LA RIFORMA DELLE SOCIETA’: DAL 1° GENNAIO 2004 IN SOFFITTA LE NORME DEL 42’.
Statuti e atti costitutivi da riscrivere entro il 30 settembre 2004.
di Massimo Giuliano
Con i D.Lgs n. 5 e 6  del 17.01.2003 è stato definitivamente approvata la riforma del diritto societario sostanziale e processuale, alla quale va ad aggiungersi la recente riforma fiscale istitutiva dell’Ires.
Dopo un anno di gestazione la riforma societaria entrerà in vigore il primo gennaio 2004, ma le società avranno tempo fino al 30 settembre per riscrivere i propri statuti e atti costitutivi.
Tuttavia se fino al 30 settembre le disposizioni dell’atto costitutivo e dello statuto già in essere conserveranno la loro efficacia dal 1° gennaio 2004 non potranno essere iscritte nel registro delle imprese le società che siano regolate da atto costitutivo e statuto non conformi alla riforma.

A sessant’anni dall’approvazione del codice civile del 1942, dopo un primo intervento del legislatore con il D. Lgs 58/1998,  limitatamente alle società quotate, si è giunti alla prima “vera” organica riforma del diritto societario.

La riforma rappresenta una risposta concreta alle richieste del mondo economico di costruire modelli di società di capitali capaci, oltre che di adeguarsi alle effettive esigenze operative, di competere in un mercato sempre più “globale” ma, sicuramente, meno generoso e concessivo.

Complessivamente, la riforma, infatti, raggiunge l’obiettivo prioritario che la legge delega  n. 366 del 2001 si era prefissata, ovvero quello di ridisegnare i modelli che caratterizzano la società per azione, la società a responsabilità limitata e la società cooperativa.

In pratica la nuova S.p.a. è caratterizzata da una maggiore libertà di costituzione e gestione, associata ad una elevata trasparenza a tutela delle minoranze. Saranno tre i modelli di governance cui le S.p.a. potranno affidarsi nella gestione dei propri business: il modello tradizionale, caratterizzato dalla presenza del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale; il modello monistico, caratterizzato dalla presenza del consiglio di amministrazione e del comitato per il controllo sulla gestione (nominato dal c.d.a. al suo interno), il modello dualistico caratterizzato invece dalla presenza del consiglio di gestione, che amministra la società (nominato dal consiglio di sorveglianza), e del consiglio di sorveglianza (nominato generalmente dall’assemblea ordinaria) che nomina e revoca il consiglio di gestione, approva il bilancio e promuove l’azione di responsabilità nei confronti dei componenti del consiglio di gestione.  
La S.r.l. invece cessa di essere considerata una piccola società per azioni per assumere le caratteristiche di una particolare società di persone seppur a responsabilità limitata. Potrà infatti  contare su una disciplina del tutto autonoma, in parte propria della società di persone potendo, addirittura, organizzare la governance con il solo richiamo alle regole dell’amministrazione della società semplice.
Ritornando alla S.p.a., uno dei punti salienti della sua nuova disciplina è, certamente, rappresentato dalla possibilità di costituire in seno alla società dei patrimoni dedicati. 
Una rivoluzione “all’americana” nel neonato diritto societario. 
Il nuovo diritto societario prevede due ipotesi di separazione del patrimonio.   
Un modello c.d. operativo, la costituzione di un patrimonio destinato ad uno specifico affare (dall’art. 2447- ter all’art. 2447- novies c.c.), e un modello c.d. finanziario, il finanziamento destinato ad uno specifico affare (art. 2447- decies c.c.).

Il primo è caratterizzato dalla costituzione di uno o più patrimoni separati, entro il limite del 10% del patrimonio netto della società, ciascuno dei quali destinato in via esclusiva ad uno specifica operazione economica. Si tratta in sostanza di una separazione giuridica del patrimonio dall’interno, senza dover ricorrere alla costituzione di una nuova società. 
Ne deriva pertanto la necessaria contabilizzazione separata del patrimonio e l’esclusiva responsabilità dello stesso in ordine alle obbligazioni contratte per la sua realizzazione.

L’altra ipotesi di separazione, sicuramente più snella, è attuata invece mediante la stipula di un contratto di finanziamento di uno specifico affare che, diversamente dalla prima, tende a soddisfare esigenze finanziarie dell’esercizio dell’impresa. Si tratta di uno strumento attraverso il quale si permette l’ingresso di mezzi finanziari nella società, al cui rimborso sono destinati unicamente i proventi dell’affare stesso. Da ciò ne consegue che la separazione patrimoniale sussiste esclusivamente a livello dei proventi nella fase di incasso, i quali devono essere e restare distinti dal patrimonio della società. Saranno pertanto necessari sistemi di rendicontazione e contabilizzazione in grado di individuare in ogni momento questi proventi.
La tecnica dei patrimoni dedicati, o separati, è nota negli Stati Uniti con il nome di tracking stocks o alphabet stocks, sperimentata oltreoceano per la prima volta nel 1984 dalla General Motors Corporation per l’acquisizione dell’Eletronic Data Sistem.

In questa occasione la GM emise classi speciali di azioni, la classe “E”, destinate a chi avesse deciso di investire il proprio denaro solo in quel settore.

C’è da dire, però, che la fattispecie dei patrimoni dedicati è già presente nel nostro ordinamento, si pensi alla disciplina delle SIM, delle società di cartolarizzazione dei crediti e a quella del project financing.
Con l’introduzione nel nostro ordinamento della possibilità di frazionare il patrimonio in più attività, giuridicamente separate e autonome, si apriranno nuovi scenari per i terzi investitori. Infatti, non sarà più necessario costituire nuove società controllate ad hoc per l’esercizio di attività presumibilmente e momentaneamente proficue, poiché basterà che la società ed i suoi soci decidano di destinare una parte del netto (riserve, utili non distribuibili ecc ) ad una specifica operazione. Inoltre, con la possibilità di emettere strumenti finanziari di partecipazione allo specifico affare, si permetterà che i terzi investitori, interessati a “rischiare” solo limitatamente al quel singolo settore dell’attività economica, non si trovino nella condizione di dover optare sulla radicale scelta “tutto o niente”.
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