonomo di interessi, anche privo
di personalita giuridica, come il fallimento, e il suo gestore, costituito dal cura-
tore fallimentare: Cass., sez. I, 20 novembre 1992, n. 12398, in Giust. civ. Mass.
1992, fasc. 11 e in Fallimento 1992, 701; Cass., sez. I, 10 marzo 1995, n. 2800, in
Giust. civ. Mass. 1995, 573 e in Societa 1995, 1292, con nota di Ciatti.

Per giurisprudenza consolidata, il curatore non ¢ un rappresentante né del
fallito, né dei suoi creditori: Cass., sez. I, 14 settembre 1991, n. 9605, in Giust.
ar. 1992, 1, 999; Cass., sez. 1, 14 gennaio 1993, n. 404, in Giust. civ. Mass. 1993,
56 e in Fallimento 1993, 611; Cass., sez. 1, 15 gennaio 2003, n. 508, in Giust. civ.
Mass. 2003, 102; Dir. e ginst. 2003, 6, 99; Fallimento 2003, 1075, con nota di Zani-
chelli; Cass., sez. 111, 9 giugno 2015, n. 11854, in Giust. Civ. Mass. 2015.

11 fallimento non ¢ un soggetto, ma riunisce piuttosto gli interessi del ceto
creditorio: Cass., sez. I, 10 febbraio 2011, n. 3274, in Giur. comm. 2012, 2, 11,
276, con nota di Fabiani.

I dunque verificata la tesi per cui il conflitto d’interessi legittima Pattivazio-
ne dei rimedi contro il conflitto d’interessi anche nelle interposizioni gestorie,
ossia nelle cooperazioni giuridiche non rappresentative. In questo senso anche
S. Corso, Agzione di responsabilita, cit., riferimento alla nota 39.

8 Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.
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ed il fondo: perché questo implicherebbe una duplicita soggetti-
va che non ¢ invece ravvisabile.

N¢é il conflitto ¢ ravvisabile tra la SGR e i partecipanti ai fondi
perche la SGR non ¢ rappresentante dei partecipanti stessi.

L’esclusione della rappresentanza rispetto ai partecipanti e al
fondo ¢ corretta. Si ¢ tuttavia dimostrato che il conflitto d’interessi
¢ immaginabile anche per le interposizioni gestorie, talché il richia-
mo al difetto di rappresentanza non dimostra che sia inconfigura-
bile un conflitto d’interessi.

Iazione di annullamento ex art. 1394 c.c., cid nonostante, non
puo essere esperita dai partecipanti.

Se potessero convenire in giudizio i terzi per 'annullamento de-
gli atti di disposizione compiuti dalla SGR, 1 partecipanti si ingeri-
rebbero nella gestione del fondo comune, ossia nel compimento di
atti, sostanziali o processuali, incidenti sui diritti inclusi nel fondo
medesimo. Allo stesso modo, tuttavia, se quegli atti fossero im-
putati alla SGR e il conflitto d’interessi sussistesse quindi in capo
a quest’ultima — cosicché il rapporto gestorio dedotto in giudizio
non sarebbe quello tra amministratori e SGR, ma quello intercor-
rente tra questa e 1 partecipanti — allora la societa sarebbe costretta
ad agire contro se stessa, giacché i legittimati passivi dell’azione ex
art. 1394 c.c. sono il rappresentante (SGR) e il terzo contraente.

Escluse entrambe queste alternative, non resta che far rientrare
il diritto all’annullamento degli atti infedeli della SGR all’interno
del fondo, e non nei patrimoni individuali dei partecipanti. Il rap-
porto gestorio dedotto deve dunque essere quello che intercorre
tra la SGR e suoi amministratori. I.’azione ex art. 1394 c.c. ¢ allora
esperita, dalla societa, non contro se stessa, ma contro i propri
amministratori e gli aventi causa dal fondo. Gli amministratori,
tradendo l'interesse del fondo, hanno posto in pericolo la propria
societa esponendola a un’azione risarcitoria dei partecipanti, cosi
vulnerando linteresse della stessa SGR. L’azione della societa,
pertanto, non comporterebbe un «stituzionale» (ossia inevitabile)
conflitto d’interessi, come se essa fosse chiamata ad agire contro
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se stessa per i danni procurati al fondo™. Questo significa che il
diritto all’annullamento, per Pappunto, non ¢ imputato ai parteci-
panti, ma ¢ incluso nel fondo, di modo che esso ¢ sottoposto alla
legittimazione esclusiva della SGR, stante 'autonomia gestionale
che alla societa ¢ riconosciuta dagli artt. 1, lett. k) e 36 TUE. Esso
deve essere fatto valere contro gli amministratori della SGR.

E cosi dimostrato che gli investitori non possono convenire in
giudizio i terzi per ottenere 'annullamento degli atti di disposizio-
ne compiuti dalla SGR.

L’unica azione che gli investitori vantano nei confronti della
SGR al fine di spingerla ad agire ex art. 1394 nei riguardi dei terzi
¢ quella risarcitoria, di natura contrattuale, in favore del fondo o
dei propri patrimoni individuali, per i danni derivanti dal perfezio-
namento dell’atto infedele e dal suo mancato annullamento. Con
quest’azione, infatti, 1 partecipanti non si ingeriscono nella gestio-
ne, ossia negli atti giuridici con cui la SGR ha disposto del fondo
comune nei confronti dei terzi, ma deducono un diritto risarcitorio
che essi vantano esclusivamente nei confronti della societa.

% Sull“istituzionalita” di un conflitto d’interessi della SGR che fosse co-
stretta ad agire contro se stessa, conflitto la cui immancabilita deriverebbe
dall’inclusione del diritto nel fondo, sottoposto unicamente alla sua legittima-
zione, v. Capitolo VII, Sezione I, § 2.

Secondo E. SABATELLL, La responsabilita per la gestione dei fondi conuni di investi-
mento mobiliare. Contributo allo studio del d. lgs. 25 gennaio 1992, n. §3, Milano, 1995,
51, «quando [...] il danno ¢ derivato, non dal fatto di un terzo, ma dalla negligen-
te gestione del fondo, evidentemente non sarebbe possibile affidare I'esercizio
dell’azione di risarcimento alla societa [di gestione], la quale verrebbe a trovarsi
in una situazione di palese conflitto d’interessi, dovendo in tal caso agire con-
tro sé stessax. Il passo ¢ riportato e condiviso da L. SEMINARA, Natura dei fondi
comuni, cit., nota 77, il quale pero esclude che la SGR possa agire contro i propri
precedenti amministratori, affermando che «l Testo unico assegna alla SGR
la sola funzione relativa alla costituzione e, poi, alla gestione del fondo, la cui
titolarita dovrebbe, invece, essere correttamente riferita a una figura d’imputa-
zione ad hoc, distinta tanto dai partecipanti quanto dallo stesso gestore; sicché,
non potendo dirsi pregiudicata dal danno arrecato a un patrimonio di cui non
¢ titolare, la societa di gestione non potrebbe neanche vantare alcun interesse
proprio all'iniziativa risarcitoria.
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10. I diritti inclusi nel fondo

Quando il Tribunale di Milano”" afferma condivisibilmente che,
senza un’azione della SGR verso i terzi, I'interesse dei partecipanti
non sarebbe tutelato, non sostiene che i partecipanti abbiano un
diritto verso i terzi, né che quel diritto sia imputato alla SGR, ma
soltanto che la societa puo agire (quale legittimata processuale rap-
presentativa 0 meramente gestoria)’® e ottenere una sentenza di
merito (ove siano rispettate tutte le condizioni della legittimazione
ad agire), contro gli anzidetti terzi.

Esiste si un diritto dei partecipanti alla massimizzazione del va-
lore del fondo, ma tale credito sussiste soltanto nei confronti della
societa. Non esiste un diritto risarcitorio della SGR, giacché non
puo dirsi che essa abbia diritto alla reintegrazione di un patrimonio
di cui non ¢ titolare e che deve gestire nell’interesse altrui.

Esiste soltanto un diritto risarcitorio all'interno del fondo, sia esso
soggettivizzato o acefalo, che si costituisce affinché sia soddisfatto il
diritto dei partecipanti alla massimizzazione del valore del fondo me-
desimo. Se quel diritto dei partecipanti non sussistesse € se ne mancas-
se il sostrato, ossia I'interesse creditorio, allora 'obbligazione risarcito-
tia non potrebbe neppute esistere: vi osterebbe I'art. 1174 c.c.”.

! Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.

%2 Capitolo 111, § 14.

93 Bianca, Diritto civile, IV, cit., 43: «che Pinteresse creditorio sia elemento
costitutivo dell’obbligazione deve |[...] essere ribadito in quanto cio risponde ad
un principio che deve essere inteso come basilare dell’ordinamento giuridico,
ossia il principio che i diritti sono posizioni attribuite al soggetto per la tutela
di un suo interesse». Nel corso di quest’opera, si ¢ compreso ancor di piu che il
diritto ¢ creato per la tutela dell'interesse di un soggetto, senza che cio imponga
che quello stesso diritto sia imputato a un qualche soggetto.

E la stessa esistenza del diritto incluso nel fondo, prima ancora che la sua
gestione, pertanto, a essere giustificata dall'interesse degli investitori. Allo stes-
so modo, ¢ I'esistenza del diritto incluso nell’eredita giacente, prima ancora che
la gestione condotta dal curatore, a trovare il proprio fondamento giustificativo
nell’interesse dei creditori ereditari e dei successibili.

In entrambe le ipotesi — fondi comuni ed eredita giacente — 'interesse pri-
vato tutelato corrisponde a un interesse pubblico, costituzionalmente previsto,
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11 diritto sorge allora, da atto lecito o illecito, a titolo contrattuale
o extracontrattuale, nei confronti dei terzi ed ¢ incluso nel fondo.
Iesercizio del diritto ¢ oggetto di un ufficio privato (potere/obbli-
g0) della SGR e di un diritto di credito dei partecipanti. ’obbligo
dei terzi, pertanto, trova la propria giustificazione nell'interesse de-
gli investitori™.

Tale diritto, di conseguenza, puo essere esercitato dalla sola
SGR. I partecipanti non possono esercitarlo né in via diretta, giac-
ché non ne sono titolari, né mediante una sostituzione processuale,
che non ¢ prevista e che darebbe luogo a una violazione dell’unita
del comando. E precluso, in particolare, anche il ricorso all’azione
surrogatoria: 1 partecipanti sono dei creditori dinamici, rispetto ai

quali il fondo non costituisce la garanzia patrimoniale generica di
cui agli artt. 2740 e 2900 c.c.

11. La banca depositaria

II ruolo di depositario ¢ regolato dagli artt. 37 e 47 ss. TUE,
nonché dal Regolamento Bankitalia del 14 aprile 2005 e dal Rego-
lamento del 29 ottobre 2007, ed € affidato a una banca. Essa ha la
funzione di tutelare 1 partecipanti al fondo comune, dovendo salva-
guardare 'autonomia patrimoniale del fondo e impedire qualsiasi
abuso da parte della societa di gestione.

In forza di una convenzione con la SGR, prevista dall’art. 47,
comma 1 TUE alla banca ¢ affidata la custodia degli strumenti
finanziari e delle disponibilita liquide del fondo, «con il preciso sco-
po di sottratli alla materiale detenzione da parte della SGR»”. Ex
art. 48, comma 1, infatti, «l depositario agisce in modo indipen-
dente e nell’interesse dei partecipanti al’OICR. Esso adotta ogni

ossia la tutela del risparmio (art. 47 Cost.) e la persistenza delle situazioni giuri-
diche nonostante I'estinzione dei loro titolari (art. 42 ult. comma Cost.).

* Questinteresse, riconducibile al principio fissato dall’art. 1174 c.c., influi-
ra sulla causa del contratto come qualsiasi tradizionale interesse «creditorion. Su
questa relazione tra interesse alla prestazione e funzione del contratto: BIANCA,
Diritto civile, 1V, cit., 45.

%3S, AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario, cit., 147.

299



1 FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO

misura idonea a prevenire potenziali conflitti di interesse tra Peser-
cizio delle funzioni di depositario e le altre attivita svolten.

Stante la convenzione tra la SGR e la banca depositaria, le reci-
proche responsabilita hanno natura contrattuale.

Discussa ¢, invece, la natura della responsabilita della deposita-
ria nei confronti dei partecipanti al fondo, prevista dall’art. 49 TUR
Mentre alcuni la riconducono alla responsabilita aquiliana, secondo
altri si tratterebbe di responsabilita contrattuale derivante dal rego-
lamento del fondo™, il quale, ai sensi dell’art. 37, comma 1, «indica
il gestore e il depositario.

Sussiste, in forza della sottoscrizione di tale regolamento da par-
te del partecipante’, un contratto trilatero tra quest’ultimo, la SGR
e la banca depositaria? Qualora cio dovesse escludersi, il contratto
tra SGR e banca potrebbe qualificarsi quale contratto a favore di
terzo o, in alternativa, come contratto con effetti protettivi dei terzi?

Il contratto che si perfeziona in forza della sottoscrizione non
¢ trilatero, giacché I'investitore non aderisce a un contratto aperto,
intercorrente tra la SGR e la banca depositaria, ma accetta un’offer-
ta al pubblico della sola SGR. Il rapporto contrattuale tra la societa
di gestione e la banca, di cui all’art. 47, comma 1 TUEF, ¢ “chiuso”.

E parimenti da escludere che questo contratto tra la banca e la
SGR sia da ricondurre alla figura del contratto con effetti protettivi
dei terzi. Mentre quella tipologia contrattuale ¢ caratterizzata dal
fatto di avere effetti principali tra le parti ed effetti accessori e pro-
tettivi verso i terzi®, il contratto che qui esaminiamo, alla luce dei

90 S, AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato Jfinangiario, cit., 148, da conto di
questa divergenza di opinioni.

7 Come chiatito da S. AMOROSINO, Manuale di diritto del mercato finanziario,
cit., 149, infatti, «/7nvestitore perfeziona la sua partecipazione al fondo tramite 'adesione
al regolamento.

% C.M. Bianca, Diritto civile, 111, cit., 571-572, il quale, se ammette un’azio-
ne risarcitoria contrattuale da parte dei terzi protetti, nega che essi possano
esperire 1 rimedi contrattuali; . GAzzONI, Manuale, cit., 958-959, che, a p. 954,
nega l'esperibilita dei rimedi contrattuali da parte del terzo a favore del quale il
contratto sia stato concluso ex art. 1411 c.c. Pertanto, a prescindere dall'inqua-
dramento dell’accordo nell’una o nell’altra figura, il terzo diviene titolare, non
della posizione di parte contrattuale, ma unicamente di un diritto soggettivo.
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compiti attribuiti al depositario dall’art. 48 TUF, sembra produrre
effetti esclusivamente a favore degli investitori. Si tratta quindi di
un contratto a favore di terzi.

In ogni caso, che I'accordo sia da inquadrare nella fattispecie di cui
agliartt. 1411 ss. c.c., o in quello del contratto con effetti protettivi dei
terzi, la responsabilita della depositaria nei confronti dei partecipanti
¢ contrattuale. La banca va pertanto annoverata tra i soggetti che
possono essere convenuti in giudizio dalla SGR (per il risarcimen-
to dei danni cagionati al fondo) e dai partecipanti (come confermato
dall’art. 49, comma 1 TUEF, per i pregiudizi arrecati alle loro quote).

LLa SGR potra quindi convenire in giudizio la depositaria a tutela
dell’interesse del fondo comune o, per meglio dire, della collettivita
dei partecipanti”.

La stessa societa, invece, non potra convenire in giudizio né la
banca, né qualsiasi terzo, deducendo 1 diritti risarcitori dei singoli
investitori la cui quota sia stata lesa, giacché tale diritto risarcitorio
compete ai soli partecipanti e la LLegge non autorizza una loro so-
stituzione processuale da parte della SGR.

12. Note conclusive circa lindipendenza della SGR e il credito dinamico
det partecipanti. Osservazioni sull applicabilita degli artt. 2391 ss. c.c.

In virta di quanto detto, i partecipanti al fondo sono titolari
di due situazioni giuridiche: 1) azione contro la SGR, a tutela del

Nella giurisprudenza: Cass., sez. 111, 22 novembre 1993, n. 11503, in I/ civilista
2011, 4,47, con nota di Savoia; Cass., sez. 111, 10 maggio 2002, n. 6735, in Gzur. it.
2003, 883, con nota di Poncibo, in Resp. ain. e prev. 2003, 117, con nota di Gorgoni,
in Nuova ginr. civ. commentata 2003, 1, 619, con nota di De Matteis; Cass., sez. 111, 29
luglio 2004, n. 14488, in Gzust. Civ. Mass. 2004, 7-8, in Giust. Civ. 2005, 1,1, 121, con
nota di G. Giacobbe e in Gzust. Cin. 2005, 10, 2403, con nota di Famularo.

9 Di cio si trova conferma sia nell’art. 49, comma 1 TUE, secondo cui «l
depositario ¢ responsabile nei confronti del gestore e dei partecipanti al’lOICR
di ogni pregiudizio da essi subito in conseguenza dell'inadempimento dei pro-
pri obblighi», sia nei principi generali, secondo i quali lo stipulante puo agire
contro il promittente ove costui si sia reso inadempiente nei confronti del terzo
a favore del quale il contratto ¢ stato stipulato. In questo senso: Cass., sez. 1, 1
marzo 1993, n. 2493, cit.
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fondo; 2) azione contro la SGR, a tutela dei propri patrimoni pet-
sonali'”. T partecipanti, invece, non possono agire contro i terzi per
tar valere 1 loro obblighi e le loro responsabilita nei confronti del
fondo, né per ottenere 'annullamento, ex art. 1394 c.c., degli atti di
disposizione infedeli compiuti dalla SGR di gestione.

A cio si potrebbero muovere due critiche: a) si consente all'in-
vestitore di agire per il risarcimento di un danno cagionato a un
patrimonio di cui non ¢ titolare; b) I'indipendenza legislativamente
assicurata alla SGR sarebbe violata ove I'investitore potesse, me-
diante un’azione risarcitoria, ingerirsi nella gestione del fondo.

Contro la prima obiezione si puo replicare che il diritto esercitato
non ¢ quello del fondo, ma quello dellinvestitore alla massimiz-
zazione del suo valore. Il diritto al rimborso della differenza tra il
valore globale reale e quello che si sarebbe dovuto avere ove la SGR
avesse correttamente investito i contributi dei partecipanti non ¢
incluso nel fondo, ma ¢ imputato ai partecipanti. Quello risarcitorio,
infatti, ¢ un obbligo secondario che sorge dalla violazione di quello
primario, consistente nella best execution. 11 rapporto obbligatorio se-
condario ha gli stessi estremi soggettivi di quello primario e corre,

dunque, tra la SGR debitrice e I'investitore creditore'".

100" Sylla responsabilita della SGR per i danni arrecati al fondo gestito: A.
BoraGIOLL, La responsabilita per la gestione dei fondi comuni di investimento mobiliare, in
Riv. s0c., 1983, 904 ss.; . DEVESCOVL, Fondi comuni di investimento: nunove responsabi-
lita per gli amministratori?, in Giur. comm., 1983, 1, 843; R. Cost1, I fondi comuni di
investimento. Profili organizzativi, in 1 fondi comuni d’investimento, a cura di P.G. Jaeger
e P. Casella, Milano, 1984, 113 ss.; G. MEo, Azione comune e azgione individuale
contro amministratori e sindaci di societd di gestione di fondi comuni mobiliar, in Riv. dir.
comm., 1980, 1, 169; G. GENTILE, 1/ contratto di investimento in fondi comuni e la tutela
del partecipante, Padova, 1991, 244 ss.; E. SABATELLL, La responsabilita per la gestione
dei fondi comuni di investimento mobiliare, Milano, 1995, 103 ss.; E. ToNELLL, Le s0-
cietd di gestione del risparmio, in Intermediari finanziari, mercati e societa quotate, a cura
di A. Patroni Griffi, M. Sandulli, V. Santoro, Torino, 1999, 83 s.; M. Miora, E
BrioviNt, Commento sub art. 36, in Testo Unico della Finanza. Commentario, cit., 325
ss.; P. SPOLAORE, Gestione collettiva del risparmio e responsabilita, cit., 1148 ss.

101 Nel senso che I'azione tisarcitoria possa avvantaggiare il fondo comune
di investimento: E. TONELLL, Le societa di gestione del risparniio, cit., 86-87; M. M1o-
LA, E BrioriNt, Commento sub art. 36, in Commentario al Testo Unico della Finanza,
diretto da M. Campobasso, Torino, 2002, I, 325-326.
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L’adempimento dell’obbligo risarcitorio gravante sulla SGR ca-
giona l'inclusione di un diritto (es. la somma di denaro o il bene ce-
duto in virtu del risarcimento in forma specifica) nel fondo. Dall’i-
stante in cui 'obbligo risarcitorio ¢ adempiuto, allora, quella che
era una situazione giuridica soggettiva, imputata all’'investitore, si
trasforma in una situazione inclusa nel fondo, che, in quanto tale,
non potra essere tutelata da azioni giudiziali dell'investitore, ma
soltanto su iniziativa della SGR.

Va poi sgombrato il campo da un dubbio che potrebbe sorgere
a questo riguardo. Dimostrato che 'azione dell'investitore non vio-
laTart. 81 c.p.c. con riguardo al fondo, si potrebbe comunque pen-
sare che essa comporti una violazione di quella stessa disposizione
con riguardo ai diritti alla best execution spettanti ai partecipanti che
non abbiano agito in giudizio.

In realta, il partecipante che chieda la condanna della SGR alla
reintegrazione del valore del fondo esercita un diritto proprio, la
cui attuazione comporta, in via di mero fatto, il soddisfacimento
dell’interesse creditorio dei partecipanti che non abbiano agito. Il
fenomeno, allora, puo essere qualificato, dal punto di vista proces-
suale, come legittimazione concorrente ad agire.

Si verifica, cosi, un’eccezionale scissione tra il patrimonio in cui
sussiste la situazione giuridica vantaggiosa (patrimonio del parteci-
pante) e quello in cui si produrranno gli effetti vantaggiosi dell’at-
tuazione di quello stesso diritto (fondo comune). Tale scissione
dipende, a monte, dallo scollamento esistente tra il patrimonio nel
quale si verifica il danno (fondo) e quello in cui esiste il diritto al
risarcimento di quello stesso danno (patrimonio del partecipante).

Quanto al secondo profilo, 'indipendenza della societa dagli inve-
stitori, prescritta dagli artt. 1 lett. k) e 36, comma 3 del Testo Unico,
consiste nell'impossibilita di impartire istruzioni (ossia comandi pro
futuro) e di compiere direttamente gli atti gestori o di caducatrli, non

Nel senso della risarcibilita del solo danno arrecato al patrimonio indivi-
duale del partecipante: G. MEO, Azione “comune” e azione “individuale” contro am-
ministratori e sindaci di societa di gestione di fondi comuni mobiliari, in Riv. dir. comm.
gen. obbl., 1986, 188; A. BORGIOLL, La responsabilita per la gestione dei fondi comuni
d’investimento mobiliare, in Riv. soc., 1983, 932.
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invece nell'interdizione di azioni giudiziali risarcitorie a tutela del di-
ritto alla best execution leso da atti gestori oramai compiuti. Occorre
quindi distinguere tre momenti, ovverosia prima della zala gestio, tra
quest’ultima e la liquidazione della quota, e dopo quest’ultima.

Premesso che la terza fase non da luogo a particolari questioni —
giacché il danno si verifica nel patrimonio del singolo investitore in
cui si sia riversata una quota inferiore a quella che ci si sarebbe atte-
si da una corretta gestione — 'ingerenza posta in essere nella prima
fase, ossia prima del compimento degli atti gestori, consisterebbe
in un comando pro futuro. Poiché tale ingerenza puo essere com-
piuta con atti stragiudiziali, ma anche mediante atti processuali, il
partecipante, in virta degli artt. 1 lett. k) e 36, comma 3, non puo
esercitare alcuna azione — di tipo preventivo, cautelare o inibitorio
— prima del perfezionamento dell’atto gestorio' In questa fase,
pertanto, 1 rimedi giurisdizionali sono interdetti al partecipante, il
quale potra valersi esclusivamente della tutela amministrativa, pre-
stata dalla Banca d’Italia e dalla CONSOB, le quali fungeranno in
un certo senso da filtro alle doglianze degli investitori, intervenen-
do nei confronti della SGR dopo un vaglio professionale e nei soli
casl in cui siano riscontrabili violazioni della Legge o dei criteri di
gestione imposti dalla normativa regolamentare.

Venendo alla seconda fase, che va dal compimento dell’atto ge-
storio alla liquidazione della quota, il partecipante potra agire con-
tro la SGR in via giurisdizionale per sentir condannare la societa al
risarcimento dei danni arrecati al valore del fondo.

192 Un’azione siffatta sarebbe affetta da impossibilita giuridica. V. Capitolo
111, § 4.

Nel caso in cui I'atto gestorio, invece, non sia immediatamente efficace, si
porra la questione di comprendere se I'azione del partecipante sia ammissibile.
La best execution, stante I'intervenuto perfezionamento dell’atto (es. negoziale),
sara gia stata violata, ma tale violazione, alla luce della provvisoria inefficacia
dell’atto medesimo, non avra ancora prodotto alcun danno al fondo. In quest’i-
potesi, 'azione del partecipante verso la SGR non integrera un comando pro
futuro e non mettera in dubbio I'indipendenza della societa. Si possono quindi
prospettare una condanna in futuro, una condanna a prestazione condizionata
e un provvedimento cautelare.
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1l diritto dell’investitore, allora, non consiste in una titolarita so-
stanziale o meramente economica delle situazioni incluse nel fon-
do, né in un diritto reale sul fondo, ma in un diritto di credito, verso
la societa, avente a oggetto la best execution della gestione del fondo
stesso. Si evitano in tal modo sia le aporie cui da luogo I'idea di un
diritto sul patrimonio'” " per cui il diritto di credito
non rappresenterebbe appieno la situazione dei partecipanti, che

, sia ’'obiezione

non ¢ quella di un tradizionale creditore “statico”, riconducibile
alla fattispecie dell’art. 2740 c.c., ma di un investitore, che soffre il
rischio dell’attivita imprenditoriale consistente nella gestione di un
fondo comune e quindi di un patrimonio produttivo.

E vero, infatti, che il patrimonio ha due funzioni, una statica e
tradizionale, consistente nella garanzia del ceto creditorio, e una
dinamica, ovverosia I'essere strumento dell’attivita imprenditoria-
le. E chiaro, cosi, che a queste due funzioni del patrimonio corri-
spondano due categorie di creditori, statici e dinamici, a seconda
che il loro diritto abbia ad oggetto una prestazione predeterminata,
piuttosto che la partecipazione ai rischi e ai benefici dell’attivita
gestoria'®
partecipante nei confronti della SGR sia identico a quello vantato
nei riguardi di questa da qualsiasi creditore statico. Non impedisce,
invece, che vi sia comunque un diritto di credito, seppure «dinami-

. Tutto questo, pero, esclude soltanto che il diritto del

cow, avente a oggetto l'attivita, ossia la gestione del fondo, condotta
diligentemente e lealmente.

E cosi possibile evitare le critiche mosse giustamente dalla giu-
risprudenza a coloro che hanno immaginato di poter ricondurre il
fondo comune al patrimonio di cui ragiona l'art. 2394 c.c.:

in proposito vi sarebbe da obiettare anzitutto che i parte-
cipanti al fondo [...] non sono sempre e continuativamente

13 Aporie evidenziate da: V.M. TRIMARCHI, voce Patrimonio (nozione), in Enc.
dir., vol. XXXII, Milano, 1982, 280; L. BicLiazz1 GERL, A proposito di patrimonio
antonomo e separato, in ID., Scritti ginridici, Rapporti ginridici ¢ dinamiche socialz, Milano,
1998, 668; A. JANNARELLL, Brevi note a proposito di “soggetto ginridico”, cit., 1253 ss.

104 p Frrro-Luzzi, La disciplina dei patrimoni separati, in Rav. dir. soc., 2002, 131.

105 A, JANNARELLL, Brevi note a proposito di “soggetto ginridico”, cit., 1253 ss.
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creditori, ma lo divengono solo quando si realizzano le relative
condizioni contrattuali, spesso costituite dalla liquidazione stes-
sa del fondo. [...] Inoltre [...] i partecipanti sono creditori della
SGR, non del fondo, sicché 'azione ex art. 2394 c.c. avrebbe ad
inutile riferimento il patrimonio della SGR e non il patrimonio
segregato nel fondo. Occorrerebbe poi che si spiegasse quale
significato assume il concetto di “insufficienza patrimoniale”
rispetto a fondi in cui necessariamente i partecipanti, con l'ac-
quisto della quota, assumono tutti allo stesso modo ed ab origine
il rischio dell’investimento, talché si potrebbe discutere circa la
possibilita di qualificare il fondo come patrimonio del debitore
destinato ex art. 2740 c.c. a garanzia delle loro ragioni'®.

Ho gia detto che, in realta, i partecipanti sono creditori anche
prima della liquidazione della quota'”’. Quanto al resto del brano
citato, invece, ¢ condivisibile I'affermazione secondo cui i parte-
cipanti sono creditori della SGR e non del fondo. Le situazioni
vantate dai partecipanti, inoltre, non hanno a gggetto il fondo, ma
prestazioni (best execution e liquidazione della quota) che concerno-
no il fondo e che sono di tipo dinamico.

Una scorretta gestione del fondo, quindi, non incide sulla garan-
zia patrimoniale generica: la SGR risponde dell’adempimento delle
obbligazioni gestorie con tutti i beni, presenti e futuri, del proprio
patrimonio sociale (art. 2740 c.c.). E allora quest’ultimo patrimonio
che 1 partecipanti al fondo possono aggredire esecutivamente per
conseguire quanto ¢ dovuto a loro o al fondo (art. 2910 c.c.). Non
¢ nemmeno pensabile, pertanto, che il fondo possa costituire il pa-
trimonio della cui incapienza discorre I'art. 2394 c.c.

E dunque evidente quanto la funzione statica sia propria del
solo patrimonio sociale relativamente ai creditori della SGR, men-
tre il fondo comune d investimento ¢ — nei confronti dei partecipanti,
ma non nei riguardi dei terzi — un patrimonio che rileva non quale

1% Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit., esaminata nel Capi-

tolo 1, § 8.
107 § 4.
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garanzia dell’'adempimento delle obbligazioni, ma come strumento
per lattivita di investimento.

Cio che invece non si puo condividere ¢ 'assunto della citata
sentenza del Tribunale di Milano secondo cui 'art. 2394 c.c. ¢ to-
talmente inapplicabile al fenomeno dei fondi comuni.

In realta, poiché il debitore ¢ la SGR e poiché I'inadempimento
dell’obbligo di best execution da luogo al diritto al risarcimento del
danno consistente nella diminuzione di valore, e considerando che
di tale obbligo secondario la societa risponde con tutti i suoi beni
presenti e futuri, allora il patrimonio che potrebbe essere insuffi-
ciente alla reintegrazione del fondo e che farebbe quindi da punto
di riferimento dell’art. 2394 ¢ il patrimonio sociale.

L’art. 2394 c.c., infatti, ¢ applicabile in materia di fondi comuni,
ove ne sussistano 1 presupposti (responsabilita degli amministrato-
ri per I'incapienza del patrimonio sociale), a tutela del credito dei
partecipanti alla reintegrazione del valore del fondo comune scor-
rettamente gestito e al risarcimento del danno sofferto dai propri
patrimoni individuali.

Con cio non si viola I'art. 36, comma 4 TUEF, secondo cui «del-
le obbligazioni contratte per conto del fondo, la SGR risponde
esclusivamente con il patrimonio del fondo medesimoy. L’obbligo
risarcitorio verso gli investitori non ¢ contratto per conto del fondo, ma
sorge dall’illecito contrattuale consistente nella zala gestio. 1 parte-
cipanti sono quindi considerati alla stregua di creditori involontari
qualora il loro diritto alla best execution sia violato colpevolmente
dalla SGR, cosicché non ¢ opponibile alcuna limitazione di respon-
sabilita. Cio ricorda art. 2447 guinguies, comma 3 c.c.'®™.

N¢ la possibilita, per 1 partecipanti, di convenire in giudizio gli
amministratori della societa di gestione, ex art. 2394 c.c., ¢ incompa-
tibile con I'indipendenza assicurata alla SGR dagli artt. 1, lett. k) e 36
TUE. Anche agli amministratori di una ordinaria societa per azioni,

1% «Qualora la deliberazione prevista dall’articolo 2447 #er non disponga di-

versamente, per le obbligazioni contratte in relazione allo specifico affare la so-
cieta risponde nei limiti del patrimonio ad esso destinato. Resta salva tuttavia la
responsabilita illimitata della societa per le obbligazioni derivanti da fatto illeciton.
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infatti, ¢ riconosciuta I'assoluta indipendenza, rispetto ai creditori,
nella gestione del patrimonio sociale; eppure 1 creditori medesimi
possono agire contro gli amministratori. Pertanto, se tale autonomia
non preclude I'azione ex art. 2394 c.c. nell’ambito delle ordinarie
societa per azioni, allora quella stessa autonomia non puo esserle
di ostacolo nemmeno nel settore dei fondi comuni d’investimento.

Gli amministratori, percio, assumono verso la societa, ex art.
2391 c.c., Pobbligo di corretta gestione del capitale sociale, la cui
lesione puo dar luogo alle azioni previste dagli artt. 2393 e 2394, ri-
spettivamente da parte della societa e dei partecipanti al fondo. Ma
mentre la societa, come pure i suoi soci ex art. 2395, possono agire
sulla base del pregiudizio al capitale sociale, i partecipanti possono
agire contro gli amministratori soltanto se sia il fondo (patrimonio
dinamico), sia il patrimonio sociale (patrimonio statico) sono stati
pregiudicati da una gestione negligente o infedele'”. La colpevole
insufficienza del patrimonio sociale ai fini del risarcimento del dan-
no cagionato al fondo da quindi azione ex art. 2394 c.c.

Anche il rapporto tra gli amministratori e la SGR in merito alla
gestione del fondo ¢ stato oggetto di attenta disamina da parte del
Tribunale di Milano''’:

si impone una lettura degli artt. 72 comma 5 TUB e 56 com-
ma 3 TUE 84 comma 5 TUB e 57 comma 3 TUF nel senso
che, laddove ¢ menzionata la “azione sociale di responsabilita”
— espressione che evidentemente richiama il disposto degli artt.
2392,2393, 2407 comma 3 c.c. — essa debba essere intesa come
riferentesi alla legittimazione non solo all’azione per il risarci-
mento del danno subito, per effetto della mala gestio dei suoi
amministratori, dal patrimonio della SGR, ma anche all’azione

199 Gia il Tribunale di Milano, 24 ottobre 2014, in Isocietario.it, 22 ottobre
2015, con nota di Fainelli, aveva escluso che i partecipanti potessero agire nei
confronti degli amministratori della SGR per ottenere il risarcimento del danno

cagionato al fondo. Quell’azione spetterebbe infatti alla sola SGR.
"0 Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.
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per il risarcimento che quegli atti abbiano provocato al fondo,

quale patrimonio separato gestito dalla SGR medesima''’.

" Aj sensi dell’art. 56, comma 3 TUE, dedicato all’amministrazione stra-
ordinaria, «la direzione della procedura e tutti gli adempimenti a essa connessi
spettano alla Banca d’Italia. Si applicano, in quanto compatibili, gli articoli 70,
commi 2, 3,4 e 5,71, 72,73, 74, 75, 75-bis ¢ 77-bis del Testo unico bancario,
intendendosi le suddette disposizioni riferite agli investitori in luogo dei depo-
sitanti, alle SIM, alle imprese di paesi terzi diversi dalle banche, alle societa di
gestione del risparmio, alle SICAV, alle SICAF e ai GEFIA non UE autorizzati
in Italia in luogo delle banche, e Pespressione “strumenti finanziari” riferita agli
strumenti finanziari e al denaroy.

11 TUB, riguardo alla stessa procedura, prevede, all’art. 72, comma 5, che
«’esercizio dell’azione sociale di responsabilita contro i membri dei disciolti
organi amministrativi e di controllo ed il direttore generale, nonché dell’azione
contro il soggetto incaricato della revisione legale dei conti o della revisione,
spetta ai commissari straordinari, sentito il comitato di sorveglianza, previa
autorizzazione della Banca d’Italia. Gli organi succeduti al’amministrazione
straordinaria proseguono le azioni di responsabilita e riferiscono alla Banca
d’Ttalia in merito alle stesse».

In tema di liquidazione coatta amministrativa, invece, dispone 'art. 57, il
cui terzo comma prevede quanto segue: «la direzione della procedura e tutti gli
adempimenti a essa connessi spettano alla Banca d’Italia. Si applicano, in quan-
to compatibili, 'articolo 80, comma da 3 a 6, e gli articoli 81, 82, 83, 84, 85, 86,
a eccezione dei commi 6 e 7, 87, commi 2 e 3, 88, 89, 90, 91, a eccezione dei
commi 1-bis e 11-bis, 92, 92-bis, 93, 94 ¢ 97 del Testo unico bancario, intenden-
dosi le suddette disposizioni riferite alle SIM, alle societa di gestione del rispar-
mio, alle SICAYV, alle SICAF in luogo delle banche, e I'espressione “strumenti
finanziari” riferita agli strumenti finanziari e al denaro. Ai fini dell’applicazione
dell’articolo 92-bis del Testo unico bancario alle societa di gestione del rispat-
mio, le disposizioni ivi contenute relative ai clienti iscritti nella sezione separata
si intendono riferite ai fondi o ai comparti gestiti dalla societa».

In riferimento alla stessa liquidazione coatta amministrativa, I’art. 84, comma
5 TUB sancisce che «’esercizio dell’azione sociale di responsabilita e di quella dei
creditori sociali contro 1 membri dei cessati organi amministrativi e di controllo
ed il direttore generale, dell’azione contro il soggetto incaricato della revisione
legale dei conti, nonché dell’azione del creditore sociale contro la societa o 'ente
che esercita I'attivita di direzione e coordinamento, spetta ai commissari, sentito
il comitato di sorveglianza, previa autorizzazione della Banca d’Italia».

Dal rinvio che il TUF fa (soltanto) a tali disposizioni, si deduce I'inapplica-
bilita della legge fallimentare: Tribunale di Milano, 29 giugno 2012, con nota
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L’assunto ingenera dubbi alla luce di una contraddizione che
emerge anche in un passo precedente:

una volta riconosciuto che le azioni di cui dispongono i
partecipanti al fondo non esauriscono la tutela di cui il fondo
stesso necessita e che la SGR assume ex /ege una posizione di
garanzia rispetto all’integrita patrimoniale del fondo, 1 suoi am-
ministratori divengono possibili destinatari dell’azione risarci-
toria da parte della SGR ex contractu non meno del locatario che
abbia danneggiato un immobile del fondo.

Se l'ufficio gestorio attribuitole ex /ge impone alla SGR di agire
contro 1 propri amministratori, come si puo affermare che 'obbligo
risarcitorio incombente su quegli stessi amministratori sorge ex: coz-
tractu? Occorre chiarire qual ¢ la fonte dell’obbligo primario (corretta
gestione) e di quello secondario (risarcimento): lalegge o il contratto?

La contraddizione potrebbe essere soltanto apparente e risol-
versi nel modo seguente.

I’amministratore assume contrattualmente, nei confronti della
societa, un obbligo di fedele e diligente gestione sia del patrimonio

112

sociale''?, sia dei fondi gestiti. Il contratto ¢ d’altronde stipulato

con una societa di gestione del risparmio, non con una qualsiasi

di G. PESCATORE, Titolarita di un fondo comune di investimento immobiliare e sua (non)
rivendicabilitd, in Lfallimentarista.it, 22 giugno 2012,

Per I'applicabilita al fondo dell’accordo di ristrutturazione di debiti, v. Tribu-
nale di Milano, 10 novembre 2016, con nota di A. SANTONL, Crisi del fondo conune
di investimento, crisi della SGR e accordo di ristrutturazione dei debiti, in Ginr. comm.,
fasc. 1, 2018, 120.

12 Sulla natura contrattuale della responsabilita degli amministratori verso
la societa, si veda: Tribunale di Roma, Sez. spec. Impresa, 19 ottobre 2015, n.
20844, in ilsocietario.it 2016, 3 marzo; Tribunale Roma, Sez. spec. Impresa, 16
maggio 2016, n. 9894, in Redazione Giuffre 2016; Tribunale di Roma, sez. V, 7
giugno 2016, n. 11487, in Redazione Ginffré 2016.

Nella giurisprudenza di legittimita: Cass., sez. I, 22 marzo 2010, n. 6870,
in Diritto e Giustizia online 2010, in Giust. civ. Mass. 2010, 3, 417; Cass., sez. 1,
10 aprile 2014, n. 8458, in Diritto & Giustizia 2014, 11 aprile, in Guida al diritto
2014, 23, 92, in Rzvista dei Dottori Commercialisti 2014, 3, 578, in Giust. Civ. Mass.
2014; Cass., sez. 1, 4 dicembre 2015, n. 24715, in Giust. Civ. Mass. 2015.
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societa per azioni. La responsabilita e il conseguente diritto risarci-
torio della SGR sorgono ex contractu, mentre 'obbligo della societa
di azionare la pretesa risarcitoria discende dall’art. 36, comma 3 e
dunque dall’ufficio gestorio di cui ¢ titolare ex /ege.

Cosi apparentemente risolta 'aporia, ci si presenta, pero, un’al-
tra questione. Qual ¢ il danno che la societa subisce in conseguenza
della diminuzione di valore del fondo? L’esistenza di tale danno per
la societa puo essere revocata in dubbio una volta che si noti che il
patrimonio depauperato non ¢ imputato alla SGR. Anche qui, dun-
que, emerge la rilevanza della distinzione tra il patrimonio primario
e quello secondario, cui ho dedicato buona parte del Capitolo 11,
come pure dell'inquadramento del fondo comune nella prima cate-
goria, secondo quanto si ¢ detto nel Capitolo IV.

Non si potrebbe tentare un parallelismo con i partecipanti. Co-
storo hanno diritto alla massimizzazione del valore di un patrimo-
nio che non appartiene loro, mentre quella stessa massimizzazio-
ne, per la societa, non costituisce un interesse, bensi un obbligo
contrattuale.

Si dovrebbe allora desumerne che l'unico danno-evento che
Pamministratore puo cagionare alla societa ¢ quello derivante
dall'inadempimento dell’obbligo di best execution, al quale conse-
gue un danno-conseguenza consistente nell’esborso risarcitorio
cui la SGR ¢ costretta a seguito della soccombenza nei confronti
dei partecipanti. Il semplice inadempimento dell’obbligo di leale e
diligente gestione, difatti, non diminuisce in alcun modo il patri-
monio sociale.

A questo punto, pero, sarebbe confermata una tesi che lo stesso
Tribunale di Milano ha rigettato: la SGR potrebbe agire nei confronti
dei propri precedenti amministratori soltanto in via di rivalsa, ovve-
rosia solamente dopo aver corrisposto il risarcimento in esito alla
soccombenza in un eventuale giudizio introdotto dagli investitori'".

Esiste quindi una contraddizione all'interno della motivazione
adottata dai Giudici milanesi.

'3 Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.
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Da un lato si sostiene che gli amministratori sono responsabili
verso la societa come qualsiasi terzo e che quindi possono essere
convenuti anche prima di una soccombenza della societa nei con-
fronti degli investitori. Allo stesso tempo, tuttavia, il Tribunale affer-
ma che gli amministratori assumono ex contractu, verso la societa, un
obbligo di corretta gestione del fondo, cosicché il danno da inadem-
pimento si verifica solo quando il patrimonio sociale ¢ ormai stato
impoverito dall’esecuzione del risarcimento in favore del fondo.

11 fatto che il fondo sia un patrimonio primario, rispetto al quale
la societa assume un obbligo di best execution nell'interesse degli inve-
stitord, titolari di un diritto risarcitorio a favore di un patrimonio non
proprio, da luogo a un’architettura talmente anomala da non consen-
tire di applicare sic et simpliciter le norme di cui agli artt. 2391 ss. c.c.

Devo anzitutto chiarire che i danni ipotizzabili in conseguenza
della 7ala gestio degli amministratori sono due: quello al patrimonio
sociale e quello al fondo.

I1 pregiudizio al patrimonio sociale integra I'ambito operativo
tradizionale degli artt. 2391 ss., cosicché non si pone nessuna pat-
ticolare questione. Va tuttavia ricordato che tali azioni sono esperi-
bili soltanto in via di rivalsa, ovverosia dopo che quel patrimonio si
sia depauperato in conseguenza del risarcimento eseguito a favore
del fondo'.

Il danno arrecato al fondo, invece, comporta I'inadempimento
degli obblighi gestori contrattualmente assunti dalla societa nei
confronti degli investitori, cosicché non provoca alcun pregiudi-
zio alla societa. A questo proposito, pertanto, gli artt. 2391 ss. c.c.
non sono pertinenti. Gli artt. 72, comma 5, e 84, comma 5 TUB,
56, comma 3 e 57, comma 3, TUF, che dettano una disciplina
speciale dell’azione sociale di responsabilita, non possono percio
essere riferiti ai danni cagionati al fondo comune di investimento
dagli amministratori della SGR'”. La diminuzione di valore del

14 Oppure in favore degli investitori qualora essi abbiano domandato il
risarcimento cagionato ai propti patrimoni personali.

5 Tn questo senso, invece, si ¢ espresso il Tribunale di Milano, 11 maggio
2015, n. 5876, cit.
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fondo, pertanto, incide su un patrimonio di cui la SGR non ¢ ti-
tolare, ma di cui deve curare la gestione nell’interesse altrui. Tale
azione prescinde dalla soccombenza della SGR nei confronti degli
investitori.

Allorquando, invece, 'azione sia intentata in via di rivalsa, a
seguito dell’esecuzione dell’obbligo risarcitorio in favore del fon-
do o det singoli investitori, I’azione ¢ quella dell’art. 2393 c.c., ha
natura contrattuale e tende alla reintegrazione del patrimonio so-
ciale, rispondendo all’interesse della sola SGR'®. Si vede, allora,
quanto sia rilevante, dal punto di vista non solo teorico, ma anche
applicativo, comprendere che il fondo non ¢ un patrimonio sepa-
rato della SGR.

La posizione degli investitori ¢ quindi tale da consentir loro di
agire contro il gestore gia prima di aver ricevuto un pregiudizio al
proprio patrimonio personale, a favore di un patrimonio primario,
il quale ¢ sottoposto a una gestione che deve essere condotta nel
loro esclusivo interesse.

Questo meccanismo ¢ ben conosciuto nel diritto inglese, dove il
breach of trust puo legittimare 1 beneficiary ad agire contro il frustee in-
fedele per ottenerne un risarcimento che incrementera, non i loro
pattimoni personali, ma il zrust fund"’.

116 Sul carattere contrattuale dell’azione ex art. 2392 c.c. e sulla natura extra-
contrattuale dell’azione ex art. 2394 dello stesso codice: Cass., sez. 1, 20 settem-
bre 2012, n. 15955, in Diritto & Ginstigia 2012, 21 settembre, con nota di Liso;
Cass., sez. I, 4 dicembre 2015, n. 24715, cit. Nella giurisprudenza di merito: Tri-
bunale di Milano, sez. VIII, 2 maggio 2007, n. 5181, in Giustizia a Milano 2007,
9, 61; Tribunale di Roma, Sez. spec. Impresa, 16 maggio 2016, n. 9894, cit.

Le sentenze citate concernono l'esercizio delle suddette azioni da parte del
curatore fallimentare ex art. 146 L. Fall., cosicché possono applicarsi, zutatis
mutandis, al caso oggetto della sentenza ripercorsa nel testo (Tribunale di Mi-
lano, 11 maggio 2015, n. 5870, cit.) in cui I'azione contro gli amministratori ¢
stata esercitata dal commissario liquidatore ex artt. 57 TUF e 84 TUB.

"7 R. EDWARDS, N. STOCKWELL, Trusts and equity, cit., 455 ss.
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13. I/ partecipante al fondo puo rivestire la qualifica di consumatore

Occorre domandarsi, per completare la disamina dei profili
sostanziali dei fondi comuni, se i1 partecipanti possano rivestire la
qualifica di consumatori ai sensi dell’art. 3 cod. cons.'™.

Deve anzitutto escludersi che possa essere consumatore il par-
tecipante che abbia forma societaria.

Venendo alle persone fisiche, la giurisprudenza'"” ha costante-
mente e giustamente escluso, esaminando 'ambito di applicazione
dell’abrogato art. 140 bis cod. cons.'™, Pammissibilita di una no-
zione sostanzialistica di consumatore, cui potrebbe essere ricondot-
to ogni soggetto debole, anche non sussumibile nella definizione
dell’art. 3, lett. a) cod. cons., secondo cui ¢ tale «la persona fisica
che agisce per scopi estranei all’attivita imprenditoriale, commer-

ciale, artigianale o professionale eventualmente svolta»''.

"8 In merito alla possibilita di considerare quale consumatore il risparmiatore
che agisca per scopi estranei all’attivita imprenditoriale, commerciale, artigia-
nale o professionale eventualmente svolta, il dibattito ¢ stato ampio e il quesi-
to riceve prevalentemente e correttamente una soluzione in senso affermativo.
A questo proposito: L. Kresta Dost, Lo status de/ consumatore: prospettive di
diritto comparato, in Riv. dir. civ., 1997, 667; E. CAPOBIANCO, Contrattazione banca-
ria e tutela dei consumatori, Napoli, 2000, 36; M. GORGONI, Regole generali e regole
speciali nella disciplina del contratto, Milano, 2005, 60 ss.; E. GRECO, I/ consumatore-
risparmiatore e gli obblight informativi “continunativi” tra fonte legale e fonte convenzionale,
in Ileaso.it, consultato in data 8 novembre 2018.

"% Sulla nozione di consumatore utilizzata dall’art. 140 bis, che presupponeva
evidentemente quella dell’art. 3 Cod. cons.: Trib. Torino, 4 giugno 2010, in Foro
Iz, 2010, 1, 2523; in Banca Borsa, 5, 2010, 619, con nota di Cerrato; in Giur.
Comm., 2012, 2, 11, 315, con nota di M. Lupoi; in Danno ¢ Resp., 2011, 67, con
nota di Frata; in Nuova Giur. Comm., 2010, 1, 869, con nota di M. Libertini e
Maugert; in Giur. 1t., 2010, 12, 2601, con nota di Ronco e Zuffi; in Riz. Dir. Proc.,
2010, 1487, con nota di Ruggeri; Trib. Milano, 20 dicembre 2010, in Giur. di
Merito, 2011, 7-8, 1789, con nota di Gorgoni, e in Resp. Ci. ¢ Prev., 2011, 5, 1096,
con nota di Perago; App. Milano, 3 maggio 2011, in Foro Iz, 2011, 12, 1, 3423.

120 La disposizione limitava la cass action ai soli consumatoti e utenti ex art.
3 cod. cons.

2 Lattivita di gestione dellinvestimento collettivo del risparmio non
configura un’attivita di impresa, giacché realizza un lucro in senso esclusivamente
soggettivo: G. FERRI JR, Investimento ¢ conferimento, Milano, 2001, 86 ss. L’ attivita
di investimento costituisce pertanto un’attivita professionale.
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La nozione sostanzialistica di consumatore ¢ stata inoltre esclu-
sa dalla giurisprudenza in relazione ai piccoli azionisti. Se ¢ in-
discutibile che costoro, essendo dei risparmiatori, acquisiscano
partecipazioni societarie consci della impossibilita di incidere ef-
fettivamente sulla gestione dell'impresa, ¢ altrettanto chiaro che,
exart. 2247 c.c., Pentita della partecipazione societaria ¢ irrilevante
ai fini dell'identificazione della causa imprenditoriale del negozio
di sottoscrizione delle azioni'?,

In senso contrario non si potrebbe sostenere che lo scopo per il
quale il piccolo risparmiatore sottoscrive ’azione sia diverso e vada
individuato nellinteresse a far fruttare i propri risparmi. Questo
scopo, seppur innegabile, non ¢ giuridicamente rilevante. Esso non
¢ presente in ogni negozio di questo tipo e non ¢ oggettivamente
posto a fondamento dello stesso dalle parti. Lo scopo suddetto,
pertanto, non integra la causa (in astratto o in concreto) del con-

tratto'”, ma un motivo unilaterale ed ¢ quindi irrilevante'*.

122 Sia concesso di tinviare a L. IacumiN, Class action, cit., 92-93, dal quale sono tratti
molteplici riferimenti bibliografici e osservazioni contenuti in questo paragrafo.

Questo approccio ermeneutico sostanzialistico era gia stato tentato in un’azione
di classe dichiarata inammissibile da Trib. Torino, 4 giugno 2010, cit. Un correntista
aveva sostenuto che il rito speciale previsto dall’art. 140 bis cod. cons. potesse
essere percorso anche da soggetti deboli che non fossero consumatori, giacché
Pendiadi «utenti e consumatori» escludeva il ricorso alla definizione contenuta
nell’art. 3 cod. cons. Il Tribunale ha rigettato tali argomentazioni. La formulazione
anomala dell’art. 140 bis era frutto di un mero difetto di coordinamento.

' Sulla distinzione di origine dottrinale tra causa in astratto e causa in
concreto, si vedano, tra gli altri: G. FERRL, Cansa e tipo nella teoria del negozio ginridico,
Roma, 1968; R. ScoNaMiGLIO, Contratti in generale, in Commentario Scialoja e
Branca, Bologna- Roma, 1970, 302 ss.; BiaNca, Diritto civile, 1V, cit., 452 ss.; B.
1zz1, La funzione del contratto come fungione economica individuale, in Giust. Cip., 9, 2007,
1988 ss.; B GazzoNt, Manuate, cit., 808; P. Fava (a cura di), I/ contratto, cit., 655 ss.

Nella giurisprudenza di legittimita: Cass., sez. I, 7 maggio 1998, n. 4612, in
Foro I1., 1998, 1, 2889; Cass., sez. 111, 8 maggio 2006, n. 10490, in Réz. Notar., 2007,
1, 180, con nota di Ungari Transatti; Cass., Sez. un., 18 febbraio 2010, n. 3947, in
DeG ontine, 2010, con nota di G. Milizia; in Banca Borsa, 2010, 3, 11, 257, con nota
di Barilla; Cass., Sez. un., 18 marzo 2010, n. 6538, in Giust. Civ. Mass., 2010, 3, 388.

12 Peruna panoramica circalo stato del dibattito dottrinale e giurisprudenziale
in merito ai motivi e alla sfumata linea di demarcazione tra questi ultimi e la
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Tale conseguenza potrebbe essere evitata soltanto ritenendo che,
agli effetti dell’art. 3, lett. a), cod. cons., siano eccezionalmente rile-
vanti 1 motivi soggettivi per 1 quali il singolo compie 'operazione.

Contro questo tentativo deve evidenziarsi che il principio d’irri-
levanza dei motivi non soffre di deroghe ai fini della qualifica di con-
sumatore'®. 11 contratto definito dall’art. 2247 c.c., inoltre, non corre
tra la societa e i soci, ma soltanto tra questi ultimi, caratterizzandosi
sotto il profilo funzionale per essere volto alla realizzazione di uno
scopo comune, rappresentato dall’esercizio in forma societaria di
una attivita imprenditoriale. Cio impedisce di ritenere sussistente
lo scambio, ossia quel rapporto di acquisto e consumo di beni e
servizi cui l'art. 1 lett. a) cod. cons. subordina I'applicabilita del
Codice stesso'*.

Destinata al fallimento, inoltre, ¢ qualsiasi questione di legittimi-
ta che si appunti sulla pretesa violazione dell’art. 3 Cost. in ragio-
ne dell’esclusione dei soggetti deboli, che non siano consumatori,

dall’applicazione delle tutele consumeristiche'".

causa, soprattutto ove intesa in concreto: R. SCOGNAMIGLIO, Contratti in generale,
cit., 346 ss.; P. Fava (a cura di), I/ contratto, cit., 732 ss.; BiaNca, Diritto civile, 1V,
cit., 461 ss.

125 Cosi G. Arra E G. CHINE, voce Consumatore, cit., 545; G. CHINE, Commento
all’art. 3, cit., 23.

Se anche ci si volesse rifare alla distinzione, di origine francese, tra gli atti della
professione e quelli meramente relativi alla professione (su cui E. GABRIELLI,
Sulla nozione di consumatore, cit.), ci si imbatterebbe nell’avverso orientamento di
legittimita: Cass., sez. 111, 13 giugno 20006, n. 13643, in Giust. Cip., 2007, 5, 1,
1175; Cass., Sez. un., 20 marzo 2008, n. 7444, in Giust. Civ. Mass., 2008, 3, 445.

1% In questo senso si veda CONFINDUSTRIA (citcolare), Class action. La nuova
disciplina dopo i decreti correttivi introdotti dalla 1 egge Sviluppo, 16 ottobre 2009, n. 19244,
12; G. NEGR1, A. ZOPPINL, Agione individuale ed anpia adesione, in www.ilsole24 ore.conms,
C. BruNo, Art. 140-bis cod. cons., in Codice del consumo annotato con la dottrina e la
ginrisprudenza, a cura di E. Capobianco e P. Perlingieri, Napoli, 2009, 773.

127 Corte cost., 22 novembre 2002, n. 469, in Foro Iz, 2003, 1, 332, con note
di Palmieri e Plaia, ha dichiarato la manifesta infondatezza di una questione
di legittimita, con cui si lamentava I'esclusione dalla tutela consumeristica dei
soggetti che, pur agendo per scopi professionali, versano in una condizione di
debolezza contrattuale analoga a quella del consumatore.
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Non resta dunque che riconoscere come agli azionisti sia preclu-
so il ricorso alla tutela consumeristica'®.

Queste ragioni valgono a escludere da quella complessa tutela
anche 1 partecipanti al fondo?

Costoro, in effetti, al pari dei soci, sono creditori dinamici. Il
fondo non costituisce per essi la garanzia patrimoniale generica
dell’art. 2740 c.c., ma ¢ un patrimonio produttivo. Il rapporto che
si instaura in forza dell’adesione al regolamento del fondo ¢ di tipo
partecipativo, giacché essi partecipano all’organismo di investimento
collettivo del risparmio.

ILa partecipazione di coloro che investano in un fondo, cio nondi-
meno, non ¢ riconducibile a quella dei soci. Quest, infatti, concludono
un contratto di societa, ex art. 2247 c.c., con tutti gli altri soci, non con
la societa stessa. I partecipanti al fondo, invece, non sono in rapporto
gli uni con gli altri, né col fondo, ma esclusivamente con la SGR.

La posizione dei partecipanti si colloca quindi a meta strada tra
quella dei soci (imprenditori collettivi), e quella degli obbligazionisti
(consumatori-creditori). Conviene quindi verificare, in primo luogo,
se per 1 partecipanti si presentano le stesse questioni che impedisco-
no ai soci di ricorrere alle disposizioni del codice del consumo.

La circostanza per cui chi investe nel fondo partecipa al rischio
inerente alla gestione collettiva del risparmio non significa che costui
partecipi a quella stessa attivita imprenditoriale. Ai sensi dell’artt. 1
lett. k), 32 guater e 36, comma 3 TUF, la SGR ¢ I'unico soggetto che
possa gestire un fondo e deve procedervi in assoluta autonomia, non
ricevendo alcuna direttiva dagli investitori. La sottoscrizione della
quota del fondo non ha pertanto una causa sussumibile in quella
dell’art. 2247 c.c.: i partecipanti, pur conferendo beni o denaro con lo
scopo di trarne un guadagno, non esercitano «in comune un’attivita
economicay. Essi sembrano dunque agire «per scopi estranei all’attivita
imprenditoriale |...] eventualmente svolta» (art. 3, lett a cod. cons.).

La posizione dei partecipanti ai fondi ¢ allora analoga a quella
degli obbligazionisti, i quali, pur prestando denaro a una societa

128 Corte d’appello di Firenze, 15 luglio 2014, in Giur. 1., 2015, 1, 89 ss., con
nota adesiva di L. IacumiN, Class action, cit.
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allo scopo di percepire gli interessi sul capitale, non partecipano
all’attivita economica di questa.

Per la stessa ragione, tuttavia, si potrebbe affermare che anche
gli accomandanti di una S.A.S. non possono ingerirsi nell’attivita
imprenditoriale (art. 2320 c.c.), cosicché sarebbero consumatori,
pur essendo soci. La posizione di socio e quella di consumatore,
pertanto, non si escluderebbero a vicenda, il che desterebbe non
pochi dubbi, giacché la giurisprudenza ricordata pocanzi considera
incompatibili le due posizioni.

Forse, al fine di ricondurre la figura dell’accomandante a
quella del socio ed escluderne quindi la sussunzione in quella del
consumatore, si potrebbe affermare che anche 'accomandante, al pari
dell’accomandatario, puo percepire i dividendi, ossia una frazione degli
utili derivanti dall’attivita economica. Cosi, sebbene I'accomandante
non svolga un’attivita imprenditoriale, non si puo dire che egli
sottoscriva un contratto «per scopi estranei all’attivita imprenditorialex.

In realta, nemmeno questa considerazione risolve i nostri dubbi.
Lart. 3, lett. a) cod. cons. stabilisce che ¢ consumatore chiunque
agisca per scopi estranei all’attivita imprenditoriale, commerciale,
artigianale o professionale «eventualmente svolta». Quest’ultimo
elemento ci riporta a quanto stavamo dicendo, ossia che 1 partecipanti
al fondo, al pari degli accomandanti, non svolgono alcuna attivita
economica, giacché non possono ingerirsi nel’amministrazione.

Cio che esclude ogni sovrapposizione tra la posizione del socio
accomandante e quella del consumatore ¢ la considerazione per cui
quello di societa ¢ un contratto con comunione di scopo, mentre
il codice del consumo, alla luce di quanto abbiamo rammentato,
concerne 1 soli contratti di scambio.

I partecipanti ai fondi, al contrario dei soci accomandanti,
sottoscrivono un contratto di scambio con la SGR. Questa assume
gli obblighi di best execution e di liquidazione della quota, verso il
pagamento di un cortispettivo da parte degli investitori'®.

1% Secondo il Consiglio di Stato, sez. III, 11 maggio 1999, n. 608, cit., la
sottoscrizione di quote dei fondi d’investimento immobiliare, subordinata
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Riassumiamo allora i risultati dell'indagine. I partecipanti: a)
concludono un contratto di scambio che li lega alla SGR e non
agli altri investitori; b) pur essendo dei creditori dinamici e pur
partecipando al rischio della gestione collettiva dei loro risparmi,
non esercitano quell’attivita imprenditoriale; ¢) non hanno diritto
ai dividendi (Ze. a una quota degli utili), ma a una quota del risultato
della gestione di un patrimonio che non ¢ un soggetto societario.

La persona fisica che partecipi a un fondo comune, perseguendo
scopi estranei all’attivita imprenditoriale, commerciale, artigianale
o professionale eventualmente svolta, deve pertanto considerasi un
consumatore.

Ne segue I'applicabilita del codice del consumo, in quanto
compatibile e fatte salve le esclusioni espressamente previste dalla
legge in merito all’operativita di patticolari disposizioni'.

all’apporto dei beni immobili, ¢ parte di un negozio bilaterale a prestazioni
corrispettive.
130 Per esempio art. 47 cod. cons.
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CAPITOLO VII

I PROFILI PROCESSUALI
DEI FONDI COMUNI

SEZIONE 1
LE BENEFICIARY DISPUTE

Sommario: § 1. Introduzione: summa divisio delle controversie concernenti i fondi
comuni d’investimento. — § 2. Le beneficiary dispute. — § 3. La class action contro la
SGR di gestione. — § 4. La class action contro la banca depositaria e la SGR di pro-
mozione. — § 5. Le conseguenze della sostituzione di SGR e della separazione tra
le funzioni di promozione e quelle di gestione. — § 6. Le esecuzioni.

1. Introduzione: summa divisio delle controversie concernenti i fondi comuni
d'investimento

Non sarebbe scientificamente corretto porsi I'interrogativo di
quali siano, in assoluto, le situazioni processuali del fondo, dei par-
tecipanti e della SGR. La situazione giuridica ¢ 'estremo di una re-
lazione, cosicché la sua natura dipende dal soggetto o dal patrimo-
nio rispetto al quale ¢ correlativa. Cosi, ricalcando la classificazione
inglese delle controversie concernenti il #ust, il quale costituisce
I“archetipo” degli OICR!, distinguero due tipi di processi: #hird
party dispute e beneficiary dispute’.

UE ANNUNzIATA, G/ organismi di investimento, cit., X, nota 3.

% La sistematica inglese ¢ stata elaborata nel caso Algp Wilkinson v. Neary
and others, in [1995] 1 Al Engl. Law rep., 431. Oltre alle due tipologie di proce-
dimenti ricordate nel testo, la Corte individuo anche le friendly dispute, in cui il
trustee chiede al giudice un’interpretazione autentica dell’atto istitutivo del #rust,
domanda di colmarne le lacune o di correggerne gli errori quando il settlor
non possa provvedervi, o ancora richiede istruzioni su come amministrarne il
fondo. Si tratta, dunque, di procedimenti di giurisdizione volontaria, inerenti
all’atto istitutivo del #rust.
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Con la prima espressione indico le controversie sorte tra la so-
cieta di gestione (omologa del #ustee) e 1 terzi, mentre con la secon-
da mi riferisco ai processi che 1 partecipanti al fondo (omologhi
dei beneficiary) avviano contro la SGR di gestione in conseguenza
di scelte che questa ha operato nella gestione del fondo comune
(omologo del trust fund).

2. Le beneficiary dispute

E opportuno iniziare lo studio dei profili processuali partendo
dalle controversie riguardanti il rapporto, sistematicamente centra-
le, intercorrente tra gli investitori e la SGR.

Le beneficiary dispute concernono I'adempimento degli obblighi
gravanti sulla societa di gestione nei confronti dei partecipanti. Sono
quindi prospettabili due oggetti processuali: il diritto alla best execution
— consistente nell’aumento del valore del fondo secondo i canoni del
duty of care e del duty of loyalty— e il diritto alla liquidazione della quota.

Esaminando i rapporti che legano la SGR agli investitori’, ho
rilevato le peculiarita dei fondi (previsione normativa dell’interesse
alla massimizzazione del valore globale del fondo; impossibilita di
ripristinarne il valore mediante la compensatio) e ne ho tratto la con-
clusione per cui gli investitori vantano un autonomo diritto di cre-

Le third party dispute consistono nei procedimenti che siano avviati dal zrustee
contro i terzi o da costoro contro il #rustee, ad esempio per responsabilita da
illecito contrattuale o extracontrattuale che il #ustee abbia subito o commesso
durante la gestione del #ust.

Nelle beneficiary dispute, la controversia ¢ introdotta dal beneficiario nei con-
fronti del #rustee e ha ad oggetto la violazione dei fiduciary duty incombenti su
quest’ultimo. In tali controversie, ¢ richiesta la revoca del #ustee e inoltre la sua
condanna al risarcimento dei danni cagionati al #7us7, o ci si duole del carattere
non paritetico della distribuzione dei proventi tra i beneficiari oppure dell’ille-
gittimita di un’alienazione.

Per I'approfondimento di questa classificazione e per il carattere conten-
zioso di queste due ultime categorie di controversie, v. F. CORSINI, I/ trustee 7e¢/
processo di cognizione, Torino, 2012, 9 ss.

3 Capitolo VI, § 4.
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dito, avente a oggetto la best execution, il cui mancato assolvimento
integra un inadempimento gia prima della liquidazione della quota.

Se la SGR, pertanto, cagiona una diminuzione del valore del
fondo violando il duty of loyalty o il duty of care, allora ogni singo-
lo investitore, ancor prima della liquidazione della propria quota
individuale, puo convenire in giudizio la societa al fine di sentirla
condannare al risarcimento del danno in favore del fondo.

Le beneficiary dispute, soprattutto nel processo di cognizione, non
pongono particolari dubbi, giacché sussistono tra due o piu sog-
getti (SGR di gestione e partecipanti).

I partecipanti fanno valere propri diritti di credito. Sono quindi
parti sostanziali, parti che stanno in giudizio col nome e, salvo che
abbiano designato un rappresentante, parti che stanno in giudizio
con lattivita.

Le situazioni giuridiche della societa, correlative ai due credi-
ti del partecipanti, sono dei normali debiti. La SGR quindi sta in
giudizio con lattivita e col nome. Essa, inoltre, ¢ parte sostanziale,
giacché i debiti che saranno incisi dal giudicato sostanziale le sono
imputati.

Di conseguenza, tutti i corollari che discendono dalle tre acce-
zioni del termine parte sono quelli ben noti. Spero quindi di aver
offerto ai pratici un criterio solido per risolvere i dubbi applicati-
vi che non dovessi eventualmente trattare nel corso dell’opera. Si
possono offrire degli esempi circa le conseguenze concrete di tale
inquadramento.

Poiché sta in giudizio col proprio nome, la societa, ove soc-
combente, sara tenuta alla corresponsione delle spese processuali.
I’amministratore che la rappresenta in giudizio ¢ incapace a testi-
moniare ex art. 246 c.p.c..

Riprendendo il parallelismo con il contratto a favore di terzi, ri-
cordo che, secondo la giurisprudenza, lo stipulante puo agire con-
tro il promittente per sentirlo condannare all’esecuzione dell’obbli-

* Per lincapacita a testimoniare degli amministratori che rappresentano in
giudizio le societa: Cass., sez. lav., 19 aprile 1980, n. 2580, in Giust. civ. Mass. 1980,
fasc. 4; Cass., sez. 11, 11 novembre 1996, n. 98206, in Grust. civ. Mass. 1996, 1497,
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gazione in favore del terzo’. Lo stipulante non deduce un diritto
altrui, ma un diritto proprio alla soddisfazione del diritto del terzo.
Pertanto, l’art. 81 c.p.c. ¢ rispettato. Per la stessa ragione, parte so-
stanziale ¢ solo lo stipulante, non anche il terzo. La prestazione ¢
infatti unica ed ¢ oggetto di due diritti di credito di cui soltanto
quello dello stipulante ¢ dedotto in causa.

Parimenti, ’azione esercitata dal partecipante per sentir condan-
nare la SGR, responsabile di mala gestio, all’esecuzione della pre-
stazione risarcitoria in favore del fondo, ha a oggetto il diritto di
credito del partecipante medesimo. Nel fondo, invece, non sussiste
un diritto risarcitorio nei confronti della SGR di gestione. II credi-
to, diversamente dal contratto a favore di terzi, spetta unicamente
al partecipante.

Si obiettera che, allora, all'interno del fondo non dovrebbero
esistere nemmeno le situazioni giuridiche sottoposte alla gestione
della SGR. Cosi, o all'interno del fondo non esistono situazioni
giuridiche, oppure vi ¢ ricompreso anche il credito risarcitorio ver-
so la SGR.

In realta, il credito risarcitorio contro la SGR sussiste in capo ai
partecipanti, mentre il diritto al risarcimento contro qualsiasi altro
danneggiante ¢ incluso nel fondo. Se il diritto risarcitorio contro
la SGR non sussistesse in capo ai partecipanti, allora dovremmo
ammettere che esso ¢ incluso nel fondo e la SGR lo puo (e lo
deve) esercitare in quanto gestore. Tale ipotesi configurerebbe in
capo alla SGR un “istituzionale” conflitto d’interessi’: essa dovreb-

> A tale proposito, abbiamo citato Cass., sez. I, 1 marzo 1993, n. 2493: Ca-
pitolo VI, § 5.

6 Abbiamo gia utilizzato quest’argomentazione per escludere che i parteci-
panti possano agire, ex art. 1394 c.c., contro la SGR e contro gli aventi causa
dal fondo, in vista dell’annullamento degli atti di disposizione compiuti dalla
societa, in conflitto d’interessi: Capitolo VI, § 9.

Quest’argomentazione fa si che il profilo della gestione dei diritti incida su
quello della loro attribuzione a questo o a quel patrimonio. Quando la gestione
della SGR comporta necessariamente un conflitto per cui la societa agirebbe
contro se stessa, allora, per effettivita dei diritti, essi devono essere imputati
ai partecipanti. Quando tale conflitto puo non sussistere, allora i diritti sono
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be agire contro se stessa per essere condannata alla reintegrazione
del valore del fondo. L’assurdita di tale conclusione non puo essere
eliminata ricordando la possibilita, che io stesso ho riconosciuto
alla SGR, di agire contro 1 propri amministratori per il risarcimento
dei danni cagionati al fondo. Agendo contro costoro, la societa
non conviene in giudizio se stessa e non versa in un istituzionale
conflitto d’interessi. E vero che la SGR puo eseguire sua sponte il
risarcimento in favore del fondo, ma cio integra 'adempimento di
un obbligo e non, invece, esercizio di un diritto, incluso nel fondo,
che la societa eserciterebbe contro se stessa.

Nemmeno si puo immaginare che il diritto risarcitorio contro
la SGR sia incluso nel fondo e i partecipanti lo possano esercitare.
Questa ricostruzione violerebbe gli artt. 1, lett. k) e 36 TUE, con-
sentendo ai partecipanti di esercitare una situazione che esistereb-
be all'interno del fondo e che, dunque, dovrebbe essere affidata alla
legittimazione esclusiva della SGR.

E parimenti insostenibile che I'anzidetto credito risarcitorio esi-
sta all'interno del fondo, ma non sia esercitabile da alcuno. La tesi,
infatti, ¢ una contraddizione in termini. Se il diritto esiste, ma nes-
suno ha il potere di esercitarlo, allora non ¢ possibile pretendere
dalla SGR, nemmeno in via giudiziale, 'adempimento dell’obbligo
di reintegrare il fondo. Questo significa che la SGR non assume gli
obblighi e, soprattutto, le responsabilita del mandatario.

Cio comporta una violazione dell’art. 36, comma 3 TUEF, salvo
che si voglia sostenere che il diritto alla reintegrazione del fondo
non esiste, sussistendo soltanto il diritto al valore della quota indi-
viduale, imputato ai singoli investitori. Questa conclusione, pero, ¢
contraddetta dagli approdi cui siamo giunti: esiste un interesse giu-
ridicamente tutelato dei partecipanti alla best execution, prima ancora
di quello alla liquidazione integrale della quota individuale; dalla
violazione della best execution sorge un obbligo secondario, in capo
alla SGR, di reintegrare il valore del fondo medesimo’.

inclusi nel fondo e, stante 'autonomia gestionale della societa, quest’ultima ¢
l'unica legittimata a farli valere.
" Capitolo V1, § 4. Si veda, all’interno del medesimo Capitolo VI, anche il § 12.
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Per tentare di comporre 'antinomia tra Iesistenza dell’obbliga-
zione risarcitoria in capo alla SGR e l'inesistenza di un diritto degli
investitori, si potrebbe sostenere, infine, che la SGR abbia (non un
obbligo, ma) un dovere di risarcimento, di fronte al quale non esiste
alcun diritto dei partecipanti. Cio si scontra col fatto che la SGR ¢
titolare di un ufficio privato, non di un ufficio pubblico: essa, ex artt.
1, lett. k), 35 decies e 36, deve agire nell'interesse dei partecipanti, ri-
spetto ai quali assume gli obblighi e le responsabilita del mandatario®.

11 diritto risarcitorio a favore del fondo, sussistente nei confronti del-
la SGR che si sia resa responsabile di 7zala gestio, ¢ dunque imputato ai
partecipanti. I’azione con cui il partecipante agisce contro la SGR per
ottenere il risarcimento a favore del fondo rispetta percio lart. 81 c.p.c.

Tutto cio non significa che all'interno del fondo non esista il
diritto al risarcimento dei danni cagionati dai terzi. Abbiamo detto
che il diritto risarcitorio contro la SGR non puo esistere all'interno
del fondo, perché cio implicherebbe un istituzionale conflitto d’in-
teressi in capo alla societa. Nel caso in cui il danneggiante sia un
terzo, invece, la SGR non agisce contro se stessa.

11 credito risarcitorio nei confronti dei terzi esiste dunque all’in-
terno del fondo comune d’investimento.

3. La class action contro la SGR di gestione

Occorre indagare la possibilita che le beneficiary dispure possano es-
sere oggetto dell’azione di classe’.

¥ Capitolo VI, § 3.

? 1a glurisprudenza non considera la dass action come un nuovo diritto
sostanziale, ma come una speciale forma di tutela giurisdizionale, alternativa
al processo ordinario di cognizione. Per i precedenti relativi all’art. 140 bis cod.
cons.: App. Firenze, 14 dicembre 2011, in DeG online, 2012, 19 gennaio; Cass.,
sez. 1, 14 giugno 2012, n. 9772, in Foro Iz, 2012, 9, 1, 2304, con nota di E. De
Santis. Gia I'abrogato art. 140 bis cod. cons., comma 1, infatti, chiariva che i
diritti individuali omogenei dei consumatori e degli utent di cui al comma 2
nonché gli interessi collettivi erano tutelabili «anche» attraverso I'azione di classe.

Lrart. 840 bis c.p.c., commi 1 e 4, si pone in questo solco disponendo che
resta fermo il diritto all’azione individuale.
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Non sarebbe utile dedicare pagine e pagine al travagliato cam-
mino di quest’istituto di origine anglosassone'’ nell’ordinamento
italiano!! o alla questione — a mio avviso sistematicamente centrale

0 Per un raffronto tra esperienza italiana e i modelli della cass action
americana e della group action inglese: E. DE SANTIS, La pronunzia sull ammissibilita
della “class action”: una “certification” all’italiana?, in Class action, a cura di
R. Lener e P. Rescigno, in Analisi ginridica dellimpresa, 2008, 143 ss.; L. RENZI,
17 modello statunitense di class action e lagione collettiva risarcitoria, in Resp. Civ. e
Prev., fasc. 5, 2008, 1213B ss.; A. FRIGNANTI, P. VIRANO, L e class action e/ diritto
Statunitense: tentativi (non Sempre riusciti) di trapianto in altri ordinaments, in Diritto
ed economia dellassicurazione, 2009, 1, 5 ss.; P. CONGEDO, M. MESSINA, Eurgpean
“Class” action: British and Italian points of view in evolving scenarios, in Europa e Dir.
Priv., fasc. 1, 2009, 163 ss.; F. Macario, C. Stazl, L'azgione collettiva risarcitoria:
profili di diritto comparato, in Riv. Dir. Prip., 2009, 65.

" La letteratura in materia & vastissima.

Per la dottrina riguardante la formulazione originaria dell’abrogato art. 140 bis
cod. cons.: C. CONsoL0, I art. 140-bis: nuovo congegno dai chiari contorni funzionali seppur,
processualcivilisticamente, un poco “opera aperta”, in Foro Iz, 2008, V, 205 ss.; R. CAPONI,
1/ nuovo volto della class action, in Foro It., 2009, V, 383 ss.; C. Consor.o, Comse canbia,
rivelando ormai a tutti e in pieno il suo volto, lart. 140-bis e la class action consumeristica,
in Corriere Ginr., 2009, 1297 ss.; E. SANTANGELL P. PARISI, I/ nunovo strumento di tutela
collettiva visarcitoria: l'azione di classe dopo le recenti modifiche all'art. 140 bis cod. cons., in
wwwjudicinm.it, B DE SANTIS, 1 agione di classe a tutela dei consumator, in G. CHINE, G.
Miccouss (a cura di), Ia nuova class action, Roma, 2010, 105 ss.; A. Giussant, I/
nuovo art. 140 bis ¢. cons., in Rav. Dir. Proc., 2010, 595 ss.; 1. MEzzAsoma, E Rizzo,
Lart. 140 bis del codice del consumo: 'azione di classe, Napoli, 2011; M. BOVE, L oggetto
del processo “collettivo” all'azione inibitoria all' azione risarcitoria (articoli 140 ¢ 140-bis
del codice del consumo), in wwmw judicinm.it, L. Rosst CARLEO, Class action ¢ pratiche
commeerciali scorrette: spunti e riflessioni a margine dell'ordinanza del T'ribunale di Milano 20
dicembre 2010, in www judicinm.it; V. SANGIOVANNL, Class action e futela contrattuale degli
investitors, 1 wwwjudicinm.it; S. MENCHINL, A. Motto, Art. 140 bis, in wwwjudiciuns. it.

In merito alla riforma dell’ora abrogato art. 140 bis, introdotta con il D.L. 24
gennaio 2012, n. 1, convertito in L. 24 marzo 2012, n. 27: Cgsaro E., BoccHiNg
E, La nuova class action a tutela dei consumatori e degli ntenti, Padova, 2012; A.
CARRATTA, La “semplificazione” dei riti ¢ le nuove modifiche del processo civile, Totino,
2012, 161; E. DE SaNt1s, La tutela ginrisdizionale collettiva, Napoli, 2013, 532; R.
DonzerLy, Art. 140 bis c. cons., in G. DE CRISTOFARO, A. ZACCARIA, Commentario
breve al diritto dei consumatori, Padova, 2013, 1039; F. DE SANTIS, Modifiche all’azione
di classe a tutela del consumatore, in Libro dell’anno del diritto 2013, Roma, 2013; E. Dr
SANTIS, La prima sentenza di accoglimento di una azione di classe a tutela dei consumatori,
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— della natura dell’atto di adesione; conviene piuttosto concentra-
re I'attenzione sulla sussistenza, nell’ambito dei fondi comuni, dei
presupposti cui ¢ subordinata Pesperibilita di tale rito.

La legge 12 aprile 2019, n. 31, recante Disposizioni in materia di azione
di classe, ha introdotto il Titolo VIII bis, rubticato ai procedimenti colletti-
vi, nel Libro IV del Codice di rito, cosi inserendo nell’ordinamen-
to un’azione di classe e un’azione inibitoria collettiva non limitate
all’ambito consumeristico dell’art. 140 4is cod. cons., abrogato dal-
la medesima legge'® Tali disposizioni sono entrate in vigore il 19
aprile 2020 e sono applicabili unicamente alle controvesie concet-
nenti condotte illecite successive a tale data, mentre alle condotte
antecedenti si applicheranno le disposizioni allora vigenti.

in wwmw.treccant.it, L. INCUMIN, Agione di classe e tutela degli azionisti, in Ginr. it., 2015,
1, 89 ss., dal quale sono tratti molteplici riferimenti bibliografici e osservazioni
contenuti nel presente paragrafo.

'2 T contributi dottrinali in materia sono numerosi: C. CONsOLO, La ferza
generazione di agione di classe all'italiana fra giuste articolate novita e qualche aporia
tecnica, in www.dirittobancario.it, aprile 2019; 1D., La terza edizione della azione di
classe ¢ legge ed entra nel cp.c. Uno sgnardo d'insieme ad una amplissima disciplina, in
Corr. Giur., 6/2019, 737; C. CoNsoLO, M. STELLA, La nuova azione di classe, non
il consumeristica, in una proposta di legge da non lasciar cadere, in www.dirittobancario.it,
n. 12/2018; M. MALAVASL, La riforma della class action: una prima lettnra, in wwmw.
dirittobancario.it, aprile 2019; P. FLOR1O, La nuova azione di classe, passi in avanti verso
i obiettivi di accesso alla ginstizia e deterrenza?, in wwmw.ileaso.dt, 23 giugno 2019; E.
GIrNO, Class action 7z pillole: vademecum operativo, in wwmw.dirittobancario.it, gugno
2019; R. PARDOLESL, La classe in agione. Finalmente, in Danno resp., 3/2019, 301; G.
PONZANELLL, La nuova class action, in Danno resp., 3/2019, 306; M. FRANZONI,
Agione di classe, profili sostanziali, in Danno resp., 3/2019, 309; P. G. MONATERI,
La riforma italiana della class action tra norme speciali processuali e ricostruzione della
tutela civilistica, in Danno resp., 3/201; M. MaLAvAsI, G. RICCIARDI, La nuova class
action: analisi delle principali disposizions, in www.dirittobancario.it, settembre 2019;
L. Caruro, M. Caruto, La nuova class action (. 12 aprile 2019, n. 31), Milano,
2019; S. BrazziNg, P. P. MuUlA, La nuova class action alla luce della legge 12 aprile
2019, n. 31, Totino, 2019; Aa. Vv., Class action. Commento sistematico alla legge 12
aprite 2019, n. 31, a cura di B. Sassani, Pisa, 2019.

Per 'origine francese del sistema di adesione successiva all’azione collettiva in
forza della sentenza che ne ha deciso Vaz debeatur. P. FLORIO, 0p. cit., 27; G. BERTOLINO,
L«opt-outs nell'agione risarcitoria collettiva. Una contrarieta davvero giustificata? Analisi
del dibattito e prospettive di riforma, in Riv. trim. dir. proc. civ., 20106, 2, 475.
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I requisiti oggettivi di esperibilita dell’azione di classe sono i
seguenti: 1) gli oggetti processuali devono consistere in diritti in-
dividuali omogenei, non essendo dunque necessario che essi siano
identici, in patticolare per quanto attiene al guantum debeatur’; 2) essi
possono avere sia natura contrattuale, sia extracontrattuale; 3) essi,
inoltre, devono sorgere da condotte di un’impresa o di un gestore
di servizi pubblici o di pubblica utilita.

Si discute in dottrina se siano esperibili, mediante questo rito,
azioni volte a ottenere la condanna del convenuto a eseguire: ob-
blighi di fare, di non fare e di consegna di beni determinati; risarci-
mento in forma specifica; sentenze di mero accertamento. Contro-
versa appare anche la possibilita di esercitare le impugnative nego-
ziali'. Indubbia, invece, é l'utilizzabilita di questo rito per le azioni
di risarcimento per equivalente, rilevanti ai nostri fini.

L’innovazione pit radicale rispetto all’abrogato art. 140 4is cod.
cons., tuttavia, consiste nel profilo soggettivo dell’azione, per il
quale il rito é percorribile anche da coloro che non siano consu-
matori e, dunque, anche da imprese, come pure da enti pubblici
esponenziali di interessi la cui lesione abbia dato luogo a diritti
omogenei®. Ai sensi dell’art. 840 bis c.p.c., infatti,

un’organizzazione o un’associazione senza scopo di lucro i
cui obiettivi statutari comprendano la tutela dei predetti diritti o
ciascun componente della classe puo agire nei confronti dell’au-

13Si ¢ recepita dunque la giurisprudenza formatasi a seguito della riforma
del poi abrogato art. 140 bis cod. cons., che aveva soppresso il riferimento
all’identita di diritti in favore di quello alla loro omogeneita: Corte appello Milano, 3
marzo 2014, in Resp. civ. e prev., 2014, 4, 1284, con nota di Porcari; Corte appello
Torino, 17 novembre 2015, in Foro 72., 2016, 1, 1017; Tribunale di Venezia, 12
gennaio 2016, in Foro 7., 2016, 1, 1017; Corte appello Milano, 25 agosto 2017,
in NGCC; 2018, 1, 10, con nota di Saguato.

E dunque necessario — e sufficiente — che sussista, in merito alla cansa petend;,
comunanza di danno-evento, danno-conseguenza e nesso di causalita, e, quanto
all’oggetto delle pretese, comunanza di pezitum mediato.

4 M. Maravast, G. Ricciarpy, La nuova class action, cit., 8-10.

5V, VALLEFUOCO, Anche le imprese possono presentare il ricorso, in Come cambia la
class action, [ focus del Sole 24 Ore, 2019, 11.
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tore della condotta lesiva per 'accertamento della responsabilita
e per la condanna al risarcimento del danno e alle restituzioni.
Al fini di cui al periodo precedente, ferma la legittimazione di
ciascun componente della classe, possono proporre I'azione di
cui al presente articolo esclusivamente le organizzazioni e le as-
sociazioni iscritte in un elenco pubblico istituito presso il Mini-
stero della giustizia.

Cio detto in linea generale, occorre ora verificare il ricorrere di
tali requisiti in capo a un’azione di classe che 1 partecipanti al fondo,
asseritamente lesi dalla condotta della SGR, volessero intentare.

Mediante la sottoscrizione della quota del fondo o mediante il suo
acquisto, il soggetto diviene partecipante e perfeziona un contratto
con la SGR. I diritti che i partecipanti ai fondi vantano nei confronti
della SGR sono allora contrattuali. Essi, inoltre, sono «omogenei»,
poiché tutti i partecipanti vantano, nei confronti della societa di ge-
stione, gli stessi diritti primari (best execrtion e liquidazione della quota)
e secondari (risarcimento dei danni cagionati al fondo o al patrimonio
dell'investitore). Vi ¢ percid omogeneita di cassa petendi e di petitunt'.

I partecipanti, inoltre, rientrano nel novero dei soggetti legitti-
mati anche a non volerne accogliere la qualificazione in termini di
consumatori" .

Della SGR, tuttavia, si potrebbe contestare la natura di zpresa,
considerandola incaricata di un’attivita professionale condotta in
forma societaria'®. Farebbe quindi difetto uno dei requisiti dell’a-

' Ta comunanza di causa petendi e Pomologia di petitum devono essere
escluse quando Tinvestitore agisce per il risarcimento di un danno che sia
stato cagionato unicamente al proprio patrimonio personale e non, anzitutto,
al fondo. Un esempio potrebbe essere I'errato calcolo della liquidazione della
quota di un partecipante. In questi casi, la ¢/ass action non ¢ esperibile. Se, tuttavia,
tale errato calcolo si fosse ripercosso su una molteplicita di partecipanti, allora
questi potrebbero esercitare la class action.

V. Capitolo VT, § 13.

8 Per G. FERRI JR, Investimento e conferimento, Milano, 2001, 86 ss., Iattivita di
gestione dell'investimento collettivo del risparmio non configura un’attivita di
impresa, giacché realizza un lucro in senso esclusivamente soggettivo. L attivita
di investimento costituirebbe pertanto un’attivita professionale.
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zione di classe. Ritengo tuttavia che la nozione di zzpresa adottata
dagli artt. 840 bis ss. c.p.c. non sia da individuarsi in maniera rigo-
rosa sulla sola scorta dell’art. 2082 c.c., ma, tenendo a mente anche
la pochezza della tecnica legislativa, possa estendersi a ogni attivita
economica, anche di natura professionale, che sia esercitata con
modalita imprenditoriali. Tale mi sembra essere la gestione collet-
tiva del risparmio condotta dalla SGR". Questo costituisce senza
dubbio il profilo pit problematico e forse opinabile dell’azione di
classe 7 subiecta materia, ma una diversa opinione creerebbe una
disparita di trattamento molto grave e difficilmente giustificabile.

Ne segue I'applicabilita degli artt. 840 bis ss. c.p.c. alle controversie
tra partecipanti e SGR per P'asserita 7zala gestio del fondo.

Sorge, pero, un ulteriore problema.

Nel corso del Capitolo VI ho affermato che i partecipanti pos-
sono agire contro la SGR per il risarcimento dei danni cagionati al
tondo. 11 diritto risarcitorio esiste nel patrimonio dei singoli inve-
stitori. Il suo soddisfacimento, tuttavia, consiste in un risarcimento
che si attua a favore del fondo, non dei patrimoni individuali. Ho
quindi sostenuto che vi ¢ una legittimazione attiva concorrente dei
singoli partecipanti all’azione risarcitoria in favore del fondo. L’ese-
cuzione del risarcimento da parte della SGR soddisfa, con un’unica
prestazione, i diritti risarcitori di tutti gli investitori®.

Premesso che la class action ha sicuramente un senso quando 'og-
getto del procedimento consiste nel 7zsarcimento a favore dei patrimoni

Y M. Maravast, G. RicciArRDL, La nuova class action, cit., 13-14, hanno
sostenuto che «il riferimento alle “imprese” non parrebbe doversileggere come
mero rinvio all’art. 2082 c.c., che definisce la figura dell‘imprenditore”. Infatti,
gia con riferimento all’azione di classe consumeristica la giurisprudenza aveva
avuto modo di far rientrare nella nozione di “impresa” tanto i professionisti
quanto gli enti (di natura pubblica o privata) che, operando con metodo
imprenditoriale ed eventualmente anche in assenza di scopo di lucro, eroghino
servizi pubblici all’'utenza». Gli Autori citano in nota 34, oltre ai precedenti
giurisprudenziali ai quali si rimanda, la conforme opinione di R. DONZELLI,
L ambito di applicazione ¢ la legittimazgione ad agire, in Aa. Vv., Class action. Commento
sistematico alla legge 12 aprile 2019, n. 31, a cura di B. Sassani, Pisa, 2019, 8 ss.

20 Capitolo VI, § 4. Si veda, all'interno del medesimo Capitolo VI, anche il § 12.
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individnali dei partecipanti, non sono sicuro di poter dire lo stesso nel
caso in cui I'azione di classe concerna il risarcimento a favore del fondo.
Se il vittorioso esperimento anche di una sola agzone individuale ¢
sufficiente a costringere la SGR a un risarcimento che, andando a
tavore del fondo, soddisfa i crediti risarcitori di tutti 1 partecipanti,
che senso avrebbe un’agione di classe?

La mancanza di senso di una class action siffatta sembra impedire la
sua stessa esperibilita. Se un solo processo ordinario di cognizione
¢ in sé sufficiente a consentire a ciascun componente della classe
di agire per un risarcimento che va a vantaggio di tutti i titolari dei
diritti omogenei, allora la deviazione dal processo ordinario e ’a-
dozione del rito regolato dagli artt. 840 bis ss. c.p.c. appare contra-
ria alla ratio di queste disposizioni, che non ¢ quella di predispor-
re uno strumento liberamente esercitabile, ma uno strumento di
tutela della classe ove quest’ultima abbia, come unica alternativa,
quella di svolgere una miriade di processi ordinari individuali, che
potrebbero eventualmente essere riuniti per connessione impro-
pria ex artt. 103 e 274 c.p.c.

La sufficienza dell’azione individuale non esclude tuttavia né
la concorrenza degli omogenei diritti degli altri investitori, né, di
conseguenza, il rischio che sia introdotta una miriade di azioni in-
dividuali. A ben guardare, percio, sussiste la ratio della class action, la
quale ¢ quindi ammissibile.

4. La class action contro la banca depositaria e la SGR di promozione

Benché la banca depositaria e la SGR di promozione non abbia-
no compiti gestori e conseguentemente le cass action che le coin-
volgono non siano completamente assimilabili ai procedimenti
introdotti nei confronti del #ustee, pare opportuno, stante il loro
rapporto qualificato con gli investitori e nel solco dell’esame dell’a-
zione di classe condotto nel precedente paragrafo, trattarne in que-
sta sezione, piuttosto che nella successiva.

L’ azione di classe ¢ esperibile ad opera dei partecipanti al fondo
nei confronti della banca depositaria e della SGR di promozione,
purché siano superati, anche per tali soggetti e come a me pare
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opportuno, i dubbi sollevati nel precedente paragrafo intorno alla
natura imprenditoriale della SGR di gestione.

I partecipanti non sottoscrivono alcun contratto con la banca de-
positaria, ma essa ha concluso un contratto con la SGR a loro favore,
ex artt. 1411 ss. c.c?’. I partecipanti vantano quindi, nei confronti
della banca, «diritti contrattuali». Alla medesima conclusione si do-
vrebbe comunque giungere ove si ritenesse esistente un contratto
trilaterale tra societa di gestione, depositaria e partecipanti.

Se si volesse mettere in dubbio questa ricostruzione, negando
che i diritti che il terzo acquista ex art. 1411 c.c. siano contrattuali®,
oppure configurando il contratto tra SGR e banca come un con-
tratto con prestazione a favore di terzo>, i partecipanti potrebbero
comungque esercitare una cass action contro la banca, stanti gli ampi

! Capitolo VI, § 11.

211 che non ¢ possibile, giacché vi osta la giurisprudenza sviluppatasi sugli
artt. 1411 ss. c.c. e secondo cui il diritto del terzo ha natura contrattuale, benché
egli non sia parte del contratto, né in senso formale, né in senso sostanziale:
Cass., sez. 111, 9 aprile 2014, n. 8272, in Giust. Civ. Mass. 2014.

2 Branca, Diritto civile, 111, cit., 571 ricorda che la dizione «contratto con
prestazione al terzow si deve a P. SCHLESINGER, I/ pagamento al terzo, Milano, 1961,
19 e che la fignra inris in discorso puo anche essere considerata, secondo U.
MAJELLO, Linteresse dello stipulante nel contratto a favore di tergi, Napoli, 1962, 65,
come un contratto a favore di terzo con efficacia interna.

E. Gazzont, Manuale, cit., 958, propone gli esempi dell’art. 1269 c.c., ossia
della delegatio solvend: in cui al delegato sia stato vietato di obbligarsi nei confronti
del creditore, e dell’accollo interno a seguito del quale I'accollante esegua la
prestazione ex art. 1180 c.c.

Inquadrare il rapporto tra banca e partecipanti nei termini di un contratto
con prestazione a favore del terzo non pare corretto, poiché implicherebbe che
il partecipante non abbia un interesse giuridicamente tutelato a che la banca
esegua i compiti di garanzia affidati dal Testo Unico della Finanza. 11 diritto a
tale prestazione sussisterebbe soltanto in capo alla SGR. In realta il Testo Unico
impone un depositatio per tutelare i partecipanti dalla SGR, non la SGR stessa.

Draltronde, ai sensi dell’art. 49, comma 1 TUF, «l depositario ¢ responsabile
nei confronti del gestore e dei partecipanti al’lOICR di ogni pregiudizio da essi
subito in conseguenza dell'inadempimento dei propri obblighi». Al partecipante
spetta un diritto, non un vantaggio economico soltanto indiretto, né egli ¢ mero
destinatario di una prestazione oggetto del diritto della sola SGR stipulante.
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requisiti fissati dagli artt. 840 bis ss. c.p.c., tra cui esperibilita del
rito anche in relazione a illeciti extracontrattuali.

11 rito in discorso ¢ applicabile ad esempio quando la banca de-
positaria o la SGR di promozione hanno posto in essere «compor-
tamenti anticoncorrenziali» o «pratiche commerciali scorrettex.

In tali categorie potrebbe farsi rientrare la falsita delle informa-
zioni concernenti il valore del fondo*. Con riguardo alla parallela
ipotesi del falso in prospetto di cui all’art. 94 TUF?, tuttavia,

 Riguardo alle pratiche commerciali scorrette: G. Arpa, L. Rosst CARLEO,
Commentario del Codice del Consumo, Napoli, 2005; M. DONA, Pubblicita, pratiche
commerciali e contratti nel codice del consumo, Torino, 2008; M. LIBERTINI, Clausola
generale ¢ disposizioni particolari nella disciplina delle pratiche commerciali scorrette, in
Contratto e Impresa, 2009, 73; P. CENDON, Commentario al Codice del Consumo,
Milano, 2010, 171 ss.; E. GUERINONL, Le pratiche commerciali scorrette. Fattispecie
e rimedi, Milano, 2010; A. FACHECHI, Pratiche commerciali scorrette ¢ rimedi negoziall,
Napoli, 2012.

Per alcune decisioni dell’Autorita garante per la concorrenza ed il mercato:
Garante concorrenza e mercato, 26 giugno 2013, n. 24422, in Giust. Civ., 2013,
9, 1, 1907; Garante concorrenza e mercato, 3 settembre 2013, n. 24509, in
Ginst. Cip., 2013, 11-12, 1, 2658.

Nella giurisprudenza amministrativa: T.A.R. Lazio, 17 settembre 2013, n.
8313, in Foro Amm. TAR, 2013, 9, 2744; T.A.R. Lazio, 17 marzo 2014, n. 2945,
in Red. G. Amministrativo, 2014, 3, 434.

# Conviene ricordare che la responsabilita da falso in prospetto (art. 94
TUF) ha natura aquiliana. La Corte d’appello di Firenze, 14 novembre 2014, cit.,
ha escluso, con un’argomentazione valida anche nell’ambito delle informazioni
inerenti ai fondi comuni, la natura precontrattuale della responsabilita da falso in
prospetto, poiché tale qualificazione implica la violazione del canone di buona
fede nell’ambito di una trattativa che nel caso di emissione e sottoscrizione di
azioni manca del tutto. In senso conforme: Cass., 11 giugno 2010, n. 14056, in
Giust. Civ. Mass., 2010, 6, 892. Insomma, non ¢ possibile ravvisare la violazione
di alcun contratto, né la lesione di diritti derivanti da un ipotetico contatto
sociale: Cass., 11 luglio 2012, n. 11642, in Giust. Civ. Mass., 2012, 7-8, 899. Si ha
quindi unicamente la violazione del dovere di neminem laedere nei confronti della
generalita dei potenziali sottoscrittori: Cass., Sez. un., 8 aprile 2011, n. 8034, in
Giust. Civ. Mass., 2011, 4, 559.

Le fattispecie di cui agli artt. 1337 e 1338 c.c. sono ormai costantemente
ricondotte alla responsabilita aquiliana: Cass., 7 maggio 2004, n. 8723, in Giust.
Civ. Mass., 2004, 5; Cass., 5 agosto 2004, n. 15040, in Danno e Resp., 2005, 597,
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la giurisprudenza ha escluso lapplicabilita degli artt. 18 ss. cod.
cons. in virtd del «considerando» n. 7 della Direttiva 29/2005/
CE, relativa alle pratiche commerciali scorrette, recepita nell’or-
dinamento italiano®. Secondo questo «considerandow, la discipli-
na comunitaria «non riguarda le pratiche commerciali realizzate
principalmente per altri scopi, comprese ad esempio le comu-
nicazioni commerciali rivolte agli investitori, come le relazioni
annuali e le pubblicazioni promozionali delle aziende».

Sempre riguardo alle informazioni rese agli investitori, inoltre,
conviene rammentare che, secondo la giurisprudenza®, il pro-
spetto dell’art. 94 TUF non consiste in un documento promozio-
nale, ma nell’adempimento di un obbligo di legge. Gli artt. 18 ss.
cod. cons. sarebbero allora inconferenti.

In senso contrario, gia avevo rimarcato® che

[...] lart. 18 c. cons. da una definizione amplissima del
concetto di pratica commerciale, quanto meno sotto il profilo
oggettivo, statuendo che essa comprende ogni condotta “po-
sta in essere [...] in relazione alla promozione, vendita o forni-
tura di un prodotto [...]”. Il prospetto informativo ¢ con ogni
evidenza finalizzato, se non esclusivamente, almeno in parte
ad attivita promozionali. Il fatto poi che ne sia prevista I'ob-
bligatorieta dall’art. 94 TUF non toglie che il prospetto stesso
abbia anche la funzione di promuovere la sottoscrizione delle
azioni. La rilevanza di tale funzione ulteriore non ¢ esclusa
dall’art. 18, giacché esso non ragiona di “attivita finalizzate
alla promozione” — cio che renderebbe estranea alla definizio-
ne una condotta posta in essere per ragioni differenti, quale
I’adempimento di un obbligo di legge — ma di condotta tenuta

con nota di Pardolesi; Cass., 18 giugno 2005, n. 13164, in Giust. Civ. Mass., 2005,
9; Cass., 29 luglio 2011, n. 16735, in Giust. Civ. Mass., 2011, 9, 1228.

In ogni caso, stante 'ampio ambito di applicazione delineato dall’art. 840 bis
c.p.c., lazione di classe sarebbe esperibile.

26 I 2attuazione della direttiva & avvenuta mediante il D. Lgs. 2 agosto 2007,
n. 146, il quale ha introdotto nel Codice del Consumo gli artt. 18-27 guater.

T Corte d’appello di Firenze, 14 novembre 2014, cit.

2 1. TacumiN, Class action, cit., 94-95.
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“in relazione alla promozione”. L’espressione non si riferi-
sce quindi all'interno volere del professionista, ma a qualsiasi
condotta che, per le proprie caratteristiche oggettive, possa in-
fluenzare le altrui decisioni commerciali®.

In ogni caso, la SGR di promozione e la banca depositaria
possono essere convenute, anche in relazione a errate informa-
zioni rese in merito al fondo, in una cass action limitatamente ai
danni cagionati ai patrimoni personali dei partecipanti. I.’azione
risarcitoria per i danni cagionati al fondo, infatti, ¢ rimessa alla
sola SGR di gestione.

5. Le conseguenze della sostituzione di SGR e della separazione tra le
Sfunzgioni di promozione e quelle di gestione

Nel Capitolo VI*” ho affermato che sia la sostituzione del ge-
store ex art. 37, comma 3 TUL, sia lattribuzione della gestione a
una SGR diversa da quella di promozione integrano una succes-
sione a titolo particolare znter vivos nell’ufficio gestorio. Quest’uf-
ficio consiste nelle seguenti situazioni giuridiche: legittimazione a
disporre (rilevante per i terzi); obbligo di disporre diligentemente
nell’interesse dei partecipanti (cd. best execution, cui corrisponde
un credito dei partecipanti); obbligo di liquidazione della quota
(cui corrisponde un ulteriore credito dei partecipanti).

L’oggetto delle beneficiary dispute ¢ il debito risarcitorio imputato
alla SGR di gestione. Tale situazione non rientra nell’oggetto dei
contratti ceduti, ma ¢ un’obbligazione secondaria che discende
dalla loro violazione. La sostituzione, come anche I'attribuzione
della gestione del fondo a una societa diversa dalla SGR di pro-

¥ La dottrina ¢ peraltro conforme a questinterpretazione oggettivistica
dell’espressione «in relazione alla promozione»: E. BARGELLL, [ ambito di
applicazione della direttiva 2005/ 29/ CE': la nozione di pratica commerciale, in Le pratiche
commerciali sleali tra imprese e consumatori a cura di G. De Cristofaro, Torino, 2007,
76; R. ANGELINT, Commento all’art. 18, in Codice del Consumo, a cura di V. Cuffaro,
1T ed., Milano, 2008, 104.

307,

336



CAPITOLO VII — I PROFILI PROCESSUALI DEI FONDI COMUNI

mozione, non cagiona quindi una successione a titolo particolare
e inter vivos in tale diritto controverso e non da luogo all’applica-
zione dell’art. 111 c.p.c. Allo stesso modo, 1a sostituta non suben-
tra alla sostituita nei crediti che questa ha maturato nei confronti
dei partecipanti come corrispettivo della propria attivita gestoria.

L’operativita dell’art. 111 in questi processi presupporrebbe che
siano applicabili gli artt. 2558 ss. c.c., 1 quali prevedono il subentro
non solo nei contratti, ma in tutte le situazioni giuridiche inerenti
alla conduzione dell’azienda, inclusi i debiti risarcitori®'. Il fondo
comune, pero, non ¢ sussumibile nella nozione di azienda, di cui
all’art. 2555 c.c. Manca, infatti, un complesso di beni materiali, co-
ordinati all’esercizio di un’impresa. La sostituta potrebbe percio
essere chiamata a risarcire il danno cagionato dalla precedente SGR
soltanto ove non avesse agito contro quest’ultima®.

Proprio per il mancato subentro nel debito risarcitorio, la so-
stituta potra intervenire nel giudizio avviato dai partecipanti con-
tro la sostituita. I’intervento sara adesivo autonomo, giacché la
subentrante agisce, a tutela del fondo, contro la sola SGR uscente.

In virta della sostituzione del gestore, pertanto, viene meno
il conflitto che sussisteva in capo alla precedente SGR, la quale
diviene terza rispetto al fondo e, come tale, ¢ destinataria di un’a-
zione del (nuovo) gestore. La sostituzione, di conseguenza, con-
sente di avere un gestore non piu in conflitto d’interessi e quindi
dotato della legittimazione processuale per la tutela dell'integrita
del fondo.

Cio non preclude ai partecipanti la prosecuzione del giudizio.

Essi hanno agito contro la sostituita nel momento in cui que-
sta era il gestore, facendo valere la violazione del rapporto con-

3 Cass., sez. lav,, 7 luglio 2009, n. 15916, in Giust. civ. Mass. 2009, 7-8, 1055,
ha affermato che il debito risarcitorio del datore di lavoro, verso il lavoratore
dipendente, circola con ’azienda cui questi era adibito, cosicché si applica I’art.
111 c.p.c.

32 E evidente come non si tratti di una successione nel debito o di una
responsabilita per fatto altrui, ma di un obbligo risarcitorio conseguente alla
mancata tutela del fondo di cui la SGR subentrante si ¢ resa colpevole.
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trattuale che li legava alla societa stessa. La sostituzione non to-
glie la persistenza del debito risarcitorio, sussistente ex contractu in
capo alla sostituita, nei confronti degli investitori. Questi possono
quindi continuare a stare in giudizio, assieme alla SGR subentrante,
per la tutela del fondo.

Questo ¢ I'unico caso in cui il gestore e gli investitori posso-
no agire, in parallelo, a tutela del fondo comune. Tale anomalia si
spiega in ragione del fatto che la precedente SGR, nei confronti
dei partecipanti, risponde contrattualmente quale gestore, mentre,
nei riguardi della nuova SGR di gestione, risponde come qualsiasi
terzo danneggiante. Non ritengo infatti che la metamorfosi della
SGR uscente da gestore a terzo possa giustificare I'assunzione di
una legittimazione processuale esclusiva in capo alla subentrante
e la conseguente estromissione dei partecipanti. La responsabilita
tatta valere, infatti, ¢ pur sempre quella di un (ex) gestore e non ha
a oggetto 'impugnazione di negozi gestori, bensi il risarcimento
dei danni conseguenti al loro indebito compimento.

0. Le esecuzioni

I rapporti tra la SGR e i partecipanti sono particolarmente ano-
mali sotto il profilo sostanziale, poiché, in merito alla best execution,
obbligano a prospettare un diritto risarcitorio degli investitori alla
reintegrazione di un patrimonio di cui essi non sono titolari. Cio
nonostante, le ricadute nel processo di cognizione non sono poi
cosl intricate: sia la societa, sia i partecipanti rivestono la qualifica
di parte in tutte le tre accezioni del termine.

Vedremo nella sezione seguente quanto la situazione si ribalti per
le #hird party dispute, in cui 1 rapporti tra la SGR e 1 terzi, non eccessi-
vamente complicati dal punto di vista sostanziale, costringono a non
pochi aggiustamenti per il funzionamento del processo di cognizione.

Un profilo processuale che, gia nelle beneficiary dispute, si presenta
in maniera singolare ¢, invece, quello dell’esecuzione forzata. Cio
non sorprendera se si ricorda che 'esecuzione ha un collegamento
strettissimo col diritto sostanziale, il quale, come appena rammen-
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tato, ¢ particolarmente anomalo nei rapporti tra societa e investito-
ri. D’altronde, non si esegue un titolo esecutivo: si esegue un diritto
sostanziale, su/la base di un titolo esecutivo™.

I’anomalia fondamentale non si manifesta con riguardo all’at-
tuazione del diritto alla liquidazione della quota. In questo caso,
infatti, il patrimonio a favore del quale compiere I'esecuzione ¢
senza dubbio quello dell'investitore che sia creditore procedente o
intervenuto.

La stranezza si presenta nell’esecuzione del diritto alla reintegra-
zione del fondo comune. Anche qui il patrimonio aggredito sara
quello della SGR, ma il patrimonio in culi si riverseranno i proventi
dell’espropriazione non sara quello del partecipante procedente o
interveniente, bensi il fondo.

Si impongono, quindi, alcuni accorgimenti nell’interpretazione
della normativa che regola I’esecuzione forzata e, in primo luogo,
dell’art. 475, comma 2 c.p.c.: «la spedizione del titolo in forma ese-
cutiva puo farsi soltanto alla parte a favore della quale fu pronun-
ciato il provvedimento o stipulata 'obbligazione, o ai suoi succes-
sori, con indicazione in calce della persona alla quale ¢ spedita». La
giurisprudenza afferma, a tale riguardo, che il rilascio del titolo in
forma esecutiva a una persona diversa da quella a favore della quale
il titolo ¢ stato emesso non da luogo a nullita o inefficacia del titolo
stesso, ma integra un’irregolarita che potra essere fatta valere con
Popposizione agli atti esecutivi®. Alla stessa irregolarita da luogo il
fatto che il titolo sia dapprima rilasciato in forma esecutiva a favore
di uno det soggetti a beneficio dei quali ¢ stato emesso, ma sia poi
notificato al debitore da un altro di questi soggetti®.

L’abituale identita tra il titolare del credito e il titolare del pa-
trimonio che sara arricchito dalla prestazione dedotta in obbliga-

By, per tutti EP. Luiso, Diritto processuale civite, 111, cit., 32.

3* Cass., sez. I11, 3 settembre 1999, n. 9297, in Giust. civ. Mass. 1999, 1897 e
in Rav. cancellerie 1999, 594; Cass., sez. VI, 18 novembre 2014, n. 24548 in Giust.
Civ. Mass. 2014.

3 Cass., sez. 111, 3 settembre 1999, n. 9297, cit.; Cass., sez. VI, 18 novembre
2014, n. 24548, cit.
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zione comporta che colui a favore del quale ¢ stato pronunciato il
provvedimento sia anche colui a favore del cui patrimonio dovra
compiersi 'esecuzione forzata. Quando invece la titolarita del cre-
dito non si accompagna a quella del patrimonio «avvantaggiaton,
il provvedimento ¢ emesso a favore del creditore, ma I’esecuzione
forzata non va a favore del suo patrimonio.

E proprio questo cid che accade nell’esecuzione dei provvedi-
menti di condanna emessi contro la SGR per la reintegrazione del
tondo. Il provvedimento di cognizione ¢ stato emesso a favore del
partecipante che ha domandato la tutela del fondo pregiudicato
dalla 7zala gestio della SGR e, proprio per questo, 'esecuzione arric-
chira il fondo, non il patrimonio personale del partecipante.

La discrasia tra titolare del credito e titolare del patrimonio av-
vantaggiato dall’esecuzione non avviene soltanto nell’ambito dei
fondi, ma anche nel contratto a favore di terzo. A questo proposito
gia ho ricordato che, secondo la giurisprudenza, lo stipulante puo
agire contro il promittente per sentirlo condannare all’esecuzione
dell’obbligazione in favore del terzo™. Sebbene questa giurispru-
denza concerna il processo di cognizione, ¢ evidente che, per la
natura condannatoria del provvedimento richiesto e quindi per
la sua attitudine a costituire un titolo esecutivo, essa si riverberi
nell’esecuzione forzata. Di conseguenza, ammettere un’azione di
cognizione, a tutela di un diritto proprio, avente a oggetto la sod-
disfazione del diritto del terzo, implica 'ammissibilita di un’azione
esecutiva con i medesimi caratteri.

Questa discrasia, ex latere creditoris, tra il patrimonio in cui si trova
il credito attuato e il patrimonio che viene incrementato da quella
stessa attuazione costringe a un adeguamento di diverse disposizioni.

La spedizione in forma esecutiva (art. 475 c.p.c.), il contenuto
del precetto (art. 480 c.p.c.) e dell’atto di pignoramento (art. 492
c.p.c.), la trascrizione di quest’ultimo (art. 555 c.p.c.) come pure del
sequestro conservativo che ’abbia eventualmente preceduto (art.
679 c.p.c.) dovranno essere allora interpretate nei modi seguenti.

3 Abbiamo menzionato Cass., sez. I, 1 marzo 1993, n. 2493, nel Capitolo
VL § 6.
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Ogniqualvolta 1 termini «creditore» o «parti» siano utilizzati per
indicare il soggetto che compie e riceve gli atti del procedimento,
come pure il soggetto che subisce gli effetti di quegli stessi atti
(es. spese processuali), quei termini indicheranno il partecipante
(procedente o interveniente) e la SGR (es. artt. 475, 480, 555, 679
c.p.c.). E in questo modo che dovra essere interpretata la gran par-
te delle norme che governano il pignoramento e la liquidazione
del bene.

Qualora quei termini siano invece utilizzati per indicare I'incre-
mento patrimoniale perseguito e quindi il patrimonio a favore del
quale P'esecuzione dovra compiersi, i termini stessi andranno rife-
riti al fondo.

Cosi, ¢ impossibile che si applichi, a favore di piu partecipanti
che agiscano per Pesecuzione di una sentenza di condanna della
SGR al risarcimento di un danno cagionato al fondo, 'art. 492,
comma 6 c.p.c. Secondo questa disposizione,

qualora, a seguito di intervento di altri creditort, il compen-
dio pignorato sia divenuto insufficiente, il creditore procedente
puo richiedere all’ufficiale giudiziario di procedere ai sensi dei
precedenti commi ai fini dell’esercizio delle facolta di cui all’ar-
ticolo 499, quarto comma”’.

L’intervento di altri creditori implica che al credito del proce-
dente si aggiungano quelli degli intervenienti, ma cio, nei fondi,
a differenza di quanto solitamente accade, non comporta un au-
mento del guantum per cui si procede: la somma dovuta a titolo di
risarcimento a favore del fondo resta immutata.

7 Ex art. 499, comma 4 c.p.c., «ai creditori chirografari, intervenuti tempe-
stivamente, il creditore pignorante ha facolta di indicare, con atto notificato o
all'udienza in cui ¢ disposta la vendita o I'assegnazione, I'esistenza di altri beni del
debitore utilmente pignorabili, e di invitarli ad estendere il pignoramento se sono
forniti di titolo esecutivo o, altrimenti, ad anticipare le spese necessarie per 'esten-
sione. Se i creditori intervenuti, senza giusto motivo, non estendono il pignora-
mento ai beni indicati ai sensi del primo periodo entro il termine di trenta giorni,
il creditore pignorante ha diritto di essere loro preferito in sede di distribuzione.
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Le correzioni interpretative di maggior peso si avranno in me-
rito alla fase di distribuzione del ricavato (artt. 509 ss. c.p.c.) e di
assegnazione del bene (artt. 505 ss. c.p.c.).

Ad esempio, a mente dell’art. 507 c.p.c. «I’assegnazione si fa me-
diante ordinanza del giudice dell’esecuzione contente I'indicazione
dell’assegnatario, del creditore pignorante, di quelli intervenuti, del
debitore, ed eventualmente del terzo proprietario, del bene asse-
gnato e del prezzo di assegnazione». Il «creditore pignorante» e
quelli «intervenuti» corrispondono ai partecipanti. L'«assegnatarion,
tuttavia, non sara, al contrario di cio che ordinariamente accade, un
creditore, ma il fondo comune di investimento.

Volendo proporre altri esempi, I'art. 510 c.p.c. sancisce che «se
vi ¢ un solo creditore pignorante senza intervento di altri creditori,
il giudice dell’esecuzione, sentito il debitore, dispone a favore del
creditore pignorante il pagamento di quanto gli spetta per capitale,
interessi e spese». Il capitale e gli interessi, consistendo nella presta-
zione a favore del fondo, sono imputati a quest’ultimo. Le spese, al
contrario, devono essere rimborsate alla parte che «sta in giudizio»
col nome, ossia al partecipante.
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SEZIONE 11
LE THIRD PARTY DISPUTE

Sommario: § 1. Le #hird party dispute. Le controversie con la depositaria, la
SGR di promozione e gli ex amministratori della societa di gestione. — § 2. 11
fondo ¢ parte sostanziale e subisce gli effetti degli atti processuali. — § 3. La
posizione processuale della SGR di gestione. La competenza. — § 4. La posi-
zione processuale dei partecipanti. — § 5. Il conflitto d’interessi della societa di
gestione. — § 6. L’identificazione dell’oggetto processuale e i limiti patrimoniali
del giudicato. — § 7. Le conseguenze del trasferimento dell’oggetto processuale
da un fondo all’altro. — § 8. La sostituzione della SGR interrompe il processo.
—§ 9. Lintervento della SGR sostituta nel processo introdotto dalla sostitui-
ta. — § 10. L’impossibilita giuridica dell'imputazione alla SGR o ai partecipanti
dell’oggetto processuale di cui sia allegata I'inclusione nel fondo medesimo.
— § 11. La fusione e la scissione dei fondi. La fusione di fondi con SICAV e
SICAF. — § 12. Le esecuzioni.

1. Le third party dispute. Le controversie con la depositaria, la SGR di
promozione e gli ex amministratori della societa di gestione

Nel corso del Capitolo VI** abbiamo compreso che la legittima-
zione sostanziale a disporre del fondo compete esclusivamente alla
SGR di gestione. Nel Capitolo 1IT*; abbiamo dimostrato che la legit-
timazione processuale meramente gestoria discende, al pari di quella
rappresentativa, da quella sostanziale a disporre. Anche questa se-
conda legittimazione, pertanto, appartiene alla sola SGR di gestione.

Quando la societa agisce contro i terzi per ottenere il risarci-
mento dei danni subiti dal fondo o comunque 'adempimento di
un credito ivi incluso, essa non sostituisce processualmente i parte-
cipanti, né li rappresenta.

E vero che P’azione a tutela del fondo & espressione dell’obbli-
go della SGR di massimizzarne il valore, rispetto al quale sussi-
ste un credito dei partecipanti, ma I’azione medesima non deduce
quest’ultimo credito, bensi un diritto ricompreso nel fondo, la cui

38 § 2.
9§ 14.
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sussistenza si spiega, ex art. 1174 c.c., in virtu dell’interesse dei par-
tecipanti medesimi*’.

Cio vale anche qualora sia convenuta la SGR di promozione, la
banca depositaria o la SGR sostituita.

Anche in queste ipotesi la sussistenza di un diritto risarcitorio
all'interno del fondo non ingenera alcun conflitto, giacché la socie-
ta di gestione non agira contro se stessa. Pertanto, benché i parte-
cipanti al fondo abbiano un diritto contrattuale nei confronti della
banca depositaria e verso la societa di promozione, essi non po-
tranno agire nei confronti di quelle societa per il risarcimento dei
danni arrecati al fondo, ma unicamente per i danni arrecati al valore
della loro quota individuale*. Ai partecipant, infatti, 'art. 36 TUF
interdice la gestione, sostanziale e processuale, del fondo comune.

Quanto detto circa la depositaria e la societa di promozione vale
anche per gli amministratori della SGR di gestione.

Alla luce di quanto abbiamo compreso nel Capitolo VI*, i parte-
cipanti non hanno alcun rapporto contrattuale con gli amministra-
tori della societa. I.’'unica azione che i partecipanti possono intenta-
re contro gli amministratori ¢ pertanto quella regolata dall’art. 2394
c.c. Essa presuppone che la wala gestio abbia intaccato sia il fondo,
sia il patrimonio sociale, rendendo quest’ultimo insufficiente alla
reintegrazione del valore del fondo stesso o delle quote individuali.

La SGR, inoltre, vanta, contro i propri precedenti amministra-
tori, 'azione prevista dall’art. 2393 c.c. soltanto ove sia leso il pa-
trimonio sociale, mentre, nel caso in cui sia stato pregiudicato il
fondo, I’azione non ¢ riconducibile a quelle degli artt. 2391 ss. c.c.:
la SGR agisce contro il proprio precedente amministratore come si
trattasse di un qualunque terzo danneggiante®.

0 Capitolo VT, § 10.
*! Capitolo VII, Sezione 1, § 4.
*2 Capitolo VI, § 12.
# Capitolo VI, § 12.
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2. 1/ fondo ¢ parte sostanziale e subisce gli effetti degli atti processuali

Nel Capitolo ITI* siamo giunti ad alcune importanti conclusioni
sistematiche sulla struttura del procedimento di cognizione.

11 detto per cui processus est actus ad minus trinm personarum va con-
fermato soltanto in relazione alla parte che sta in giudizio con I'at-
tivita, la quale ¢ sia parte, sia soggetto. In secondo luogo, la capacita di
essere parte sostanziale e quella di stare in giudizio col nome non
presuppongono la soggettivita sostanziale. Le personae che identifi-
cano loggetto processuale, infine, attengono al patrimonio prima-
tio®, incentrato sulla comune attribuzione di un predicato, sogget-
tivo oppure oggettivo, a piu situazioni, che ne sono identificate. Il
patrimonio secondario ¢ invece I'insieme delle situazioni che, all'in-
terno di un patrimonio primario, sono sottoposte all’azione esecu-
tiva di soltanto alcuni creditori. Soltanto quando il patrimonio ¢
primario si ha quindi un predicato che ¢ capace di essere parte che
sta in giudizio col nome, nonché parte sostanziale, e che, quale sur-
rogato della persona, ¢ in grado di identificare 'oggetto processuale.

I predicato che identifica il patrimonio primario ha allora una
rilevanza generale, identificando le situazioni giuridiche tra cui cor-
re il conflitto di interessi che costituira ’antitesi fondamentale del
processo e del rapporto contrattuale. L’identificazione del patri-
monio secondario, invece, ha una rilevanza limitata alla sola sepa-
razione dei creditori, cosicché incidera sulla pubblicita e sull’esecu-
zione, non sul processo di cognizione.

Applicando quegli approdi sistematici alle conclusioni interpre-
tative cui siamo giunti nel Capitolo IV circa 'inquadramento del
fondo comune, posso affermare, anzitutto, che il Testo Unico non
imputa alcun atto del processo al fondo. Quest’ultimo ¢ quindi
privo di soggettivita processuale, cosicché non ¢ parte che sta in
giudizio con lattivita.

44
§ 13.
> Sui due concetti di patrimonio primario e secondario, Capitolo 11, § 9.
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In secondo luogo, il fondo comune, a prescindere dalla sua sog-
gettivita sostanziale, ¢ parte sostanziale, giacché questa nozione
s’incentra, non sul soggetto, ma sul patrimonio e, piu precisamen-
te, sulla sua struttura (insieme di situazioni giuridiche), la quale pre-
scinde dalla presenza di un titolare.

I1 fatto che 'oggetto processuale della #ird party dispute inetisca al
fondo dimostra che questo ¢ 'entita nel cui interesse la SGR compie
gli atti processuali. Esso ha quindi una veste analoga a quella della
«parte che sta in giudizio col nome». Gli effetti degli atti contrattuali
e processuali incidono — costituendole, modificandole o estinguen-
dole — sulle situazioni giuridiche di cui il fondo si compone™.

L’imputazione degli effetti al fondo discende dalla legittimazio-
ne processuale (rappresentativa o meramente gestoria) che, come
vedremo nel prossimo paragrafo, ¢ attribuita alla SGR e che, come
ho detto?, non richiede un’espressa previsione normativa.

Poiché il discrimine tra la parte che sta in giudizio col nome e
la parte che sta in giudizio con la sola attivita sta nella titolarita o
nell’altruita dell’interesse per cui si agisce®; giacché la SGR agisce,
ex art. 36, comma 4 TUEF, nell'interesse degli investitori alla massi-
mizzazione del valore del fondo; dato che il centro d’imputazione
di quell’interesse ¢ il fondo, patrimonio primario distinto da quello
dei partecipanti; poiché la contemplatio non ¢ richiesta ai fini dell’'im-
putazione degli effetti degli atti processuali al fondo, essendo a tal
fine sufficiente l'allegazione della qualita di SGR di gestione; allora
il fondo ¢ parte degli effetti processuali, nonostante I'assenza di
contemplatio domini. Gia in metito al falsus procurator, d’altronde, si era
dimostrato che, pur non stando in giudizio col nome, si puo essere
destinatari degli effetti degli atti processuali®.

Ogni disposizione che s’incentri sulla cd. parte processuale o
sulla parte sostanziale, pertanto, andra riferita, nell’ambito delle
third party dispute, al fondo comune d’investimento.

4 Capitolo 1V, § 7.
#7 Capitolo 111, § 14.
* Capitolo I, § 9.
¥ Capitolo II1, § 11.
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3. La posizione processuale della SGR di gestione. La competenza

Benché il Testo Unico della Finanza preveda unicamente la le-
gittimazione sostanziale della SGR, la sussistenza, in capo alla me-
desima societa, del potere di compiere gli atti del processo ¢ certa
una volta che si applichino i criteri interpretativi gia elaborati, in
termini generali, nel Capitolo IIT*". Dagli artt. 75 ss. del codice di
rito si trae il principio per cui, ove la dualita soggettiva manchi a
causa dell’acefalia del diritto dedotto, colui che ha legittimazione
sostanziale, ha per cio solo anche legittimazione processuale’. 1l
Testo Unico — implicitamente, ma inequivocabilmente — stabilisce
quindi che la societa di gestione sta in giudizio con gli atti™.

La non-titolarita del diritto dedotto dalla SGR ¢ astrattamente
compatibile sia con una rappresentanza, sia con una sostituzione.

Per risolvere questo dubbio, conviene ricordare che, ai sensi
dell’art. 81 c.p.c., ¢ possibile agire: a) deducendo diritti di cui ci st
afferma titolari; b) deducendo diritti altrui in nome e per conto
altrui; ¢) deducendo diritti altrui, in nome e per conto proprio, nei
casi espressamente ammessi dalla Legge™.

11 caso della SGR ¢ particolarmente anomalo giacché essa dedu-
ce diritti che potrebbero considerarsi acefali (al contrario dei casi
di sostituzione e di rappresentanza), nell'interesse di altri soggetti
(come nel caso della rappresentanza), senza spendere il nome di
costoro (come nella sostituzione)™. C’¢, quindi, una dissociazione

>0 Capitolo TI1, § 12. Si veda, inoltre, all’interno di quello stesso Capitolo,
1§ 14.

>! Capitolo 1, § 14.

>2 Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.: «¢ appena il caso di
notare che, se non si riconoscesse alla SGR il potere di disporre dei beni del
fondo, nemmeno essa sarebbe in grado di svolgere la funzione di gestione che
le ¢ normativamente attribuita come connotato essenziale dello stesso istituto
dei fondi di investimento. Di qui [...] la legittimazione, anche processuale, della
SGR ad esercitare i diritti ed adempiere agli obblighi ricollegati ai beni presenti
nel fondoy.

53 Capitolo 11, § 8. V. anche, allinterno di quello stesso Capitolo, § 14.

> Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5870, cit.: «non si puo patlare,
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tra interesse e nome, i quali, secondo I'art. 81, sono invece in rap-
porto di corrispondenza biunivoca.

La SGR, infatti, potrebbe non rappresentare il fondo ove questo
non fosse considerato un soggetto. Ove questa qualita gli fosse 1i-
conosciuta, invece, il rapporto tra il fondo e la SGR potrebbe con-
sistere in una rappresentanza, simile a quella che intercorre tra la
SGR, da un lato, e le SICAV o le SICAEF, dall’altro, ex art. 38 TUE
E proprio per questo che, nel caso in cui la SGR deduca diritti della
SICAV o della SICAF, le tre accezioni del termine «parte» vanno
riferite a queste ultime societa, ¢ non alla prima. La SGR, ci6 nono-
stante, non potrebbe essere considerata un organo esterno del fon-
do, giacché gli atti che essa compie non sono imputati a quest’ulti-
mo. Esclusa la rappresentanza organica, deve essere altresi esclusa
la rappresentanza volontaria, giacché la disciplina di questa implica
una volonta del rappresentato che, alla luce del TUE, ¢ insussisten-
te in capo al fondo. N¢é puo immaginarsi una rappresentanza legale,
la quale presuppone I'incapacita delle persone fisiche.

Deve quindi escludersi la sussistenza di un fenomeno rappre-
sentativo.

La posizione della SGR, cio nondimeno, ¢ piu vicina a quella del
rappresentante, piuttosto che a quella del sostituto, giacché essa
agisce nell'interesse altrui e potrebbe quindi considerarsi, seppure
a fini meramente descrittivi e con terminologia impropria, un ot-
gano esterno del fondo.

La societa vanta una legittimazione processuale primaria piena®,
conseguente alla capacita processuale. Tale legittimazione consente
la produzione degli effetti processuali degli atti.

rispetto all’esercizio processuale dei diritti ricollegati ai beni stessi, di sostituzione
processuale exart. 81 c.p.c., poiché, mancando il sostituito (il titolare dei beni, che
non ¢ né il fondo né sono i partecipanti al fondo), il preteso sostituto (la SGR)
nemmeno ¢ tale. Né la SGR sostituisce i partecipanti al fondo nell’azione contrat-
tuale contro i componenti dei suoi organi amministrativi e di controllo, poiché
essi partecipanti [...] non hanno azione contrattuale verso costoron.

35 Capitolo I11, nota 109.
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Il giudicato sostanziale, inoltre, si produce grazie alla legittima-
zione processuale meramente gestoria della SGR*. Non occot-
re, comunque, indugiare sulla distinzione tra tale legittimazione e
quella rappresentativa, gia delineata nel Capitolo 111, e sull’attribu-
zione dell’una o dell’altra alla societa di gestione. Esse presentano
gli stessi profili applicativi, consentendo in ogni caso la produzione
del giudicato sostanziale e 'imputazione al fondo degli effetti degli
atti processuali’’.

La SGR, dunque, non deve chiamare in causa né gli investitort,
né il fondo. Si comprende ancor di piu, allora, quanto la posizione
della societa sia prossima, piuttosto che al sostituto processuale, al
rappresentante.

La SGR, in ogni caso, affermandosi titolare dell’ufficio gestorio,
soddisfa la condizione dell’art. 81 c.p.c., di modo che, ove sussi-
stano tutte le condizioni di decidibilita della causa nel merito, ¢
legittimata ad causanr®.

Conviene notare, per contiguita di argomento, che la competen-
za del giudice, exart. 19, comma 2 c.p.c., si determinera in virtu del-
la sede della SGR di gestione, la quale ha, per quanto sin qui detto,
una posizione equiparabile a quella del «rappresentante autorizzato
a stare in giudizio per 'oggetto della domanda». L’art. 37 TUF, pe-
raltro, implicitamente esclude che il fondo possa avere una sede™.

4. La posizione processuale dei partecipanti

Stante 'indipendenza assicurata alla SGR dall’art. 36 TUE, 1 par-
tecipanti non possono ingerirsi nella gestione del fondo, né prov-
vedendovi autonomamente, né impartendo direttive alla societa di
gestione, ma possono agire per ottenere dalla SGR la reintegrazio-
ne del valore del fondo e quella della propria quota individuale®.

>0 Fssa, infatti, non presuppone una legittimazione del dominus, che non esiste.
>7 Capitolo 11, § 9.

> Capitolo 11, § 8.

% Capitolo 1V, § 5.

60 Capitolo VI, § 12.
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Gli investitori non possono intervenire nei giudizi tra la SGR e i
terzi, né convenire in giudizio questi ultimi. Una tale azione, infatti,
implicherebbe la deduzione di diritti inclusi nel fondo, ovverossia
di situazioni giuridiche che, gia in astratto, non possono compete-
re ai partecipanti. La domanda sarebbe pertanto inammissibile, in
quanto affetta da impossibilita giuridica®.

Qualora, tuttavia, il processo sia introdotto dalla SGR affinché
1 suoi precedenti amministratori risarciscano il fondo comune, i
partecipanti possono intervenire in giudizio, contro gli amministra-
tori medesimi, ex art. 2394 c.c.”” per ottenere la reintegrazione del
patrimonio sociale, ed ex artt. 1218 c.c. e 36 TULF, contro la SGR,
per ottenere il risarcimento a favore del fondo stesso®.

Questo significa, in primo luogo, che i partecipanti non si inge-
riscono nella gestione del fondo, ma anche che i diritti che costoro
fanno valere sono diversi da quello azionato dalla SGR.

I’anomalia di tale intervento ¢ evidenziata dal seguente dubbio,
concernente 'oggetto del provvedimento emesso dal giudice. Egli
potra accogliere tutte le azioni proposte e quindi condannare sia
la SGR, sia gli amministratori al risarcimento in favore del fondo,
nonché gli amministratori medesimi alla reintegrazione del patri-
monio sociale?

o1 Per questo aspetto “soggettivo” della possibilita giuridica, v. Capitolo 111, § 4.

62 Cio presuppone che 'azione prevista dall’art. 2394 c.c. sia autonoma e non
costituisca, invece, un’azione surrogatoria con cui i creditori farebbero valere I’a-
zione sociale di responsabilita. In questa seconda ipotesi, infatti, I'azione andreb-
be ricondotta all’art. 2900 c.c., richiedendo quindi I'inerzia della societa, inerzia
esclusa dall’azione che questa ha intentato contro i propti precedenti ammini-
stratori. Ritengo che I'azione non abbia natura surrogatoria, al contrario di quella
disciplinata dall’art. 2393 bis c.c. In questo senso: Cass., sez. I, 22 ottobre 1998, n.
10488, in Giust. civ. 1999, 1, 75, con nota di Salafia; in Socieza 1999, 557, con nota di
Funari; in Fore i. 1999, 1,1967; in Resp. civ. ¢ prev. 1999, 1318, con nota di Balzarini.

Per la natura surrogatoria: Cass., sez. lav,, 14 dicembre 1991, n. 13498, in
Foro 72., 1992, 1, 1803.

63 Sara, tuttavia, piu probabile che siano 1 partecipanti ad avviare il giudizio
contro la SGR ex art. 1218 c.c., la quale chiamera in causa i propri precedenti
amministratori a tutela del fondo e a tutela del patrimonio sociale relativamente a
quanto la stessa societa fosse costretta a sborsare in favore del fondo medesimo.
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Queste condanne non si escludono reciprocamente, ma vanno
coordinate.

Sussistono due rapporti obbligatori: a) intercorrenti tra diversi
creditori (partecipanti e fondo) e differenti debitori (SGR e suoi
ex amministratori); b) aventi a oggetto un’identica prestazione (la
reintegrazione del valore del fondo); c) funzionale al soddisfaci-
mento di un unico interesse (quello dei partecipanti).

L’eterogeneita dei titolari del lato attivo e passivo delle due ob-
bligazioni esclude la solidarieta nel credito e nel debito. Cio, tut-
tavia, non esclude che la SGR e gli amministratori possano essere
contestualmente condannati al risarcimento in favore del fondo. 11
fenomeno ricorda, dal punto di vista strutturale, i rapporti a catena,
in quanto vi sono dei creditori (partecipanti), un debitore (SGR)
e un debitor debitoris (ex amministratore). Dal punto di vista fun-
zionale, invece, la mente corre proprio alla solidarieta nel debito,
giacché, come in quest’ultima e a differenza dei rapporti a catena,
i due rapporti obbligatori hanno a oggetto un’unica prestazione
(risarcitoria) in favore di un identico patrimonio (fondo comune).
Cio, quanto ai rapporti esterni.

I rapporti interni tra SGR e amministratori, invece, sono rego-
lati dall’art. 2393 c.c., per cui la societa deve essere tenuta integral-
mente indenne dagli amministratori che I’abbiano eventualmente
costretta a risarcire il fondo.

Questa complessa architettura comporta che 'esecuzione della
prestazione in favore del fondo comune — avvenga essa per opera
degli ex amministratori o a cura della SGR — estingue 'interesse
alla reintegrazione del fondo medesimo, di modo che il giudice puo
condannare entrambi i soggetti all’esecuzione della prestazione ri-
sarcitoria. La condanna potra essere eseguita, su istanza dei parte-
cipanti, dalla societa di gestione, oppure, su domanda di quest’ul-
tima, da parte degli amministratori. La SGR non potra opporre
al partecipanti, ex art. 615 c.p.c., Pobbligo degli amministratori di
procedere al risarcimento. Sara la societa stessa a dovervi provve-
dere, salvo poi agire in regresso, ex art. 2393 c.c., contro gli ammi-
nistratori, per essere rimborsata da costoro.
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Sorge pero un’obiezione. Se la SGR aveva, durante il processo di
cognizione, ottenuto la condanna degli amministratori a risarcire il
fondo, com’¢ possibile che essa agisca esecutivamente contro co-
storo per ottenerne la reintegrazione del proprio patrimonio socia-
le? I’obiezione ¢ corretta e impone alla SGR, durante il processo
di cognizione e in virtu della domanda proposta nei suoi confronti
dai partecipanti, di svolgere un’ulteriore domanda nei riguardi dei
propri precedenti amministratori, al fine di sentirli condannare pro
futuro al risarcimento, ex art. 2393 c.c., di quanto essa fosse costretta
a pagare al fondo su istanza dei partecipanti, ove gli amministratori
stessi non vi provvedessero pet primi®.

I’azione dei partecipanti contro gli amministratori, volta alla
reintegrazione del patrimonio sociale, ¢ funzionale, in ultima istan-
za, alla reintegrazione del fondo. Il provvedimento che il giudice
dovra emettere sara percio il seguente: a) condannare sia la SGR,
sia gli amministratori in favore del fondo; b) ove la SGR I’abbia
richiesto, condannare gli amministratori a risarcire la societa di
quanto questa sara costretta a corrispondere al fondo; ¢) per la
sola ipotest in cui il patrimonio sociale sia divenuto, a causa di wala
gestio, insufficiente a risarcire il fondo comune, condannare gli am-
ministratori a reintegrare il patrimonio sociale, cosi da consentire
ai partecipanti di aggredire la SGR.

Si potrebbe dubitare dell’utilita della condanna ex art. 2394 c.c.
Se, dopo l'esecutivita della sentenza, la SGR agisce contro gli am-

% Te domande proposte, dunque, sarebbero quattro.

La SGR conviene in giudizio gli amministratori per ottenere il risarcimento
del fondo.

I partecipanti intervengono in giudizio chiedendo la condanna della SGR al
risarcimento in favore del fondo o dei propri patrimoni personali.

I partecipanti possono eventualmente agire anche contro gli amministra-
tori, ex art. 2394 c.c., ove il patrimonio sociale sia insufficiente a reintegrare il
fondo comune o i patrimoni personali.

La SGR, in virtu di tale intervento dei partecipant, rivolge contro i propri
precedenti amministratori un’ulteriore domanda, ex art. 2393 c.c., per essere
tenuta indenne da quanto dovesse sborsare in favore del fondo o dei parteci-
panti medesimi.
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ministratori affinché essi corrispondano al fondo il residuo dovu-
to, allora 'azione di cui all’art. 2394, volta alla reintegrazione del
patrimonio sociale e solo indirettamente finalizzata al risarcimento
del fondo, si rivela inutile. Quest’eventualita, tuttavia, non ¢ scon-
tata, potendo anche immaginarsi che, dopo I'esecutivita, la SGR
non agisca esecutivamente contro gli amministratori, in favore del
fondo. E in questa seconda ipotesi che la condanna ottenuta, ex
art. 2394, contro gli ex amministratori si rivela fondamentale. Essa
consentira ai partecipanti di reintegrare il patrimonio della SGR, da
aggredire poi esecutivamente in favore del fondo.

I’intervento dei partecipanti nel giudizio tra SGR ed ex ammi-
nistratori, con cui si chieda la condanna della societa al risarcimen-
to in favore del fondo comune e quella degli ex amministratori
alla reintegrazione del patrimonio sociale, configura un cosiddetto
intervento adesivo autonomo.

L’ipotesi in esame mi costringe pero a tornare alla lettera dell’art.
105 c.p.c. e a osservare che il secondo tipo di intervento ivi previ-
sto non sembra possa propriamente definirsi /tisconsortile o adesivo
auntonono.

L’art. 105 non ragiona di un intervento, realizzato deducendo
un diritto proprio, a favore di una parte, contro un’altra parte, ma
della possibilita di «intervenire in un processo tra altre persone per
far valere, in confronto [...] di alcune» parti, un proprio diritto.
I’art. 105, insomma, non richiede che, con tale intervento, si adiuvi
la posizione di una delle parti®, ma soltanto che si contesti una di
quelle posizioni, di modo che l'interveniente assume un ruolo non

6> Questa ¢ invece la posizione cui la terminologia tradizionale sembra in-
cline: A. SEGNL, Intervento in cansa, in Nuovo dig. 1., 1938, V11, 93-120; S. CosTa,
Lintervento in causa di ters, in Riv. Dir. Proc., 1943, 1, 15 ss.; V. ANDRIOLL, Corz-
mento al codice di procedura civile, Napoli, 1943, 1, Commento sub artt. 105-107; P.
CALAMANDREL, [s#ituzioni di diritto processuale civile, 11, Padova, 1944, 199-223; F.
CARNELUTTL, Istituzioni del nuovo processo civile italiano, Roma 1943, 103; E. RE-
DENTL, Diritto processuale civile, Milano, 1947, 1, 379-385; S. SattA, Diritto proces-
suale civile, Padova, 1948, 88-91; M.T. ZANzuUCcHL, Diritto processuale civile, Milano
1947, 1, 298-309; C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 387; C. CONSOLO,
Spiegazioni, 11, cit., 331.
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% che non ¢ adiu-

conflittuale con la posizione di almeno una parte
vata, ma totalmente indifferente all’intervento.

L’esame della posizione det partecipanti nelle #hird party dispute
¢ stata imposta dalla possibilita che essi agiscano ex art. 2394 c.c.
contro gli amministratori della SGR. Nei confronti di tutti gli altri
terzi, invece, 1 diritti sono inclusi, non nei patrimoni personali dei
partecipanti, ma esclusivamente nel fondo e sono quindi azionabili
su istanza della sola SGR.

Cio non esclude, in termini assoluti, la possibilita che i parteci-
panti si costituiscano nel giudizio tra la societa di gestione e i terzi.

Gli investitori potrebbero effettuare un intervento adesivo dipen-
dente (art. 105, comma 2 c.p.c.), ove se ne riconoscesse I'esperibilita
pet il creditor creditoris®”. Essi, in questo modo, non si ingerirebbero
nella gestione, giacché i poteri di tale particolare interveniente sono
limitati alle attivita informative e argomentative®.

A mio parere, il fatto che il partecipante al fondo sia un creditore
dinamico, e non statico, consente di superare le obiezioni secondo
cul il ereditor creditoris subirebbe, per effetto della soccombenza del
proprio debitore, un danno solamente indiretto, cosicché non vi
sarebbe legittimazione all'intervento adesivo dipendente. Questo
insegnamento, difatti, puo essere accettato per 1 patrimoni statici.
Quando invece il credito ¢ dinamico, allora il danno sofferto dal
creditor creditoris, in conseguenza della soccombenza del proprio de-
bitore, ¢ diretto, giacché esso provoca una diminuzione del valore

66 C. Consoro, Spiegazions, 11, cit., 331.

o7 Questa possibilita ¢ stata prospettata, seppure in termini dubitativi, per i
beneficiari del #ust, da L. DrrTRICH, Prime riflessioni sui profili processuali del trust,
in Rew. Dir. Proc., 2006, 4, 1198.

Riguardo alla possibilita, per il creditor creditoris, di ingerirsi nell’attivita pro-
cessuale del proprio debitore, non soltanto con la surrogatoria, ma anche con
lintervento adesivo dipendente: A. CH1zzINI, [ 7ntervento adesivo, 11, Padova,
1992, 867 ss.; A. PrROTO P1sANI, Dell‘esercizio dell'azione, in Commentario al Codice
di procedura civile, diretto da E. Allorio, 1, 2, Torino, 1973, 1161; E. ALLorio, La
cosa gindicata rispetto ai terzi, cit., 91-92.

%8 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 387-388, nota 43.
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del fondo e quindi della quota individuale del singolo investitore®.
Di conseguenza, mentre i creditori statici vantano l'azione sut-
rogatoria e non possono costituirsi in giudizio ex art. 105, com-
ma 2 c.p.c., quelli dinamici si trovano in una situazione proces-
suale speculare, giacché non possono esercitare I’azione prevista
dall’art. 2900 c.c., ma hanno la facolta di spiegare un intervento
adesivo dipendente.
I partecipanti sono dunque privi della capacita di testimoniare™.
In ogni caso, ove la gestione processuale non sia stata corretta e
abbia provocato una diminuzione di valore del fondo, 1 partecipanti
potranno introdurre, contro la societa di gestione, una beneficiary dispute.
Giunti a questo punto, la definizione di tutte le posizioni pro-
cessuali coinvolte nelle #hird party dispute consentira ai pratici di ti-
solvere anche quei dubbi operativi che non fossero stati trattati nel
corso di quest’opera.

% La decisione di Cass., 2 agosto 1975, n. 2949, in Foro it., 1976, 1, 732,
approvata da C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 388, nota 44, secondo
cui il socio non potrebbe spiegare I'intervento adesivo dipendente nella causa
tra la societa e i terzi, pud comunque essere accettata. Il danno sofferto dal so-
cio ¢ indiretto, giacché si produce, dapprima sul patrimonio sociale e, soltanto
nell’eventualita di una distribuzione degli utili, su quello del socio medesimo. 11
carattere indiretto di tale danno, d’altronde, ¢ confermato dalla distinzione tra
l'azione ex art. 2395 c.c., da un lato, e quelle disciplinate dagli artt. 2393 e 2393
bis dello stesso codice, dall’altro.

11 fondo comune ha tuttavia una struttura diversa. Non vi ¢ un’interposizio-
ne di un soggetto societario tra il patrimonio sociale e il socio, ma il credito, per
cosi dire «diretton, del partecipante, verso la SGR, a una quota del fondo mede-
simo. Cio fa si che il danno, subito dal partecipante, sia la diretta conseguenza
della soccombenza della societa di gestione.

"0 T art. 246 c.p.c. stabilisce che «non possono essere assunte come testimoni
le persone aventi nella causa un interesse che potrebbe legittimare la loro par-
tecipazione al giudizio». La dottrina prevalente fa condivisibilmente rientrare
nell’ambito di operativita di questa disposizione anche il legittimato all'intervento
adesivo dipendente. Per questa tesi, e per gli opportuni riferimenti bibliografici,
L. DrrrrICH, [ /imiti soggettivi della prova testimoniale, Milano, 2000, 315 ss.
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5. I/ conflitto d’interessi della societa di gestione

Qualora la SGR versi in conflitto d’interessi con 1 partecipanti,
possono applicarsi gli artt. 78-80 c.p.c. nonostante I’assenza di una
rappresentanzar

Nel corso del Capitolo VI'" ho ricordato esistenza della in-
terposizioni gestorie, consistenti in cooperazioni giuridiche non
rappresentative, nelle quali, nonostante I'assenza della fattispecie
regolata dagli artt. 1387 ss. c.c., puo aversi un conflitto d’interessi
tra gestore e dominus. Poiché il rimedio dell’art. 1394 c.c. presuppo-
ne Pobbligo, per il gestore, di perseguire gli interessi del dominus e
non i propri, allora il rimedio stesso puo applicarsi anche in assenza
della rappresentanza’™.

Nonostante tutto cio, abbiamo compreso che i partecipanti non
possono agire, ex art. 1394 c.c., contro la SGR e contro gli aventi
causa dal fondo, per 'annullamento degli atti di disposizione com-
piuti dalla societa in conflitto d’interessi. Cio, infatti, implica che i
partecipanti esercitino il diritto all’annullamento, il quale ¢ incluso
nel fondo e quindi riservato alla legittimazione della sola SGR.

Acclarato, tuttavia, che il conflitto d’interessi ¢ giuridicamente
rilevante anche al di fuori della rappresentanza, gli artt. 78 ss. c.p.c.
possono applicarsi alle interposizioni gestorie e dunque all’attivita
processuale della SGR di gestione™.

I partecipanti non possono chiedere la nomina del curatore spe-
ciale nella beneficiary dispute, giacché la societa, in tale controversia,
agisce a tutela dei propri interessi, di modo che non vi ¢ alcun
conflitto che possa legittimare I'applicazione degli artt. 78 ss. Né 1

7§ 0,

72 Capitolo VI, § 9.

3 L. DrrrrICH, Prime riflessioni sui profili processuali del trust, cit., 1203-1204,
nota 31, scrive: «ovviamente 'art. 78 c.p.c. non fa menzione dell’amministrato-
re del #rust tra le ipotesi che legittimano la nomina del curatore speciale proces-
suale. Mi sembra pero che un modesto adeguamento interpretativo permetta di
estendere la norma anche al caso di specie, analogicamente assimilabile [sia] alle
ipotesi di legale rappresentante in conflitto d’interessi che di amministratore di
una persona giuridica o di una associazione non riconosciuta.
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partecipanti potranno domandare quella nomina relativamente alla
causa instaurata dalla SGR, ex art. 2393 c.c., contro i propri prece-
denti amministratori, giacché tale azione risponde a un interesse
della SGR, non degli investitori.

Quanto alla generalita delle #)ird party dispute, occorre ricordare
che, a norma dell’art. 79 c.p.c., la nomina del curatore speciale puo
essere chiesta dal PM., dalla persona che deve essere rappresentata,
dal rappresentante o da qualunque altra parte in causa che vi abbia
interesse. Il partecipante, ove sia parte in causa ex art. 105, comma
2 c.p.c., puo dunque formulare Iistanza per la suddetta nomina.

Non si puo sostenere, in senso contrario, che, mediante tale istan-
za, 1 partecipanti sottraggono alla SGR I'amministrazione processua-
le del fondo comune, cosi ingerendosi nella sua gestione, in violazio-
ne dell'indipendenza che il Testo Unico riconosce alla societa.

Ragionando in questo modo, infatti, si dimenticherebbe che i
partecipanti non si sostituiscono alla SGR, ma chiedono al giudice
di nominare un curatore che ne prenda la posizione processuale.
Una tale obiezione, inoltre, precluderebbe ai partecipanti di rivol-
gersi — affinché la gestione della societa sia ricondotta ai sani prin-
cipi di lealta e diligenza — non solo all’autorita giudiziaria, ma anche
a quella amministrativa (CONSOB e Banca d’Italia).

Oltre al rimedio previsto dagli artt. 78 ss. del codice di rito, i
partecipanti disporranno, nei confronti della SGR processualmen-
te infedele, dell’azione risarcitoria a tutela del fondo comune e dei
propri patrimoni personali.

11 conflitto d’interessi, in ogni caso, ¢ rilevabile d’ufficio™. Se-
condo la giurisprudenza prevalente — che condivido — la mancata
nomina di un curatore speciale, ove sussista un conflitto d’interessi,
comporta la nullita del procedimento per violazione del contrad-
dittorio e per vizio di costituzione del rapporto processuale”.

" Secondo Cass., sez. I, 10 marzo 1995, n. 2800, cit., il conflitto d’interessi
¢ rilevabile d’ufficio.

> Cass., 9 luglio 1997, n. 6201, in Giust. civ. Mass. 1997, 1165; Cass., 16 no-
vembre 2000, n. 14866, in Giust. civ. 2001, 1, 695 e in I/ civilista 2009, 4, 39; Cass.,
14 settembre 2002, n. 13507, in Giust. civ. Mass. 2002, 1672, in I/ civilista 2009,
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11 curatore speciale, pur assumendo un ufficio limitato al singolo
processo pet il quale ¢ designato™
processo, ossia tutti quei poteri che, implicando la disposizione del
diritto litigioso, non possono, senza l'autorizzazione della parte,
essere esercitati dal difensore (art. 84 c.p.c.)’.

Poiché la gestione dei fondi ¢ un’attivita riservata alle SGR (art.
32 guater TUF) — e considerando che il curatore speciale, al pari

, esercita poteri sostanziali nel

del rappresentante, ¢ chiamato a compiere atti di disposizione del
diritto sostanziale™ — la curatela deve essere attribuita a una SGR.
Gli artt. 78 ss. del codice di rito, difatti, non escludono che la cu-
ratela sia affidata a un ente. Finora questa possibilita non ¢ mai stata
immaginata perché, in ambito societario, il conflitto sussiste tra la
societa e il suo rappresentante organico, che ¢ necessariamente una
persona fisica”. Nelle SGR, invece — oltre a questo tradizionale con-

4, 39, con nota di Scarpa, e in I/ cvilista 2010, 1, 71; Cass., sez. 11, 30 maggio
2003, n. 8803, in Dir. e ginst. 2003, 25, 108, in Giust. civ. Mass. 2003, 5 e in I/
cvilista 2009, 4, 39, con nota di Scarpa. Queste decisioni chiariscono che il vizio
derivante dalla mancata nomina di un curatore speciale ¢ rilevabile d’ufficio in
ogni stato e grado del procedimento.

In senso contrario si ¢ espressa Cass., 25 settembre 2009, n. 20659, in Giust.
Civ. Mass. 2009, 9, 1356, secondo cui la mancata nomina del curatore attiene
all’esercizio dei poteri processuali e non al contraddittotio.

In realta, se ¢ vero che il conflitto d’interessi incide sulla legittimazione
processuale rappresentativa o meramente gestoria, ¢ anche evidente che esso
comporta una violazione del contraddittorio e del diritto di difesa.

76'S. SATTA, Commentario al codice di procedura civile, 1, Milano, 1959, 269. Nello
stesso senso, L. DITTRICH, I/ curatore speciale processuale, in Riv. dir. proc., 2013, 4,
825 ss., il quale attribuisce al provvedimento di nomina del curatore la natura
cautelare, con conseguente applicazione degli artt. 669 bis ss. c.p.c., in quanto
compatibili.

1. DrrrRICH, I/ cnratore speciale processuale, cit., 825 ss.

"8 L. DrrRICH, I/ curatore speciale processuale, cit., 825 ss.: «tale conclusione tro-
va poi indiretta conferma considerando il generale divieto che il nostro codice
riserva alla figura del rappresentante meramente processuale (desunto dall’art.
77 c.p.c.): e sarebbe assai singolare che I'unica ipotesi di rappresentante mera-
mente processuale fosse quello di nomina ufficiosa.

7 Tale assunto non ha una validita assoluta nemmeno in ambito societario.
Esso ¢ contraddetto dall’art. 38 TUL, il quale prevede che le SICAV e le SICAF
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flitto, che legittimerebbe lattribuzione della curatela a una persona
fisica — vi ¢ la possibilita che sia I'interesse della societa a collidere
con quello degli investitori. Poiché, in queste ipotesi, il curatore non
¢ chiamato a sostituire una persona fisica, ma una persona giuridica,
allora il codice di rito non osta alla soluzione imposta dal Testo Uni-
co, ovverosia a che la curatela sia affidata 2 una SGR.

In senso contrario non ¢ rilevante il disposto dell’art. 57, com-
ma 6 bis TUF* secondo cui i commissati responsabili della liquida-

possano affidare la propria gestione a una SGR. In quest’ipotesi, la legittima-
zione sostanziale e processuale ¢ affidata alla SGR, che, pur non essendo una
persona fisica, funge da organo (esterno) delle predette societa.

% «Qualora le attivita del fondo o del comparto non consentano di soddisfa-
re le obbligazioni dello stesso e non sussistano ragionevoli prospettive che tale
situazione possa essere superata, uno o piu creditori o la SGR possono chiedere
la liquidazione del fondo al tribunale del luogo in cui la SGR ha la sede legale.
11 tribunale, sentiti la Banca d’Italia e i rappresentanti legali della SGR, quando
ritenga fondato il pericolo di pregiudizio, dispone la liquidazione del fondo con
sentenza deliberata in camera di consiglio. In tale ipotesi, la Banca d’Italia nomi-
na uno o piu liquidatori che provvedono secondo quanto disposto dal comma
3-bis; possono essere nominati liquidatori anche SGR o entl. 1l provvedimento
della Banca d’Italia ¢ pubblicato per estratto nella Gazzetta Utficiale della Re-
pubblica italiana. Si applica ai liquidatori, in quanto compatibile, I'articolo 84, ad
eccezione dei commi 2 e 5, del T.U. bancario. Se la SGR che gestisce il fondo ¢
successivamente sottoposta a liquidazione coatta amministrativa, i commissari
liquidatori della SGR assumono 'amministrazione del fondo sulla base di una
situazione dei conti predisposta dai liquidatori del fondo stesso. Quando il fon-
do o il comparto sia privo di risorse liquide o queste siano stimate dai liquidatori
insufficienti a soddisfare i crediti in prededuzione fino alla chiusura della liquida-
zione, i liquidatori pagano, con priorita rispetto a tutti gli altri crediti prededuci-
bili, le spese necessarie per il funzionamento della liquidazione, le indennita e le
spese per lo svolgimento dell'incarico dei liquidatori, le spese per 'accertamento
del passivo, per la conservazione e il realizzo dell’attivo, per 'esecuzione di ripar-
ti e restituzioni e per la chiusura della liquidazione stessa, utilizzando dapprima
le risorse liquide eventualmente disponibili della liquidazione, e poi le somme
messe a disposizione dalla societa di gestione del risparmio che gestisce il fondo
o il comparto, somme che restano a carico della societa stessa. Non si applica
Particolo 92-bis, commi 1, 2, 3, 4 e 5, del Testo unico bancario; il comma 6 del
medesimo articolo si applica nel caso in cui non vi siano prospettive di utile
realizzo dei beni del fondo o del comparton.
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zione del fondo incapiente, nominati dal Tribunale, possono essere
anche persone, fisiche o giuridiche, diverse dalle SGR. Questa not-
ma, infatti, ¢ eccezionale, giacché regola una procedura concorsuale,
cosicché non ¢ estensibile alla materia che stiamo trattando. Anzi, la
circostanza per cui «possono essere nominati liquidatori anche SGR
o enti» rafforza la convinzione che una societa di gestione del ri-
sparmio possa essere nominata quale curatore speciale processuale.

Sono tuttavia ben conscio del fatto che la nomina exart. 78 c.p.c.
di una diversa SGR potrebbe essere vista con disfavore dal giudice,
il quale potrebbe temere di affidare I'incarico di curatore speciale a
una societa che gestisce fondi in concorrenza con quello la cui cura
processuale le viene affidata. Entrano insomma in contraddizione
due principi cardine degli OICR, ossia la riserva di attivita e il pet-
seguimento del best interest. Credo che, tra i due valori, 1 giudici, per
prudenza, faranno prevalere il secondo, attribuendo Iincarico di
curatore ex art. 78 c.p.c. soltanto a persone fisiche. L’affidamento
di quel particolare incarico a una SGR, ove questa fosse in con-
flitto di interessi, renderebbe peraltro necessaria I'adozione della
procedura prevista per tale conflitto dal Regolamento Intermediari
adottato da Consob con delibera n. 20307 del 15 febbraio 2018,
procedura che, oltre a costituire un ulteriore inconveniente, pare
difficilmente adattabile a un giudizio civile®'.

81 Sul quesito concernente I’applicabilita di tale procedura all’acquisto di una
quota del fondo da parte del socio di controllo della SGR che gestisce il fondo
stesso, G. PORTALE, A. CETRA, Acquisto di quote di fondo comune di investimento e
sitnazioni di conflitto di interessi in una SGR, in Banca Borsa Titoli di Credito, fasc.5, 1 ot-
tobre 2017, 577 ss., i quali, in merito al conflitto d’interesse in ambito finanziario,
rinviano a: F SARTORI, Le regole di condotta degli intermediari finanziari. Disciplina e forme
di tutela, Milano, 2004, 276 ss.; F. ANNUNZIATA, La disciplina del mercato mobiliare, cit.,
140 ss. e 247; A. Sacco GINEVRL, I/ conflitto di interessi nella gestione delle banche, Bai,
2016, 169 ss.; G. Frat1, Conflitto di interessi. Profili evolutivi, in Profili evolutivi della di-
sciplina sulla gestione collettiva del risparmio, a cura di R. D’Apice, Bologna, 2016, 493;
A. PERRONE, 1/ diritto del mercato dei capitali, Milano, 2016, 213 ss. e 237.

G. PorTALE e A. CETRA danno anche conto di quale siano le principali fonti
normative in materia: «’art. 30 del reg. UE 231/2013 [...] stabilisce che la
SGR deve valutare se, nel corso dell’attivita di gestione collettiva del risparmio,
la stessa, o un soggetto rilevante o avente un legame di controllo, diretto o
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A chi contestasse la possibilita di nominare il curatore ex officio,
si potrebbe replicare che alcuni indizi giurisprudenziali®’, nonché
I'osservazione per cui la mancata nomina incide sul contraddittorio

indiretto: a) possa realizzare un guadagno o evitare una perdita a scapito del
fondo o dei suoi investitori; b) sia portatore di un interesse nel risultato del
servizio prestato distinto da quello del fondo, dei suoi investitori o dei clienti
del gestore; c) abbia un incentivo a privilegiare interessi diversi da quelli del
fondo gestito e, segnatamente, di altri fondi e, quindi, indirettamente, di altri
investitori o clienti; d) presti il medesimo servizio di gestione anche per con-
to di altri fondi o clienti; €) possa ricevere da altri, in relazione all’attivita di
gestione svolta, incentivi, in denaro o in natura, diversi dalle commissioni o
dalle competenze normalmente spettanti per tale attivita di gestione (cc.dd.
inducements). Gli interessi in conflitto sono indicati dall’art. 14, par. 1, direttiva
AIFMD (riprodotto nell’art. 46, comma 1°, reg. congiunto), vale a dire: aa)
quelli del gestore, compresi i suoi soggetti rilevanti o qualsiasi altra persona
o entita avente stretti legami con il gestore o un suo soggetto rilevante (da un
lato), e quelli dell’OICR gestito o dei partecipanti al medesimo (dall’altro); bb)
quelli del’OICR e dei partecipanti (da un lato), e quelli di altri OICR e dei loro
partecipanti (dall’altro); cc) quelli del’OICR e dei partecipanti (da un lato), e
quelli di un altro cliente (dall’altro); dd) quelli di due o piu clienti del gestore».

82 Cass., sez. 11, 16 novembre 2000, n. 14866, cit.: «tale essendo la situa-
zione processuale, doveva necessariamente provvedersi alla nomina d’un cu-
ratore speciale che rappresentasse gli interessi dell'interdetta nel giudizio, in
applicazione del disposto dell’art. 78 sec. co. c.p.c., ed, all’'uopo non essendosi
provveduto, devesi constatare e dichiarare la nullita dell’intero giudizio stanti il
vizio insanabile della costituzione del rapporto processuale e la consequenziale
violazione del principio del contraddittorio». Dalla necessita della nomina del
curatore speciale si evince che a essa si potesse (e dovesse) procedere d’ufficio.
Cio ¢ corretto poiché la parte rappresentata era un’interdetta, ossia una persona
non in grado di difendersi autonomamente. Cio giustifica I'intervento officioso
del giudice, garante dell’effettivita del contraddittorio e del diritto di difesa.

Una conferma di tale argomentazione sta nell’art. 320, ultimo comma c.c.,
secondo cui, nel caso di conflitto di interessi tra genitori e figli, il giudice deve
nominare un curatore speciale.

In senso contrario non si puo addurre I'art. 80 c.p.c., a norma del quale
«’istanza per la nomina del curatore speciale si propone al giudice di pace o al
presidente dell’ufficio giudiziario davanti al quale si intende proporre la causa.
Questa disposizione, infatti, riguarda soltanto il caso in cui la domanda deve
essere ancora proposta. A riprova di questa limitata operativita della norma, si
veda: Cass., sez. 111, 13 aprile 2015, n. 7362, in Giust. Civ. Mass. 2015.
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e sul diritto di difesa™, fanno si che il provvedimento possa essete
emesso anche d’ufficio, se non altro nelle ipotesi in cui la parte
rappresentata non sia in grado di proporre autonomamente 'istan-
za di nomina perché incapace processualmente (es. interdetto) o
perché impossibilitata giuridicamente a stare in giudizio se non per
il tramite dei propri organi interni (es. societa per azioni)* o esterni
(es. fondo; eredita giacente).

8 L. Drrrrich, I/ curatore Speciale processuale, cit., 825 ss.: «la nomina di un cu-
ratore speciale costituisce una eccezione alla generale regola secondo la quale
“sono capaci di stare in giudizio le persone che hanno il libero esercizio dei
diritti che vi si fanno valere” (art. 75 c.p.c.): regola questa che ¢ uno dei corollari
necessari dell’art. 24 Cost. e, piu in generale, dell’art. 3 Cost. E chiaro infatti
che rimuovere il rappresentante di una parte, sostituendolo con uno nominato
d’ufficio, limita in maniera severa la capacita di stare in giudizio del soggetto
rappresentato, venendo sostituito al rappresentate esistente (ed in ipotesi va-
lidamente nominato) un soggetto terzo nominato dal giudice su istanza della
controparte processuale. Tale rilievo ¢ ancor piu significativo, qualora si riten-
gano di estendere, come ritengo sia inevitabile, anche al curatore nominato ex
art. 78 secondo comma c.p.c., le conclusioni alle quali siamo giunti in ordine ai
poterti sostanziali che gli vengono attribuiti con la nominay.

811 parallelo tra incapaci processuali e soggetti di creazione giuridica che, in
quanto tali, non possono che agire tramite le persone fisiche che ne rivestono
il ruolo di organo, ¢ confermato da Cass., sez. lav,, 30 gennaio 1990, n. 618, in
Giust. civ. Mass. 1990, fasc. 1: «’art. 78 c.p.c. (nomina del curatore speciale alla
parte che difetti di capacita o di rappresentanza processuale o che si trovi in
conflitto di interessi col rappresentante) si inquadra nel piu generale principio
imperativo del diritto inviolabile di difesa in giudizio (art. 24 Cost.), diritto che
sarebbe evidentemente vanificato per alcune categorie di soggetti (tra i quali
interessano ai fini di causa - quelli di creazione giuridica quali gli enti privati o
pubblici) che, dovendo operare concretamente per mezzo di soggetti fisici, po-
trebbero essere strumentalmente utilizzati da questi ultimi per il loro esclusivo
interesse in danno dei primi».

La rilevabilita officiosa che consegue da questo parallelo ¢ dimostrata anche
da Cass., sez. I, 10 marzo 1980, n. 1586, in Giust. civ. Mass. 1980, fasc. 3. e in
Riv. notariato 1980, 882: qualora il curatore del fallimento agisca nei confronti
dei figli minori del fallito, al fine di acquisire alla massa beni ad essi pervenuti,
la capacita del fallito stesso di rappresentare in giudizio 1 figli va esclusa non
per effetto dell’instaurarsi della procedura concorsuale, ma in conseguenza del
conflitto di interessi fra genitori e figli, rilevabile anche d’ufficio ed in sede di
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11 giudice puo pertanto nominare una SGR ad /item, ex artt. 78 ss.
c.p.c., ove ravvisi un conflitto d’interessi®. Il provvedimento, aven-
do natura cautelare, sara governato, ex art. 669 guaterdecies c.p.c., da-
gli artt. 669 bis ss. del codice di rito, in quanto compatibili. Contro il
decreto di nomina del curatore, ad esempio, potra essere proposto
reclamo (art. 669 ferdecies)™.

La mancata nomina del curatore, come pure la sua nomina il-
legittima, sono particolarmente delicate, giacché si ripercuotono
sulla capacita di state in giudizio®’.

La mia opinione, contratia alla giurisprudenza prevalente®, ¢
che tali ipotesi non diano luogo all’inesistenza della sentenza, bensi
alla conversione dei vizi di nullita in motivi di gravame. Soltanto
con la sentenza sara infatti possibile comprendere se il conflitto
abbia realmente leso gli interessi dei partecipant al fondo®.

I partecipanti, tuttavia, potendo esperire unicamente un inter-
vento adesivo dipendente, non possono impugnare il provvedi-

legittimita, tenuto conto del vantaggio che detiverebbe al primo dall’accogli-
mento della domanda, con un incremento dell’attivo fallimentare. Se il conflitto
d’interessi incide sulla capacita processuale, o per meglio dire sulla lgitimatio ad
processum rappresentativa, allora vi ¢ un vizio che deve essere rilevato ex officio
secondo lart. 182 c.p.c.

C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 329, nota 49, chiarisce, comunque,
che «fino alla nomina del curatore speciale, il rappresentante in conflitto d’inte-
ressi non ¢ un falsus procurator; tale diviene solo dopo la suddetta nominay.

% Vistanza puo anche essere presentata dalla stessa SGR, ex art. 79, comma
1 c.p.c.,, ma ho voluto immaginare il caso pit complesso, in cui la societa non
vi provvede.

8 1.. DrrrricH, I/ curatore Speciale processuale, cit., 825 ss.

87 Secondo L. DrTTRICH, I/ curatore speciale processuale, cit., 825 ss., quest’eve-
nienza richiedera «al giudice grande prudenza valutativa, atteso che si tratta
qui, né piu né meno, di espropriare un soggetto processuale del suo diritto
costituzionalmente garantito di agire e di difendersi, con conseguenze tali da
poter determinare un vizio gravissimo del processo, condotto dal procuratore
illegittimamente nominaton.

% V. nota 38.

8 Cosi L. DrrrrICH, I/ curatore Speciale processuale, cit., 825 ss.
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mento emesso nella controversia trala SGR e i terzi”, né potrebbe-
ro, dopo il suo passaggio in giudicato, promuovere un’opposizione
ordinaria di terzo’!, ex art. 404, comma 1 c.p.c.

Al partecipanti non resta che Popposizione di terzo revocato-
ria, quando la sentenza sia «’effetto di dolo o collusione a loro
danno»”, non essendo sufficiente il mero conflitto d’interessi.

Benché le posizioni del rappresentato e del partecipante al fondo
siano analoghe, in particolare di fronte al gestore che versi in con-
flitto d’interesst, il partecipante stesso non puo tutelarsi con un’op-
posizione ordinaria, ma soltanto con quella revocatoria. Cio ¢ do-
vuto alla scissione tra la titolarita del diritto litigioso e I'interesse la
cui cura ¢ affidata alla parte che sta in giudizio con lattivita (SGR).

Si comprende, dunque, come la costruzione dei profili proces-
suali dei fondi comuni non sia potuta avvenire sulla base di una
tanto sbrigativa, quanto erronea assimilazione del partecipante al
rappresentato in senso tecnico. F stato necessario, invece, esami-
nare quali accezioni del termine «parte» si confacciano alla societa
e quali agli investitori.

% Linterveniente adesivo, per insegnamento consolidato, non puo impu-
gnare la sentenza. A questo proposito, tra i molti, v. C. MANDRIOLL, Diritto pro-
cessuale civile, 1, cit., 387 ss.

o Questa tesi ¢ condivisibilmente avanzata, in termini generali, da L. Drr-
TRICH, 1/ curatore speciale processuale, cit., 825 ss., per il caso in cui il conflitto ¢
talmente grave da costringere a ritenere che il rappresentante fosse, in realta,
un falsus procurator. Lesperibilita del rimedio presuppone, tuttavia, non solo di
essere terzi rispetto al procedimento — cio che non vale per quei partecipanti al
fondo che vi siano intervenuti — ma anche la titolatita di un diritto autonomo
e incompatibile con quello che ¢ oggetto del provvedimento che si intende
attaccare: Cass., 10 marzo 1982, n. 1543, in Giust. Cip., 1983, 1, 263; Cass., 22
settembre 1992, n. 10811, in Giur. it., 1993, 1, 1, 1479.

Questo secondo requisito — che, come fatto notare da C. MANDRIOLL, Diritto
processuale civile, 11, cit., 576, nota 15, ¢ granitico in giurisprudenza, ma soffre di
forti contestazioni in dottrina — non sussiste in capo ai partecipanti al fondo, i
quali sono titolari di un credito, ossia di un diritto dipendente da quello litigioso.

%2 Su tale requisito, si leggano, in particolare, C. CECCHELLA, . 'spposizione del
terzo alla sentenza, Torino, 1995, 55 ss.; C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 11,
cit., 576 ss.
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0. Lidentificazione dell'oggetto processuale e i lipuiti patrimoniali del gindicato

Secondo la teoria dell’identificazione delle azioni, costruita dalla
tradizione sul dogma della necessatia titolarita™, 'oggetto proces-
suale ¢ identificato dal pefitum, dalla causa petendi e dal soggetto-
titolare™, di modo che I'identificazione stessa consiste di tre fasi”.
Con ogni fase st ha un restringimento dell’insieme di partenza, sino
a che la situazione giuridica concreta ¢ una soltanto™.

Non € un caso che I'identificazione dell’azione sia stata ancorata
alla persona. Poiché si riteneva che le situazioni giuridiche potessero
essere individuate esclusivamente sulla base della persona cui erano
necessariamente imputate, era inevitabile che gli oggetti processua-
li fossero identificati dal titolare”’.

Alla luce della contestazione di quel dogma, tuttavia, si puo af-
fermare che la persona non ¢ imprescindibile per l'identificazione

dell’azione, la quale, al contrario, richiede la parte sostanziale, ossia,

%3 Tra i molti contribut, dai quali si puo desumere 'asserita imprescindibili-
ta del soggetto-titolare, si possono qui ricordare: A. ATTARDL, L nteresse ad agire,
Padova, 1955, 59 ss.; A. CERINO CANOVA, La domanda gindiziale ed il suo contenuto,
in Commentario del cod. di proe. civ., diretto da E. Allorio, 11, I, Torino, 1980, 1 ss.;
FP. Luiso, Principio di eventualita e principio della trattazione orale della cansa, in Scritti
in onore di Fazzalari, 11, Milano, 1993, 205. ss.; S. MENCHINT, I/ giudicato, cit., 70 ss.;
C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 87.

% Sulla necessita, largamente condivisa, di ricorrere a questi tre elementi al
fine di identificare 1’azione: A. CERINO CANOVA, La domanda, cit., 33, nota 17,
E.T. LIEBMAN, Manuale di diritto processuale civile, Principi, Milano, 2007, 262 ss.; C.
MANDRIOLL, Diritto processuale civile, cit., 152 ss.

%5 Salvo che si tratti di diritti autodeterminati, come quelli reali di godimen-
to, nel qual caso, stante 'antico brocardo per cui res amplins quam semel mea esse
non potest, la cansa petend; ¢ irrilevante ai fini dell’identificazione del diritto.

% Gia G. CHIOVENDA, Istituzioni di diritto processuale civile, 11, Napoli, 1936,
269, chiatriva come la causa petendi avesse la funzione di specificare il petitum.

97 C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 153, scrive: «poiché 'azione
si configura con riguardo al diritto sostanziale affermato, codesti soggetti si
individuano in relazione, appunto, a quel diritto sostanziale affermato; sono
cioe i soggetti che nella domanda sono affermati rispettivamente quali soggetto
attivo e passivo del rapporto sostanziale.
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secondo quanto abbiamo evidenziato, un predicato che non neces-
satiamente ¢ soggettivo (es. «eredita in morte di Tizio»)”.

Conseguentemente, tutti gli istituti che presuppongono I'identi-
ficazione dell’azione — litispendenza, mutatio libelli, domande nuo-
ve, divieto dei #ova in appello, cumulo di domande, continenza
di cause, giurisdizione, competenza, litisconsorzio necessario, ti-
convenzionale, chiamata in causa del terzo, successione nel diritto
controverso, extra ¢ ultrapetizione, ricusazione ed astensione del
giudice per interesse nella causa, incapacita a testimoniare, limiti
di proponibilita dell’appello incidentale, estensione della cosa giu-
dicata” — non implicano la presenza di un soggetto, titolare del
diritto sostanziale dedotto, ma unicamente una parte sostanziale,
che puo consistere in qualsiasi predicato idoneo a identificare un
patrimonio primario'”.

Si deve quindi ragionare di limiti patrimoniali, e non necessaria-
mente soggertivi, della cosa giudicata.

7. Le consegnenze del trasferimento dell oggetto processuale da un fondo all altro

1! ¢ ho ulteriormente

Secondo quanto ¢ emerso nel Capitolo V
precisato nel precedente paragrafo, le situazioni giuridiche sono
identificate, non solo da oggetto e titolo, ma anche dal predicato

soggettivo o oggettivo. Di conseguenza, il mutamento del titola-

% Non ¢ quindi sempre corretto quanto affermato dallo stesso C. MaN-
DRIOLL, Diritto processuale civile, 1, cit., 152, ossia che «un’azione — come, del resto,
ogni altro diritto — si individua in base ad elementi soggettivi ed in base a ele-
menti oggettivi, ossia con riferimento ai suoi soggetti e al suo oggetton.

9 Per Iesemplificazione dei profili di rilevanza dellidentificazione delle
azioni, A. CERINO CANOVA, La domanda, cit., 15; A. PrRoTO PISANL, Appunti sul
gindicato civile e sui snoi limiti oggettivi, in Riv. Dir. Proc., 1990, 388; EP. Luiso, Prin-
cipio di eventualita, cit., 226.

100 quindi escluso che, con la destinazione ex artt. 2645 fer o 2447 bis c.c.,
il diritto incluso nel patrimonio (unilateralmente o bilateralmente) separato sia
trasferito e comporti, dunque, Iattivazione dell’art. 111 c.p.c. Cio, invece, ac-
cade nel caso in cui il diritto sia trasferito da un patrimonio primario all’altro,

come nel caso del conferimento del diritto in un fondo di investimento.
101 § 5
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re del diritto non provoca un trasferimento, ma il mutamento del
diritto stesso. Solitamente si afferma, infatti, che il diritto rimane
identico a se stesso nonostante il trasferimento da un soggetto a
un altro, ma cio ¢ in palese contraddizione con la teoria dell’identi-
ficazione delle azioni.

Solo a-tecnicamente si puo patlare di successione nel diritto contro-
verso: la successione esiste, ma tra predicati identificativi dei diritti e
quindi tra 1 diritti medesimi. La successione nel diritto controverso,
di conseguenza, consiste in una successione di oggetti processuali.

Quando il trasferimento ¢ reso noto al giudice, gli oggetti pro-
cessuali mutano, dal punto di vista statico, per il mutare del loro
predicato identificativo. Dal punto di vista dinamico, muta sia il
profilo dell'imputazione, sia quello della disciplina, giacché, al pas-
saggio da un predicato all’altro, si accompagnera quello tra un pri-

SmalOZ

e laltro, cosicché diversi saranno gli enunciati dinamici e
dunque le concrete volonta della Legge'” cui la nuova situazione
statica fara riferimento e sui quali incidera il futuro giudicato.

Se, al contrario, il trasferimento non ¢ comunicato al giudice,
allora non vi sara sostituzione né statica, né¢ dinamica, di oggetti
processuali. A stare in giudizio col nome sara ancora 'originario
predicato (es. fondo Alfa), mentre il nuovo predicato (es. fondo
Beta) sara inciso soltanto dall’autorita della futura regiudicata.

Questi approdi sistematici consentono di reinterpretare esten-
sivamente 'art. 111 c.p.c,, il quale — pur contenendo la rubrica
«successione a titolo particolare nel diritto controversoy, che impli-
cherebbe la successione tra soggetti-titolari — puo essere applica-
to anche quando la successione tra diritti deriva dalla sostituzione

di predicati oggettivi. La disposizione, dunque, pur essendo stata

192 Per il concetto di “prisma”, v. Capitolo 1, § 12.

13 A mutare saranno anche le astratte volonta della Legge quando le due
organizzazioni appartengono a tipi diversi (es. persona fisica, persona giuridica,
ente non personificato, patrimonio acefalo), giacché la disciplina che regola
Porganizzazione originaria sara sostituita da quella che sovrintende a quella
subentrante.
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edificata, come il resto del codice di procedura, sul dogma della
necessaria titolarita, puo prescinderne.

Di conseguenza, quando l'oggetto processuale, in costanza di
causa, ¢ trasferito da un fondo comune all’altro — oppure da un fon-
do a un soggetto o viceversa — si applichera l'art. 111 c.p.c. A tale
conseguenza non si perverra, invece, quando il diritto incluso nel
fondo sia incluso, durante il giudizio, all'interno di un comparto,
glacché quest’ultimo ¢ un patrimonio secondario, che incide soltanto
sulla responsabilita patrimoniale e non sull’identificazione dei diritti.

Il trasferimento tra due fondi, pertanto, fara si, ex art. 111, com-
ma 1 c.p.c., che il processo prosegua tra le «parti originarie». In
virtu del terzo comma del citato articolo, il fondo, successore a
titolo particolare, potra intervenire o essere chiamato nel processo
e, se le altre parti acconsentono, il fondo dante causa potra esserne
estromesso. La sentenza, qualora non vi sia quest’avvicendamento
di parti, fara in ogni caso stato contro il fondo avente causa (art.
2909 c.c.), cosicché la SGR che lo gestisce potra impugnarla.

Quando, pero, 1 due fondi sono gestiti dalla medesima SGR, a
mutare sono solo la parte che sta in giudizio col nome e quella so-
stanziale, restando identica la parte che sta in giudizio con lattivita.
Essa, quindi, potra costituirsi in giudizio per conto del nuovo fondo
e chiedere Pestromissione del precedente. Questo, a rigor di logica.

Non vedo tuttavia quale utilita possa avere un tale avvicenda-
mento. I’art. 111, infatti, fondato sul dogma della necessaria tito-
larita, presuppone cio che, nel nostro caso, non accade, ossia che,
col trasferimento da un titolare all’altro, muti anche il legittimato
sostanziale e processuale. Bisogna dunque guardarsi dal rigido de-
duttivismo dogmatico, che pretende di trarre automaticamente dai
concetti le soluzioni disciplinari, pretermettendo la ratio delle di-
sposizioni e dunque il significato precettivo di queste ultime.

D’intervento e lestromissione, solitamente volti all’avvicenda-
mento della parte che sta in giudizio con I'attivita, non avranno qui
alcuno scopo, di modo che la loro omissione non dara luogo ad alcu-
na nullita, ma, anzi, rispondera al principio di economia processuale.
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8. La sostituzione della SGR interrompe il processo

La sostituzione della SGR e I'affidamento della gestione da parte
della SGR di promozione a una diversa societa danno luogo alla suc-
cessione a titolo particolare nell’ufficio gestorio, restando soggettiva-
mente e oggettivamente immutate le situazioni incluse nel fondo'™.

I due fenomeni — che indico sotto l'unitaria denominazione «so-
stituzione del gestore» — non cagionano pertanto alcuna successione
nella titolarita dell’oggetto processuale. Gli artt. 110 e 111 c.p.c.
sono dunque inapplicabili.

La sostituzione si traduce nel trasferimento della legittimazio-
ne processuale (meramente gestoria o rappresentativa) alla nuova
SGR e, ove sussistano tutte le altre condizioni di decidibilita della
causa nel merito, nell’acquisto della lgitimatio ad causam.

Si dovra quindi fare applicazione degli artt. 299 ss. c.p.c., giacché
la sostituzione da luogo alla cessazione dell’utficio gestorio in capo
alla SGR.

Mi si obiettera che se la legittimazione processuale della SGR
fosse meramente gestoria, ovverosia non rappresentativa, la fatti-
specie non sarebbe sussumibile nel caso, previsto dagli artt. 299 ss.,
in cui il rappresentante perde il potere di rappresentanza.

Ho tuttavia sottolineato che, se il titolare del diritto non esiste
e non si puo quindi porre un problema di contraddittorio nei suoi
confronti, il giudicato sostanziale si puo formare anche senza la con-
templatio domini e in assenza di espressa previsione di Legge, purché
attore abbia legittimazione ad processum primaria piena, alleghi la
proptia posizione di gestore sostanziale e ne sia 'effettivo titolare'”.
Di conseguenza, se la Legge prevede un determinato istituto (ad es. il
fondo comune d’investimento), cosi prescrivendone implicitamente
il funzionamento — il quale ¢ impensabile senza la tutela giurisdizio-
nale dei diritti — allora, ove tale tutela sia possibile soltanto su istanza
del gestore, l'allegazione di tale ruolo ¢ sufficiente per soddisfare

104 Capitolo V1, § 7.
195 Capitolo 111, § 14; Capitolo VII, Sezione 11, § 3.
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lart. 81 e per conferire, in presenza degli altri elementi cui ¢ subor-
dinata la legittimazione attiva, il diritto al provvedimento sul merito.

Alla luce di tutto cio, si presenta la seguente alternativa: o la so-
stituzione del gestore non produce alcuna conseguenza processua-
le, o tale conseguenza, incidendo sulla legittimazione processuale
meramente gestoria — che, al pari di quella rappresentativa, consen-
te 'imputazione degli effetti processuali al dominus e la produzione
del giudicato sostanziale — si verifica secondo le norme che rego-
lano la cessazione della legittimazione rappresentativa medesima.

La prima opzione comporta che il gestore sostanziale sia la SGR
subentrante, mentre la gestione processuale resta in capo alla SGR
uscente. Cio ¢ insostenibile, poiché implica la moltiplicazione dei ge-
stoti e quindi la compromissione dell’unita del comando sul fondo'”.

Non rimane dunque che la seconda opzione, la quale, peraltro,
non pone alcun problema teorico o pratico. La cessazione del po-
tere di imputare gli effetti processuali al «dominus» e di provocare
il giudicato sostanziale da luogo, a prescindere dalla sussistenza di
una rappresentanza o di una legittimazione meramente gestoria,
all’avvicendamento della parte che sta in giudizio con Tattivita e
quindi alla necessita che ne sia garantita 'effettivita della difesa, cui
¢ funzionale il meccanismo dell’interruzione!".

9. Liintervento della SGR sostituta nel processo introdotto dalla sostituita

Tutto cio non puo che ripercuotersi sulla natura dell'intervento
in causa della sostituta e sulla posizione processuale della sostituita.
L’intervento, infatti, non rientra tra quelli previsti dall’art. 105 c.p.c.,
né ¢ sussumibile nella fattispecie dell’art. 111 dello stesso codice.

D’intervento della subentrante, infatti, consiste nella costituzio-
ne per la prosecuzione del procedimento, prevista dall’art. 302 c.p.c.

1% Per questo principio fondamentale dei fondi comuni d’investimento, v.
Capitolo VI, § 7.

W7V, tra gli altri: C. MANDRIOLL, Diritto processuale civile, 11, cit., 347; C. Con-
SOLO, Spiegazioni di diritto processuale civile, 111, I/ processo di primo grado e le impugna-
zioni delle sentenze, Torino, 2010, 113.
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Ove la SGR subentrante non provveda alla costituzione, sara possi-
bile la riassunzione, ad opera delle controparti, ex art. 303. Qualora
non si abbia né la prosecuzione, né la riassunzione, il procedimento
sara sottoposto al combinato disposto degli artt. 304 e 298 c.p.c., per
poi estinguersi ai sensi dell’art. 305 dello stesso codice.

Appare quindi errata la costruzione teorica, adottata dai Giudici
milanesi'® secondo cui la sostituzione, deliberata dall’assemblea
dei partecipanti, non interrompe il processo ex artt. 299-300 c.p.c.
Secondo quel provvedimento, la delibera prevista dall’art. 37 TUF
revocherebbe l'ufficio gestorio alla promotrice per conferitlo al
nuovo gestore, non producendo quindi I'estinzione dell’attrice o la
cessazione della sua capacita processuale e non potendosi neppure
immaginare Iestinzione del potere rappresentativo. Si ¢ pero di-
mostrata erroneita dell’assunto, posto alla base di quel decisum, per
cui «la perdita di legittimazione formale a gestire 1 beni inclusi nei
fondi non puo essere accostata a fenomeni quali [...] la cessazione
[della] rappresentanza [...]»"".

Non puo neppure essere condivisa 'idea, sostenuta dallo stesso
Tribunale di Milano'"’, secondo cui, benché la sostituzione non dia
luogo a un fenomeno traslativo, l'intervento sarebbe disciplinato,
in via analogica, dall’art. 111 c.p.c. Né puo essere accettata quella
del Tribunale di Varese, a parere del quale la sostituzione realizza il
trasferimento dei diritti da una SGR all’altra'".

Il fondo non ¢ un patrimonio separato della SGR, né puo ipo-
tizzarsi 'applicazione analogica dell’art. 111, giacché Uanalogia legis
presuppone una lacuna normativa che, stante 'operativita dell’art.
302 c.p.c., non sussiste.

1% Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit., esaminata nel Capi-
tolo I, § 8.

1 Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.

"0 Tribunale di Milano, 11 maggio 2015, n. 5876, cit.

" Tyibunale di Varese, 21 novembre 2011, cit., per cui «la natura di pattimo-
nio separato del fondo di investimento comporta, anzi tutto, che I’atto di varia-
zione della societa di gestione sia costituito da un vero e proprio atto traslativow.
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10. Limpossibilita ginridica dell'imputazione alla SGR o ai partecipanti
dell'oggetto processuale di cui sia allegata l'inclusione nel fondo medesino

Secondo il Tribunale di Milano!'?) ’azione esercitata dalla SGR
in nome e per conto del fondo si scontra con la circostanza per cui
quest’ultimo ¢ privo di soggettivita giuridica. Cio non darebbe pero
luogo alla nullita della citazione, ma al difetto dei poteri rappresen-
tativi e all'irregolarita della procura, che andrebbe regolarizzata ex
art. 182 c.p.c. I giudici milanesi, infatti, hanno escluso un vizio di
extrapetizione:

la domanda di parte attrice deve essere qualificata [...] come
azione direttamente pertinente alla SGR [...], ogni diversa let-
tura dell’atto di citazione risolvendosi in un formalismo che
non tiene conto del complessivo tenore di tale atto, volto co-
mungque a reintegrare il patrimonio separato riferibile al fondo
tramite una iniziativa della SGR'".

Dal punto di vista dell’economia processuale, esclusione della
nullita va condivisa. Essa evita la proposizione di una nuova do-
manda avente a oggetto diritti che, possano o meno essere imputa-
ti al fondo, vi sono inequivocabilmente inclusi, a prescindere dall’a-
cefalia del fondo medesimo o dalla sua imputazione alla societa.
Falsa demonstratio non nocet.

Cio nonostante, prestando attenzione ai profili strutturali, la de-
cisione solleva alcune perplessita.

Laffermazione per cui imputazione del diritto dedotto alla
SGR piuttosto che al fondo sarebbe irrilevante ¢ contraddetta dal
principio secondo cui oggetto del processo ¢ integrato dal diritto
soggettivo dedotto, identificato in base a personae, causa petends e peti-
tum''. Cio sembra implicatre che l'attribuzione, in atti, di un diritto

"2 Tyibunale di Milano, 3 ottobre 2013, n. 12211, cit.

13 Ordinanza del Tribunale di Milano del 21 giugno 2012, emessa nel corso
del giudizio di primo grado, conclusosi con la citata sentenza del Tribunale di
Milano, 3 ottobre 2013, n. 12211.

4 Capitolo VII, Sezione 11, § 6.
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a un soggetto piuttosto che a un altro identifichi necessariamente
Poggetto e non possa mai essere mutata dal giudice. Tale osserva-
zione, pero, presuppone un elemento che, per quanto abituale, non
puo darsi per scontato, ossia I'imputabilita astratta di un diritto a
un soggetto e, di conseguenza, la rilevanza della persona ai fini dell’i-
dentificazione dell’azione.

Quando si afferma linclusione della situazione giuridica in un
fondo comune d’investimento, le ulteriori affermazioni con cui la
SGR o la sua controparte attribuiscono quel diritto alla societa o ad-
dirittura ai partecipanti implicano una ricostruzione della fattispecie
di cui ¢ evidente la giuridica impossibilita. Tale vizio della doman-
da, tuttavia, non incide, a differenza di quanto ritenuto da un’altra
sentenza di merito'”, sull'identita dell’oggetto processuale, giacché
questo ¢ comunque identificato dalla denominazione del fondo. 11
giudice puo e deve quindi reinterpretare gli atti di causa, correggere
I'erronea imputazione ivi contenuta e attribuire il diritto dedotto al
fondo, senza che con cio si dia luogo a un’extrapetizione.

Proprio per I'impossibilita giuridica di un’imputazione alla SGR
o ai partecipanti, pero, non ¢ corretto ragionare d’irregolarita della
procura e di sua regolarizzazione ex art. 182 c.p.c. Non ¢’¢ un do-
minus che possa rilasciare una procura. L’imputazione degli effetti
processuali al fondo, nonché la produzione del giudicato sostanzia-
le, inoltre, dipendono dalla legittimazione processuale della SGR, la
quale presuppone unicamente l'ufficio gestorio e la sua allegazione.

11. La fusione e la scissione dei fondr. 1a fusione di fond; con SICAV e SICAF

Alla luce di quanto sostenuto nel Capitolo VI', la fusione e
la scissione dei fondi comuni, per le quali il Testo Unico della
Finanza non detta una disciplina ad hoc'"’, sono concettualmen-

"> Tribunale di Trento, 3 marzo 2016, n. 210, in Redazione Ginffié 2016.
116
§ 8.

"7 Le uniche norme che regolano la fusione e la scissione di OICR sono
quelle degli artt. 40 bis e 40 fer TUFE, le quali peraltro confermano la giustezza
del parallelismo che abbiamo tracciato con le operazioni societarie straordina-
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te riconducibili alle analoghe operazioni straordinarie in materia
societaria. Le disposizioni di cui agli artt. 2501 ss. c.c. non sono 7#
toto applicabili all’ambito che stiamo studiando, ma quell’analogia
consente comunque di comprendere che la fusione e la scissione di
fondi danno luogo al trasferimento dei diritti da un fondo all’altro.

Tali trasferimenti consistono, nella scissione in senso proprio,
come pure nella fusione in senso proprio, in una successione a ti-
tolo universale, cui si accompagna 'estinzione del fondo originario.

Cio non comporta "automatica operativita degli artt. 299 ss.'® e
110 c.p.c., giacché Papplicazione delle costruzioni dottrinali richie-
de la previa verifica della ricorrenza della ratio delle norme'".

Quanto all’art. 110 c.p.c., 1a sua applicazione sembra ancorata a
necessita esclusivamente logiche. Se la successione a titolo univer-
sale consiste nel subingresso nella totalita delle situazioni giuridi-
che, di cui fa parte anche la situazione processuale'”, allora il fondo
deve subentrare anche nella posizione di parte che sta in giudizio
col nome e in quella di parte sostanziale.

rie, prevedendo — seppure limitatamente alle SICAV e alle SICAF — I'applica-
zione delle disposizioni del «/ibro 1, titolo 1, capo X, sezioni 11 e 111 del codice civile,
in quanto compatibiliy.

Una pit puntuale conferma della correttezza del nostro parallelo si ricava
dal Regolamento Bankitalia del 19 gennaio 2015 (V.5.9 — Punto 1), secondo
il quale «alle fusioni e scissioni tra SICAV, tra SICAE, tra SICAV e SICAF,
tra SICAV o SICAF e fondi comuni si applicano le disposizioni previste nella
Sezione II [ndr. Fusione e scissione nazionale tra fondi comuni] e, in quanto
compatibili con queste ultime, gli articoli 2501 e seguenti del codice civile, rela-
tivi alla fusione e alla scissione di societax.

118 TYinterruzione del processo, a seguito della fusione tra societa, ¢ stata
esclusa da Cass., sez. un., 8 febbraio 20006, n. 2637, cit., la quale ha ritenuto che
il fenomeno non dia luogo al trasferimento dell’oggetto processuale e all’estin-
zione della parte, ma alla modificazione della societa.

"9 1. D’ ALESSANDRO, Fusioni di societd, gindici e dottori, cit., 1, 2501 ss.

120N PrcarDL, La successione processuale, Milano, 1964, 6 ss.; D. DALFINO, La
successione tra enti nel processo, Torino, 2002, 53; C. MANDRIOLL, Diritto processuale
civile, 1, cit., 402.
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Diversa, invece, ¢ la ratio degli artt. 299 ss. c.p.c., che dispongono
I'interruzione a tutela del diritto di difesa dei successori'?'. Il venir
meno della parte produce una successione e quindi la comparsa di
un nuovo soggetto, il quale potrebbe non essere a conoscenza del
processo. L’interruzione, allora, consente di garantire I'effettivita
della sua difesa.

11 rischio di vulnus alle possibilita difensive del subentrante pre-
suppone tuttavia che questo sia un soggetto, giacché, in caso con-
trario, la nuova parte non potrebbe comunque difendersi, essendo
completamente abbandonata alla legittimazione di un soggetto di-
verso (es. curatore dell’eredita giacente; SGR di gestione).

La fusione in senso proprio e la scissione dei fondi, gestiti da
un’unica SGR, non danno quindi luogo all’interruzione del processo.

Cio, d’altronde, ¢ conforme alla dottrina e alla giurisprudenza,
le quali hanno escluso che la fusione tra societa dia luogo all’inter-
ruzione, benché, a nostro avviso, essa produca comunque la suc-
cessione a titolo universale nel diritto controverso. I art. 2504 bis
c.c., infatti, stabilisce che la fusione comporta la prosecuzione nei
rapporti processuali, senza che si interrompa il processo e si one-
rino le parti di provvedere alla prosecuzione o alla riassunzione di
cui agli artt. 302 ¢ 303 del codice di rito'*.

Qualora, invece, le suddette operazioni straordinatie intervengano
tra fondi gestiti da diverse SGR, la tutela del diritto di difesa dei fondi,
il cui esercizio ¢ demandato a differenti societa, imporra I'interruzione
del processo e dunque P'applicazione degli artt. 299 ss. c.p.c.

21V, nota 70.

1227 a svolta giurisprudenziale si ¢ avuta con Cass., sez. un., 8 febbraio 20006,
n. 2637, cit. e con Cass., 23 giugno 2000, n. 14520, entrambe in Riz. Dir. Proc.,
2007, 177 ss.

La dottrina processualistica ha aderito allimpostazione di legittimita: D.
DALFINO, Sulla inidoneita interruttiva della fusione societaria (e sull’effetto successorio che
ad essa si accompagna), in Riv. Dir. Proc., 2007, 91 ss.; E. F Ricct, G/ ¢ffetti della
Sustone di societa sul processo pendente, ibidems, 179 ss.; C. CONSOLO, Bram Stoker e
la non interrnzione per fusione ed «estinzione societaria» (a proposito di gradazioni sul-
Lcimmortalitay), ibidem, 189 ss.; V. COLESANTL, Ancora in tema di fusioni societarie e
interrnzione del processo, ibidem, 375 ss.
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Quanto alla fusione per incorporazione, infine, essa non com-
porta il venir meno della parte incorporante, ma soltanto di quella
incorporata. Di conseguenza, se nel processo ¢ parte un fondo
incorporato, si fa applicazione dell’art. 110 c.p.c. e, soltanto se la
SGR di gestione muta, degli artt. 299 ss. c.p.c. Qualora, invece, a
essere parte sia il fondo incorporante, non si applicano né lart.
110, né le norme sull’interruzione.

La scissione per scorporazione non comporta il venir meno del
fondo originario, ma cagiona una successione a titolo particolare zzzer
vivos, cosicché varranno le osservazioni che abbiamo svolto riguardo
alle conseguenze processuali del trasferimento di diritti tra fondi'®.

Qualora la fusione dei fondi avvenga nell’ambito di una fusione
tra diverse SGR'#, si verificano sia la successione nel diritto con-
troverso, sia la sostituzione del gestore — cui consegue 'interruzio-
ne del processo e Ponere di proseguirlo — o, se st accede alla giuri-
sprudenza di legittimita, ’'automatica prosecuzione del processo da
parte della nuova SGR.

Altrettanto interessante ¢ I'ipotesi della fusione tra SICAV o SI-
CAF, da un lato, e fondi comuni, dall’altro, cui si applicano, in virtu di
un espresso rinvio contenuto nella normativa regolamentare, gli artt.
2501 ss. c.c.'” e per cui il regolamento del fondo pud consentire la
sottoposizione dell’operazione all’approvazione dei partecipanti'®,

123 Capitolo VII, Sezione 11, § 7.

124 Tipotesi ¢ prevista dal Regolamento Bankitalia del 19 gennaio 2015
(V.5.8 — Punto 9), secondo cui, «qualora la fusione tra fondi si iscriva nell’ambi-
to di un progetto di fusione tra diverse SGR, la domanda di autorizzazione per
la fusione tra i fondi ¢ inviata contestualmente a quella di autorizzazione alla
fusione delle SGR. Al fine di evitare soluzioni di continuita nella gestione dei
fondi coinvolt, la fusione di questi ultimi non puo avere effetto prima dell’ef-
ficacia della fusione tra le SGR».

125 11 Regolamento Bankitalia del 19 gennaio 2015 (V.5.9 — Punto 1), sta-
bilisce che «alle fusioni e scissioni [...] tra SICAV o SICAF e fondi comuni si
applicano le disposizioni previste nella Sezione II [ndr. Fusione e scissione na-
zionale tra fondi comuni| e, in quanto compatibili con queste ultime, gli articoli
2501 e seguenti del codice civile, relativi alla fusione e alla scissione di societa».

126 Regolamento Bankitalia del 19 gennaio 2015, Titolo V, Capitolo 5, Se-
zione 11, Paragrafo 2: «nel caso in cui il regolamento del fondo preveda ’ap-
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con cio ammettendosi una loro ingerenza pari a quella concessa, ex
art. 37, comma 3 TUE in vista della sostituzione del gestore.

Non ¢ possibile dilungarsi in questa sede sulle modalita di appli-
cazione degli artt. 2501 ss. c.c. a tali fenomeni, ma posso comunque
affermare che valgono le stesse osservazioni esposte in merito alla
fusione dei fondi, giacché il fondo si estingue ed entra a far parte del
patrimonio imputato alla SICAV o alla SICAFE Si avranno dunque la
successione a titolo universale nel diritto controverso e 'interruzione
del processo, la quale, tuttavia, non operera nel caso in cui la SICAV
(o la SICAF) abbia affidato, ex art. 38 TUF, la propria gestione alla

stessa SGR che gestisce il fondo comune coinvolto nella fusione.

12. Le esecuzion:

127

Nella Sezione I di questo Capitolo'*’ si ¢ mostrato quanto ’ace-
falia del fondo costringa a correggere interpretativamente le nor-
me che regolano I'esecuzione civile. Quelle osservazioni valgono
anche in merito alle #hzrd party dispute, giacché anche in esse il fondo
ha, tra le proprie componenti, un credito che la SGR deve far va-
lere nei confronti dei terzi, come pure un debito di cui essa deve
curare 'adempimento.

Qualora a essere oggetto dell’esecuzione sia un credito presente
all'interno del fondo, pertanto, la SGR non puo assumere la veste
di creditore procedente o interveniente. Essa, al contrario, sta in
giudizio soltanto con gli atti, al pari di un rappresentante proces-
suale. Dovranno essere quindi riferite alla SGR le norme che con-
cernono la parte che sta in giudizio con lattivita.

Ogni disposizione che, invece, concerna la parte a favore del-
la quale l'esecuzione viene condotta dovra essere riferita al fondo
comune d’investimento. Quella disposizione, difatti, imputando gli

provazione delle operazioni di fusione o di scissione da parte dei partecipanti
al fondo, il guorum per 'approvazione della fusione non puo essere superiore al
75 per cento dei voti effettivamente espressi dai partecipanti presenti o rappre-
sentati all’assemblea dei partecipanti».

127§ 6,
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effetti dell’esecuzione, si incentra sul patrimonio, cosicché ¢ del
tutto irrilevante che quest’ultimo sia soggettivizzato o meno. Di
conseguenza, la disposizioni che concernono la parte che sta in
giudizio col nome e quella che viene arricchita dall’esecuzione do-
vranno essere tiferite al fondo comune!'*,

Valgono osservazioni analoghe nel caso in cui i terzi aggredisca-
no esecutivamente il fondo.

Puo essere utile, allora, sottolineare le diversita tra le esecuzioni con-
cernenti le beneficiary dispute € quelle che riguardano le #hird party dispute.

Nell’esecuzione, condotta dai partecipanti, contro la SGR, a tu-
tela del fondo, gli investitori stanno in giudizio con lattivita e col
nome. Al contrario, nel caso dei procedimenti esecutivi intercor-
renti tra la societa e i terzi, la SGR sta in giudizio con Dattivita,
mentre il fondo ¢ sia parte che sta in giudizio col nome, sia patri-
monio contro il quale o a favore del quale si verifica lo spostamen-
to di ricchezza per il quale si procede.

La ragione di tale discrasia deriva dalla diversa collocazione del
diritto sostanziale di cui si chiede I'esecuzione. Nel primo caso,
quel diritto appartiene ai partecipanti e, in modo estremamente
anomalo, ha a oggetto l'arricchimento di un patrimonio che non
¢ imputato a costoro; nel secondo caso, il credito (come anche il
debito) ¢ incluso nel fondo e rimesso alla gestione della SGR.

128 Per quelle disposizioni, si veda Capitolo VII, Sezione 1, § 6.
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CAPITOLO VIII

CONCLUSIONI

Je crois que je commence a y comprendre quelque chose
Renoir, dipingendo sul letto di morte

Sommario: § 1. Panoramica delle soluzioni applicative. — § 2. Conseguenze si-
stematiche di quest’opera. — § 3. 1l #ust e il patrimonio acefalo. — § 4. Congedo,
con un caveat ai Legislatori europei in merito alla futura disciplina dell’intelli-
genza artificiale.

1. Panoramica delle soluzioni applicative

Per comprendere il significato dello studio condotto, conviene
ripercorrere sommariamente le soluzioni operative cui sono per-
venuto.

La SGR di gestione, al contrario della societa di promozione, ¢
dotata della legittimazione sostanziale e processuale a disporre dei
diritti inclusi nel fondo, da esercitarsi nell’esclusivo interesse dei
partecipanti. Essa ¢ parte dell’atto contrattuale concluso con 1 terzi
e non del rapporto; inoltre, nelle #hird party dispute, sta in giudizio
con la sola attivita.

La societa risponde della propria attivita, nei confronti degli
investitori, a titolo contrattuale ed ¢ quindi obbligata a condurre
diligentemente e lealmente, non soltanto le operazioni negoziali di
investimento e disinvestimento, ma anche la gestione dell’attivita
processuale, dovendo agire contro qualsiasi terzo che abbia dan-
neggiato il fondo, fosse anche un proprio amministratore.

La sostituzione della SGR, inoltre, interrompe il processo ex
artt. 299 ss. c.p.c., cosicché lintervento della sostituta integra una
comparsa per la prosecuzione del giudizio.

Il patrimonio sociale della SGR ¢, per i partecipanti, la garanzia
patrimoniale generica, ex art. 2740, comma 1, dei loro crediti, con-
sistenti nella best execution e nel rimborso della quota.
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I partecipanti medesimi, in relazione al fondo, sono invece dei
creditori dinamici, avendo diritto alla percezione di una quota del
risultato dell’amministrazione del fondo e partecipando al rischio
insito nella gestione collettiva del risparmio.

Proprio alla luce di tale posizione, essi non possono agire contro
1 terzi e la SGR per ottenere, ex art. 1394 c.c., 'annullamento degli
atti di disposizione che questa abbia posto in essere, potendo uni-
camente agire contro la societa, anche mediante una class action, per
il risarcimento del danno cagionato al fondo o alle proprie quote
individuali.

Parimenti, qualora, nell’'ambito delle #hird party dispute, 1a socie-
ta di gestione non abbia debitamente curato gli interessi dei par-
tecipanti, procurando cosi un’ingiusta diminuzione di valore del
fondo, gli investitori medesimi possono introdurre una beneficiary
dispute, con la quale il processo civile ritorna alla tradizionale corri-
spondenza della titolarita dell’oggetto processuale a quella dell’in-
teresse tutelato.

Nonostante I'indipendenza garantita alla societa di gestione, gli
investitori possono compiere un intervento adesivo dipendente
nelle third party dispute e, ove la SGR versi in un conflitto d’interessi,
possono chiedere la nomina di un curatore speciale processuale.

Proprio alla luce di quell’indipendenza gestionale, invece, 1 pat-
tecipanti al fondo non possono agire, contro i terzi, a tutela dei
diritti inclusi nel fondo, essendo tale potere riservato alla SGR.

Venendo, infine, al fondo, esso ¢ un patrimonio primario, cosic-
ché rileva, non soltanto ai fini della separazione patrimoniale, ma
a tutti gli effetti e quindi anche in vista dell’identificazione dell’og-
getto negoziale e di quello processuale, nonché per la successione
a titolo particolare e universale.

Il fondo comune d’investimento, inoltre, puo dirsi soggetto
stante la spettanza di alcuni diritti della soggettivita, mentre non
puo dirsi tale considerando che gli atti gestori della SGR non gli
sono imputati.

La fusione e la scissione in senso proprio comportano l'estinzio-
ne dei fondi e dunque la successione universale. Tale successione,
al pari del trasferimento dei diritti da un fondo all’altro, impone di
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essere trascritta. La separazione bilaterale ¢ quindi garantita, non es-
sendo a tal fine sufficiente una semplice annotazione. Nel processo,
queste vicende daranno luogo all’applicazione degli artt. 110 e 111
c.p.c., ma non necessariamente all'interruzione del procedimento.

1l trasferimento del fondo da una SGR all’altra, invece, non da
luogo ad alcun fenomeno traslativo e non deve dunque essere tra-
scritto, ma unicamente annotato. Quel trasferimento, al pari della
sostituzione del gestore e del distacco delle funzioni gestorie dalla
SGR di promozione, comporta la cessazione della legittimazione
processuale (rappresentativa o meramente gestoria) in capo alla so-
cieta che sta in giudizio con gli atti, cosicché il processo si interrom-
pe e la nuova SGR puo costituirsi per la prosecuzione del giudizio.

11 fondo comune d’investimento ¢ parte del rapporto contrattua-
le; nelle #hird party dispute ¢ parte sostanziale del processo e subisce gli
effetti degli atti processuali; ¢ «parte» ai fini della trascrizione.

2. Conseguenze sistematiche di quest’opera

Riassunti rapidamente i principali profili operativi di questo lavo-
ro, emerge che, nei settori dell’economia pit avanzati e complessi, si
assiste a una sorta di automazione del diritto. Le situazioni giuridi-
che interagiscono reciprocamente senza la necessita di un soggetto
che ne sia titolare, rimanendo pur sempre strumentali al soddisfaci-
mento degli interessi degli uomini', sebbene in modo spersonalizza-

U A. JANNARELLL, Brevi note a proposito di “soggetto ginridico” e di “patrimoni se-
parati”, cit., nota 8, informa i propti lettori che l'idea di “automazione” era
gia stata prospettata da G. SIMMEL, Filosofia del denaro, Torino, 1984, 474-475,
il quale, avendone scritto trent’anni fa, aveva paragonato tale fenomeno, non
all'informatica, ma all’industria: «<ogni tecnica economica di alto livello si basa
sulla autonomizzazione dei processi economici: essi vengono scissi dall’imme-
diatezza degli interessi personali, funzionano come fini a sé stessi, il loro corso
meccanico viene sempre meno attraversato dalle irregolarita e dalle imprevedi-
bilita dell’elemento personale» Cio non toglie che questo automatismo sia pur
sempre sociale, e quindi pur sempre strumentale al perseguimento di interessi
«di natura umano-soggettiva: il dispositivo di un macchinario, 'impianto di una
fabbrica, per quanto commisurati alle leggi dell’oggetto, vengono tuttavia alla
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to, mediante una «situazione giuridica di collegamento» tra gestore e
beneficiario, consistente nel rapporto obbligatorio che li lega.

L’estraneita del partecipante rispetto al fondo non significa che
egli non vanti dei diritti /# relazione al fondo medesimo. E in questo
senso che si puo dire, pur prestando molta cautela, che il parteci-
pante ¢ il #tolare sostanziale dei beni ricompresi nel fondo comune
d’investimento. L’investitore, infatti, pur non essendone propria-
mente titolare, ha diritto a che quei beni siano gestiti lealmente
e diligentemente. L’estraneita del partecipante rispetto al fondo,
allora, non osta a che costui possa verificare la corretta gestione da
parte della societa e reagire giudizialmente alle eventuali mancanze,
con azioni (esclusivamente) risarcitorie e quindi personali, che ar-
ricchiscono un patrimonio di cui egli non ¢ titolare.

Mentre la responsabilita patrimoniale (art. 2740 c.c.,, comma 1)
resta ferma ex art. 36, comma 4 TUEF, sono il godimento e la dispo-
nibilita dei diritti inclusi nel fondo a offuscarsi. La legittimazione
a disporre compete alla societa, non in quanto proprietaria, ma in
quanto incaricata della gestione; il godimento spetta poi ai parteci-
panti, ma esso ¢, per cosl dire, «indiretto», giacché, stante la natura
produttiva del patrimonio, non consiste nel potere di utilizzare ma-
terialmente la cosa, ma esclusivamente in quello di ricavarne i frutti.

Anche la proprieta, allora, tradizionale baluardo del soggetto
rispetto alla societa e allo Stato, muta la propria funzione e, pur
restando ancorata al soddisfacimento delle persone fisiche, non ri-
chiede di essere imputata, ma di essere gestita per rendere redditi-
zio 'investimento.

Questo fenomeno di spersonalizzazione e automazione ¢ parti-
colarmente evidente nel processo civile, giacché ¢ proprio questo

fine dominati anche dai fini personali e dalla soggettiva capacita di pensare
dell'uomoy.

1l fenomeno dell’automazione, soprattutto in ambito finanziario, si sta am-
pliando a dismisura, con implicazioni di non poco conto per democrazia e
geopolitica, in conseguenza del #rading algoritmico. Su questo tema, R. MAURO,
Algotrading, la finanzga senza umani, in Limes, 2, 2012, consultabile in wwmw. limesonti-
ne.com.
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I'ambito in cui ¢ piu chiaro il conflitto d’interessi e quindi, almeno
tradizionalmente, la soggettivita delle parti cui quegli interessi, re-
ciprocamente contraddittori, sono imputati.

Si danno casi, riconosciuti dalla dottrina, di processi a contenuto
oggettivo, ossia di procedimenti civili — quali I'interdizione, I'inabi-
litazione, la dichiarazione di fallimento — il cui oggetto non consi-
ste in un diritto, uno status o altra situazione giuridica sostanziale
controversa tra le parti, ma esclusivamente nel dovere del giudice
di provvedere®. In queste ipotesi, I’attore esercita una wera azione .

L’oggetto dei cd. procedimenti oggettivi, in realta, puo consi-
stere, non soltanto in una situazione meramente processuale, ma
anche in situazioni giuridiche sostanziali, eccezionalmente acefale.

Nonostante la tralatizia impostazione soggettivistica del proces-
so, il titolare della situazione giuridica non ¢ necessario per Iesi-
stenza degli interessi e quindi del conflitto. Cio che importa ¢ che
il conflitto si svolga e che vi sia una parte che sta in giudizio con
Iattivita. Il processo ¢ una seria coordinata di poteri e atti: senza un
soggetto, ossia senza una entita che eserciti 1 poteri compiendo gli
atti, non vi puo essere processo. La parte formale ¢ pertanto 'unica
che sia veramente imprescindibile.

E per questo che occorre rivedere il senso stesso del processo di
cognizione, comprendendo a quali cambiamenti esso sta andando
incontro.

Qualora riguardi dei diritti inclusi in un patrimonio acefalo, in-
fatti, il procedimento civile non tutela dei diritti soggettivi, ma fun-
ge da strumento di tutela indiretta degli interessi di soggetti che
non possono essere parte delle #hird party dispute, se non mediante
un intervento adesivo dipendente.

La funzione giurisdizionale, allora, tradizionalmente concepita, nel
sistema privatistico, come tutela dei diritti soggettivi, si estende alla
dichiarazione di volonta di Legge concrete, ma non soggettivizzate.

Se, al contrario, il principio di Bulgaro, secondo cui processus est
actus ad minus trinm personarum, avesse davvero una valenza assoluta,

2 A. ATTaRDL, voce Legittimazione ad agire, cit., 525.
3 A. ATTARDL, voce Legittimazione ad agire, cit., 525.
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rilevando per tutte le tre accezioni del termine parte e imponendo-
ne la soggettivita, allora il processo civile non sarebbe in grado di
operare a tutela di situazioni giuridiche prive di titolare. I patrimoni
privi di titolare, come Peredita giacente — e, quanto meno dal pun-
to di vista della (mancante) imputazione degli atti, i fondi comuni
d’investimento — non potrebbero essere protetti, cio che lederebbe
1 principi costituzionali in materia di successioni e di tutela del ri-
sparmio (artt. 42 e 47 Cost.).

Stante la necessita di questa metamorfosi, le parti che subiscono
gli effetti processuali e 'autorita del giudicato sostanziale possono
essere dei predicati oggettivi, nomina nuda, secondo un fenomeno
che rasenta — e forse persino raggiunge — la sovrapposizione tra
Poggetto processuale e la parte sostanziale e che ben si spiega se si
ricorda che i rapporti giuridici intercorrono tra situazioni giuridi-
che, non tra soggetti o fra patrimoni.

La sovrapposizione dell’oggetto alla parte conferma che 1 limiti
soggettivi del giudicato non hanno una rilevanza autonoma rispet-
to a quelli oggettivi.

La distinzione tra il patrimonio primario e quello secondario ¢
stata posta in luce con riguardo al processo di cognizione, inciden-
do sulla posizione processuale del gestore, che puo essere mero
legittimato processuale, oppure stare in giudizio anche con il nome
e subire il giudicato sostanziale.

Le conseguenze applicative cui si ¢ giunti credo possano con-
siderarsi originali rispetto a quelle sinora prospettate in dottrina e
in giurisprudenza, soprattutto se lette nel proprio insieme, come
corpus, come sistema che sia in grado di descrivere compiutamente
e coerentemente il fenomeno dei fondi comuni e di esprimerne il
senso profondo.

Auspico, inoltre, di essere riuscito a mantenere il fondo comune
esattamente a meta strada tra il governo tecnico della SGR di ge-
stione e I'interesse dei partecipanti, senza consegnatlo all’arbitrio
della prima o alle ingerenze dei secondi’.

* Mi ero posto come obiettivo questo equilibrio nel Capitolo VI, § 1.
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La speranza ¢ di aver esposto una tesi teoricamente coerente
e completa, sganciata da qualsiasi dogma, elaborando, allo stesso
tempo, un sistema di soluzioni operativamente efficienti ed effica-
ci. La funzionalita socio-economica degli istituti, infatti, non deve
mai passare in secondo piano di fronte alla rigorosita teorica delle
costruzioni dottrinali. Far andare di pari passo i due aspetti, poi, ¢
una fortuna che capita di rado.

3. I/ trust e 7l patrimonio acefalo

Dedico qui alcuni brevi cenni alla questione della utilizzabili-
ta del patrimonio acefalo per la trasposizione del #ust nell’ordi-
namento italiano, per lo meno nei casi in cui la legge straniera ap-
plicabile prevede la separazione bilaterale del #ust fund rispetto al
patrimonio del #rustee. Propongo qui alcune riflessioni al fine di
dimostrare che il lavoro svolto ha potenzialita sistematiche anche
per 1 patrimoni diversi dai fondi comuni e dunque per gli altri rami
del diritto privato. Non potro di conseguenza nemmeno tentare di
anticipare in questa sede tutte le obiezioni che potrebbero essere
mosse a questi pensieri, per ora allo stadio soltanto larvale, e che
spero di poter sviluppare in scritti futuri.

Linfluenza del #rust, guardian angel of the conmmon law, si riverbera mol-
to chiaramente nell’architettura dei fondi comuni®. Il #ustee am-
ministra il z7ust fund nell’interesse dei beneficiaries. 1.o scopo della
gestione imposta al #rustee fa si che egli sia gravato del duty of loyalty
e del duty of care, al pari della SGR. I beneficiari possono agire per
ottenere la reintegrazione del #7ust fund quando il suo valore ¢ stato
leso da atti infedeli o negligenti del #ustee. Essi possono inoltre
chiedere al #ustee la liquidazione di cio cui hanno diritto in forza
dell’atto istitutivo. Sussistono quindi i due crediti dei partecipanti
verso la SGR. Anche in materia di #7ust quei due crediti sono dina-
mici, giacché il fund non ¢, per 1 beneficiari, il patrimonio che garan-
tisce I'esecuzione dell’obbligazione da parte del debitore, ossia il
patrimonio su cui essi possono rivalersi nel caso di inadempimento

5 Capitolo T, § 2.
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del #rustee, ma il patrimonio rispetto al quale hanno diritto a che sia
effettuata una gestione diligente e fedele.

11 #rust ¢ stato spesso tradotto nel nostro ordinamento cercando
le strutture giuridiche italiane piu simili a quelle originarie. Il #ust,
pertanto, come nel Regno Unito e negli Stati Uniti, viene imputato
al #rustee. Cio tuttavia non tiene in considerazione tre questioni: 1)
la proprieta del fund ¢ funzionalizzata e quindi non corrisponde al
diritto di godere e disporre in modo pieno e assoluto dei beni, co-
sicché si potrebbe assistere a una violazione del principio di tipicita
dei diritti reali; 2) la separazione bilaterale, quando ci sono degli
immobili, richiede la trascrizione, ma essa non ¢ prevista dalla Leg-
ge, di modo che si rischia un vu/nus alla tassativita della pubblicita
immobiliare; 3) non si puo trascrivere a favore del #7ustee e annotare
a favore dei beneficiari, perché I'annotazione non puo rendere op-
ponibile la destinazione e non puo quindi costituire la separazione.

Pertanto, delle due, 'una: o si traspone il #xs¢ mantenendone la
struttura originaria e, affinché se ne producano gli effetti, si violano
le norme italiane, oppure si rispettano le norme medesime, cosic-
ché la separazione, propria del #ust, non ¢ in grado di funzionare.

Poiché entrambe le conclusioni sono inaccettabili, si pone la se-
guente alternativa: non trasporre affatto il #ust, oppure trasporlo
mirando a conservarne gli effetti invece che la struttura, ossia in-
terpretando diversamente la Convenzione dell’Aja del 1985 e la
relativa legge di ratifica.

Va infatti rammentato che la trasposizione del #ust ¢ imposta
dalla Convenzione dell’Aja del 1985, ratificata dall’Italia con legge
16 ottobre 1989, n. 364. La mancata trasposizione del #ust ¢ quindi
un’opzione interpretativa soltanto ove si dimostri che il Legislatore
italiano sarebbe dovuto intervenire, a seguito della ratifica, con delle
modifiche all’ordinamento interno e che, mancando tali successive
modifiche e non essendo esse implicite nella ratifica stessa, la tra-
sposizione non possa essere operata da dottrina e giurisprudenza.

Prima di arrivare a quest’opzione, che implica una violazione
degli obblighi internazionali gravanti sullo Stato italiano, occorre
analizzare la percorribilita dell’altra, secondo cui non ha senso pre-
tendere di tradurre gli istituti mantenendone la struttura d’origine.
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Poiché la soluzione del singolo problema pratico non viene mai
dalla singola regola, ma dal sistema, allora pretendere di mantene-
re 'identita di struttura nel passaggio tra due ordinamenti diversi
implica ammettere la diversita di effetti e quindi lo stravolgimento
del profilo funzionale dell’istituto. In altri termini, 'imputazione
dei beni al #rustee ha effetti completamente diversi nella common law
e nella ¢zl law. Qui Ueguity non esiste e non puo dunque funziona-
lizzare il diritto per tutelare 1 beneficiari della gestione.

Cio permette di capire che il #7457 non ¢ la sua struttura, ma l'in-
sieme dei suoi effetti. Opinare il contrario significa perdere il senso
del #rust in una traduzione meramente strutturale,

Il primo errore, che costituisce una questione di metodo com-
paratistico, ¢ pertanto quello in cui sono incorsi coloro che hanno
preteso di mantenere la struttura anglosassone del #usz, incentrata
sullimputazione del fiund al trustee, e di riversarla nell’'ordinamento ita-
liano, in cui, stante la diversita del sistema con cui ¢ destinata a inte-
ragire, produce effetti che nulla hanno a che fare con quelli originari.

Occorre quindi verificare se vi siano strutture alternative, di di-
ritto italiano, che consentano I'impianto del #ust, inteso non come
struttura, ossia come insieme di forme, ma come sistema di effetti.

I alternativa potrebbe consistere nel patrimonio acefalo®.

Il primo errore, comparatistico, si ¢ saldato infatti al secondo,
di diritto interno, consistente nel dogma della necessaria titolari-
ta dei diritti. Sgombrato il campo da questo ostacolo, il #ust fund,
nell’ordinamento italiano, puo avere una struttura diversa da quella
originaria, ossia divenire un patrimonio acefalo.

Tale trasposizione, pertanto, consentirebbe di evitare le viola-
zioni di Legge contestate da parte della dottrina e di mantenere il
senso del trust nella sua trasposizione dalla comzmon law alla civil law.

Nell'ordinamento originario, come pure in quello italiano, gli
atti non sono imputati al #ust fund, bensi al trustee’. Né il trust fund

® F GazzoNy, Manuale, cit., 655, invece, afferma che, se un soggetto intende
controllare piu patrimoni, deve creare un nuovo soggetto o istituire un patri-
monio separato. Tertium non datur.

" Per la soggettivita del s A. D Donato, V. DE DonaTO e M. D’ERRICO,
Trust convenzionale. Lineamenti di teoria e pratica, Roma, 1999, 128-130; U. BERLO-
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puo dirsi titolate dei diritti della soggettivita. Vista la conseguente
esclusione della soggettivita del #ust fund, considerata 'impossi-
bilita che il mantenimento della sua struttura originaria (patrimo-
nio bilateralmente separato del #rustee) dia luogo agli stessi effet-
ti nell’ordinamento straniero e in quello italiano e ritenuto che si
dia una terza struttura, ossia il patrimonio acefalo — rispettoso dei
principi italiani e idoneo a produrre gli effetti anglosassoni —, allora
il trust fund puod essere tradotto come patrimonio privo di titolare.
Esso ¢ istituito e dotato da un se##/or, non imputato al #rustee, atfida-
to alla sua gestione, la quale deve svolgersi nell'interesse esclusivo
dei beneficiary.

Gia alcune sentenze ammettono la trascrizione a favore del #rust
Jfund®. Quest’otientamento dimostra — come gia rilevato — di con-
cepire la pubblicita immobiliare come strumento, non solo di so-
luzione dei conflitti circolatori, ma anche di conseguimento degli
scopi negoziali, nel rispetto delle esigenze di tutela dei terzi’.

L’ipotesi di lavoro qui formulata potrebbe quindi offrire un sup-
porto dogmatico a questa giurisprudenza, cosi da circondarla di
quel consenso che finora ¢ sembrato irraggiungibile a causa delle
anomalie che la materia presenta.

Questa trasposizione funzionale ¢ confermata dalla versione
francese della Convenzione dell’Aja, art. 2, lett. b), secondo cui «les
biens du trust constituent una masse distinte et ne font pas partie
du patrimoine du trustee». La versione francese non collima con
quella inglese, in cui i beni sono inclusi nel #ustee’s own estate (con-
cetto di common law, limitato funzionalmente dall’equity)".

N1, Risvolti processuali della qualificazione del trust interno come soggetto di diritti, in Ri.
Trim. Dir. Proc. Civ., 2005, 1343 ss.

In senso contrario, v. S. BArRTOLI I/ trust, Milano, 2001, 593.

¥ Ne da conto A. GALLARATI, L traserizione degli acquisti immobiliars, cit., 9-10.

? Per questa visione, si veda Capitolo VI, § 8, nota 76.

10Secondo E. GAILLARD e D.T. TRAUTMAN, Trusts in Non-Trust Countries: Con-
Slict of Laws and the Hagune Convention on Trusts, in American Journal of Comparative
Law, 1987, 332, la formulazione francese si deve all'intenzione di spiegare ai
sistemi di ezvél law gli etfetti del #rust, che — aggiungiamo — gia Gierke confessava
di non riuscire a comprendere.
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Gia nella Convenzione, allora, la trasposizione giuridica del #ust
nella cvil law ¢ incentrata sul mantenimento degli originari profili
funzionali dell’istituto. La Convenzione persegue questo risultato
mediante inserimento nei sistemi di ¢zzz/ /aw di una struttura che
non ricalca quella di common law, ma ne costituisce una radicale me-
tamorfosi, consistente nella separazione dal patrimonio del #ustee
delle situazioni giuridiche affidate.

Questa distinzione, inoltre, non ¢ limitata dall’art. 2, lett. b) alla
responsabilita patrimoniale. Ebbene, se le restrizioni non sono po-
ste, esse non esistono. Ne consegue che la formulazione della citata
disposizione potrebbe ritenersi analoga a quella dell’art. 36, comma
4 TUE, secondo cui il fondo comune ¢ un patrimonio distinto, «a
tutti gli effetti», da qualsiasi altro patrimonio esistente e, in particola-
re, dal patrimonio del gestore. Cio significa che I'art. 2 della Conven-
zione dell’Aja pone in essere una distinzione tra patrimoni primari.

Questo ¢ il punto focale dell’ipotesi di lavoro qui proposta. Basti
pensare che se, al contrario, si ritiene che I'art. 2 lett. b) della Con-
venzione, non chiarendo espressamente che la separazione vale «
tutti gli effetti, non prescriva una separazione tra patrimoni primart,
allora si ha una separazione tra patrimoni secondati e il richiamo al
patrimonio acefalo ¢ fuori luogo.

Questa contrapposta tesi, tuttavia, espone ai ben noti rischi di
violazione dei principi di tassativita dei diritti reali e della trascri-
zione. A tale replica si potrebbe obiettare che, se la legge di ratifi-
ca puo essere eseguita con il patrimonio bilateralmente separato,
allora la legge stessa impone — implicandola — un’altra causa di
trascrizione, come pure un diritto reale nuovo e funzionalizzato. A
cio si puo replicare che il #7ust fund, se davvero fosse un patrimonio
bilateralmente separato, sarebbe imputato al #rustee e sarebbe dun-
que incluso nella sua successione, il che pone non pochi dubbi sulla
razionalita di una tale trasposizione dell’istituto e in particolare sul-
la sua corrispondenza ai profili funzionali del sistema nazionale di
common law da cui di volta in volta trae origine. Si tratta di obiezioni
che possono essere approfondite soltanto in diversa sede, ma che
appaiono possibili e di cui ci pare dunque opportuno avvertire il
Lettore.
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Cio che pero preme ancor di piu sottolineare ¢ che, indipenden-
temente dalla soluzione di tali dubbi, le osservazioni svolte in que-
sto paragrafo dimostrano come lo studio condotto in quest’opera
abbia potenzialita teoriche e applicative sistemiche, ossia anche su
terreni diversi da quello dei fondi comuni.

Si puo quindi affermare in questa sede, per ora soltanto come
ipotesi di lavoro e subordinatamente alla futura dimostrazione del-
la infondatezza delle obiezioni pocanzi prospettate, che Pordina-
mento italiano — e 'indagine potrebbe essere estesa agli altri sistemi
continentali — potrebbe disporre di uno strumento competitivo col
trust, sinora non individuato a causa del dogma della necessaria ti-
tolarita, e consistente nel patrimonio acefalo che, grazie alla ratifica
e quindi all’applicabilita della Convenzione dell’Aja del 1985, po-
trebbe fungere da embrione per un futuro guardian angel of the civil
law.

4. Congedo, con un caveat ai Legislatori enropei in merito alla futura

disciplina dell'intelligenza artificiale

Queste brevi note conclusive sul #ust, che costituiscono unica-
mente lo spunto per una prossima pubblicazione, ci sono servite
per offrire un esempio delle potenzialita sistematiche del lavoro
svolto, in vista di una futura teoria generale dei patrimoni separati
che si estenda oltre i fondi comuni d’investimento.

Emerge in modo chiaro che discorrere dei fondi comuni signi-
fica indagare il metodo giuridico e I'incidenza dell’economia con-
temporanea sulla visione del rapporto tra oggetti e soggetti e, an-
cor di piu, sulla rilevanza di questi ultimi.

A queste interazioni tra diritto, economia e tecnica vanno d’al-
tronde ricondotti anche altri fenomeni dirompenti come lintelli-
genza artificiale. In qualita di funzionario della Commissione per
gli affari giuridici del Parlamento Europeo ho l'onore di parteci-
pare alla preparazione dei testi legislativi in materia e di offrire un
contributo tecnico al dibattito sul tema, i cui aspetti sono innume-
revoli e vanno dalla responsabilita civile al copyright, passando per
la protezione dei diritti fondamentali e le relazioni internazionali.
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Sorgono qui interrogativi di non poco momento, come la discipli-
na della responsabilita risarcitoria connessa a danni cagionati da
automobili a guida totalmente autonoma o la possibilita di attribu-
ire una protezione giuridica alle opere originali di cui I'TA sia autri-
ce. Questi e altri problemi non possono essere risolti senza porre
al centro il profilo dinamico del diritto e dunque l'individuazione
di colui che puo o deve tenere un certo comportamento. Occorre
cio¢ continuare a squarciare il velo frapposto dal profilo statico.
Esso non soltanto ¢ ben noto nel diritto societario e oramai in
quello finanziario, ma ¢ destinato a divenirlo anche in questo nuovo
ambito tecnologico, dove alcuni gia propongono di attribuire legi-
slativamente la paternita dell’opera all'intelligenza artificiale stessa.
Se proprio lo si volesse fare, occorrerebbe delineare chiaramente
il prisma che I'interprete dovra utilizzare per identificare le conse-
guenze giuridiche sui singoli esseri umani coinvolti. In mancanza
di un tanto, dovremo aspettarci gli stessi problemi applicativi cui
la legislazione italiana in materia di fondi comuni ha messo capo.
Anche tutto cio induce a prendere in considerazione la possibilita
di un futuro contributo dottrinale.

In conclusione, anche quando, alla luce dei nuovi fenomeni eco-
nomici e tecnologici, degli automatismi che essi innescano e della
loro costruzione in termini statici, il rapporto giuridico non sem-
bra piu essere hominis ad hominem proportio'', resta comunque fermo
I'antico insegnamento di Ermogeniano: omne ius hominum causa con-
Stitutum est.

' DaNTE, Monarchia, V, 1.
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