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ire che anche la consulenza legale rientra tra i servizi che non possono essere forniti
lal revisore (comma 1-zer) e a rimuovere alcuni dubbi interpretativi suscitati dalla
ormulazione della norma sulla durata massima dell’incarico del revisore (comma

~gaarer).

Comma 15 — modifiche all'art. 162. La modifica introdotea colma una lacuna
tella vigente disciplina ampliando il campo di vigilanza della Consob anche all’or-
sanizzazione della sociera di revisione. Nel contempo perd si & ritenuto opportuno
wn prevedere le verifiche periodiche della Consob sull'indipendenza e I'idoneita
eenica delle societa di revisione rinviando al pit ampio intervento di attuazione
lella direttiva 2006/43/CE P'introduzione di verifiche sulla qualitd della revisione.
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SOMMARIO: 1. Inefficienze delle regole in materia di auditing e scandali finanziari di inizio
sccolo. — 2. Le reazioni sul piano normativo: un quadro generale. - 3. Le novitd intro-
dotre dalla legge sul risparmio a salvaguardia dellindipendenza delle societa di revisione:

a) nuove norme in materia di nomina. — 4

- (Segue). b) Nuova disciplina della revoca per

giusta causa. — 5. (Segue). ¢) Novitk in materia di esercizio del potere sostitutivo della
Consob. — 6. (Segue). d) 1 criteri di determinazione del compenso. — 7. (Segue). e) 1l du-
plice obbligo di rorazione e la nuova durata dell’incarico. — 8. Le incompatibilica perso-
nali all'assunzione dell’incarico. ~ 9. Le incomparibilich all'interno della rete. — 10. I di-

vieto di fornire servizi no audit,

Commento di

~Antonia Irace

L. Un'analisi delle novita previste dalla
egge sul risparmio in materia di discipli-
1z dell’aceivica di revisione contabile deve
weessariamente chiarire — seppure in e-
trema sintest — le ragioni che, per questa
nateria, hanno richiesto un intervento sul
esto unico sull'intermediazione finanzia-
ia. B inevitabile il riferimento ai fallic
aenti ed ai ¢rack finanziari dell’inizio di
juesto secolo, al fallimento, quindi, della
:nron ¢ della Worldcom per gli Stati U-
Wi, al crack m:m:ﬂ&.w in mzmowm_ e, per

T Oraarr. 3, comma 18, dugs. n. 303 del 2006.

" Basti qui citare, con riferimento a quegli stessi
i, quelli delle societs World Online (Olanda),

citare 1 piu significadivi, a quelli della Ci-
rio ¢ della Parmalat nel nostro pacse .

In tutti questi casi le societd di revi-
sione avrebbero dovuto avere la funzione
di “controllori” prestando, in qualita di
intermediari reputazionali (garekeepers) un
servizio agli investitori’. Loro compito
era garantire che le informazioni offerte al

~ UK}, Lemout & Hauspie (Belgio), Baz Group
(Svizzera), France-Telecom (Francia) cfr. PENATI,
Le Inutili Enron, 18.

* Per un quadro delle vicende che hanno con-
traddistinto gli scandali finanziari italiani cfi: ONA-
DO, [ risparmiatort, 499; ABRIANL, Dal caso Parma-
laz, 269; FIMMANO, [ gap di informazione, 401; DI
STASO, I caso Parmalar.

’ Cfr. COFFEE, Understanding Enron, 8.
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mercato dai loro clienti rispecchiassero la
realtd dei facti e risultassero conformi a
standards qualitativi minimi. In nessuno
di questi casi, invece, le trregolaritd con-
tabili, sempre presenti, sono state tempe-
stivamente evidenziate; i giudizi rilasciati
dai revisori non hanno permesso di per-
cepire le frodi né agli investitori, né alle
Autoritd di controllo sul mercato. L’inef-
ficienza dei controlli a rurela dei rispar-
miatori, forse sopratrurto inaffidabilica
dei giudizi dei revisori esterni, & apparsa
in maniera evidente.

Cosa ~ viene fatto di chiedersi — non
ha funzionato, cosa, quindi, necessitava di
essere corretto?

Lalta concentrazione presente  sul
mercato dellauditing” sicuramente & stara
fra le cause che hanno consentito il dif-
fondersi di controlli sempre pilt compia-
centi. In un mercato concenrrato la collu-
sione puo svilupparsi piti facilmente; le
societa che lo dominano perseguono una
strategia simile senza il timore che aleri
concorrenti possano conquistare quote di
mercato adottandone di diverse. questo
quello che normalmente & avvenuto. A-
vallare, metrere concretamente in atco
pratiche contabili al limice della legalita,
pur di assicurarsi contrarei dai propri clien-
ti, era divenuta strategia comune fra le

" Pochi dati rendono palese la gravitd del pro-
blema. Uno studio preparato per il Senato ameri-
cano — cfr. US GAO (US GEN ACCT.OFF), Requi-
red Study — testimonia che e big four presidiano cir-
ca il 78% del mercato delle public companies ameri-
cane, percentuale che sale sine al 99% se misurata
in termini di fatcurato. Per quanto riguarda PEuro-
pa lo studio sullimpato dei regimi di responsabili-
ta degli auditors reso pubblico nell’ottobre del 2006
{cfr. LONDON ECONOMICS, Study on the impact)
evidenzia come la concentrazione del mercato sulle
big four raggiunga anche it 1009%. Con riferimento,
infine, al nostro Paese i dati sono desumibili, olre
che dal rapporto europeo appena citaro, dalla Rela-
zione Consob relativa all’anno 2005 (cfr. CONSOB,
Relazione); secondo entrambe le fonti le prime 4
socicta di revisione, controllano, con riferimento al
fatturato, oltre il 94% del mercato.

maggiori societa di &R&&.:hm. 1 moltipli-
carsi delle frodi veniva alimentato dalla
scarsa probability di essere costretti a pa-
garne le conseguenze. Particolarmente gra-
ve era {assenza di un enforcement adegua-
to negli Stati Unit. Qui i comportamenti
scorretti del revisori potevano essere san-
zionati attraverso: a) una class action por-
tata avanti da e nell’interesse di semplici
investitori, investitori istituzionali o cre-
dirori; b) un provvedimento della SEC dj
tipo amministrativo; ¢) un procedimento
penale. Intorno alla meca degli anni no-
vanta vi erano stati, perd, intervent nor-
mauvi (it Private Securities Litigation Re-
Jorm Act del 1995 ed il Securities Litiga-
tion Uniform Standards Act del 1998) che,
sulla spinta degli interessi corporativi del-
le grandi societd di revisione, avevano ri-
definito il regime di legittimazione atciva
all’esercizio delle class actions, riducendo
le responsabilica imputabili ai revisori pet
mancanza di oggettivira e di integricd nei
loro giudizi fino al punto da renderli qua-
si immuni da questo tipo di azioni ‘ Fra
sparita, cosi, quella che ~ per i costi che
COmMPpOItavano i risarcimentl - fino a quel
mMOMmeENto era stata, per i revisori, la mi-
naccia pili concrea e, Contemporancameri-
te, un tangibile disincentivo alla scorret-
tezza nei comportamenti,

La &a«mnmm:ﬁ di prospettive tra azio-
nisii “esterni” e revisori, ha, perd, soprat-
tueto, determinato il fallimento dei con-
trolli esterni. 1 giudizi dei revisori, infatt,
in assenza di norme efficienti in tema di

" Sul punto cfr. O'CONNOR, The Inevirabil i
EINSENBER, MACEY Was Arthur Andersen, 270 so.;
PARDOLESY, PORTOLANO, Lazte, lacrime, 207.

“Sul punto cfr. PARDOLESI, PORTOLANG,
Latte, lacrime, 207; PRESTL, I sisterna, 303; FERRA
RINL, GIUDICL, Financial Scandal, 24 ¢, SOPrartutio,
BUTA, La responsabilira, 101. L' Autrice ricorda co-
me, di fronte agli scandali finanziart, fu valurara in
primo luogo la possibilita di rivedere proprio le not-
me in materia di responsabilita dei revisori. Vedi
anche, ivi, altre indicazioni bibliografiche.
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indipendenza, hanno finito per essere sem-
pre pitt condizionad dal lore interesse ad
assecondare il soggetto da cul avevano
ricevuto l'incarico. Il potenziale conflitro
di interessi era noto da tempo ma, a lun-
go, si era ritenuto che non pregiudicasse
la qualica dellattivita di controllo. La cre-
dibilita delle certificazioni — si sosteneva —
deriva dal farto che il controllore, nello
svolgimento del proprio lavoro, mette in
gioco un capitale reputazionale costruito
in anni di artivita, capitale che & partico-
larmente interessato a salvaguardare . L'e-
sperienza degli uldmi anni ha mostrato,
al conurario, che — soprattutto nei casi,
sempre pilt diffusi, in cul la dipendenza
della societa di revisione nel confronu del
management & accentuaa dallofferra di
servizi di consulenza accanto ai servizi di
anditing — le perdite di reputazione pos-
sono essere inferiori ai guadagni derivant
anche da un dliente individuale; esse non
rappreseatano, quindi, un mnnwo efficace
al ditfondersi del mal costume ™. A partre
dalla fine degli anni "90 - quando lof-
terta di artivita di consulenza ha iniziato
ad essere nettamente pils reddidzia e, quin-
di, pitt importante rispetto all'anditing,
che ha assunto la sola funzione di “artico-
lo civetea” (Joss leaeler) uiilizzato per ven-
dere servizi pilt lucrativi — il problema si ¢
palesato In wata la sua gravitd, T giudizi
VENIVANo, SPesso, espiessi sulla propria at-
uvita di consulenza o su quella di una so-
cietd o di professionistl appartenenti alla
stessa rete €, quindi, in palese conflitto di
eressi.

Ma ¢io non basta, perché la possibile
contemporanea offerta anche di servizi di
consulenza poneva nel aulla la pity impor-
tante garanzia a presidio dell'indipenden-
7a di un revisore, riconoscibile nella diffi-

Cfr. GOLDEBLRG, Accouniable Accowsitants,

" Cfr. MACEY, Efficient Capizal, 754.

coltd del cliente ad usare la minaccia di
revoca per mettere in linea il controllore
con il quale ¢ in disaccordo. la minaccia
di revoca in presenza di offerta di soli ser-
vizi di awditing ha, infatd, scarsa credibili-
t3; la revoca & un evento che deve necessa-
riamente essere reso pubblico e, quindi,
determina una c.d. high visibility sanction
innescando una serie di indagini da parte
delle autorita competenti che possono ar-
recare un danno maggiore alla societd og-
getto di controllo che alla societa di Riu
sione revocata. Se all'awditing viene af-
fiancata Patrivita di consulenza la situa-
zione si capovolge. Non solo i revisori
hanno pit da perdere in caso di licenzia-
mento ¢, quindi, hanno maggiori motivi
per compiacere il cliente che, in cambio,
potrebbe decidere di acquistare ulteriori
servizi, ma ~ ed & questo cid che pit im-
porta — il dliente ha anche a disposizione
una serie di pericolosissime low visibiliry
sanctions per modificare il comportamen-
1o del controllore piegandolo ai suoi desi-
derata. Se quest'ultimo si mostra rilutcan-
te ad avallare pratiche contabili poco cor-
rette, infattl, un contratto di consulenza
pud venire sciolto senza che cid &nﬁn:‘:m:m
indagini da parte delle autorita competenti
ed il conseguente impatto sul mercato.

In presenza di un adeguato monito-
raggio sull'accivica delle societd di revisio-
ne da parte delle autorica di controllo del
mercato, gran parte di quest problemi
avrebbe potuto essere superata. L'assenza
di adeguati controlli ~ in alcuni casi per
deficienze vere e proprie nell’atcivicd di
supervisione sul mercato, in molti altri
per Vassenza dei necessari poteri” — ha ul-
eriormente contribuito alla dequalifica-
zione dell'auditing esterno. Ancora una
volta il problema era particolarmente gra-
ve negli Stati Uniti ove lassenza di ade-
guati controlli sulle societa di revisione,

" Sul punto cfr. O'CONNOR, The Inevitabilisy.
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prima dellemanazione del SOA (Surba-
nes-Oxley-Act), derivava dalla stessa orga-
nizzazione della professione contabile. 1l si-
stema di norme che la regolava era quanto
mai complesso, ma, forse proprio per que-
sto, poco efficiente. Nelllambito dell'ente
principale del settore, 'AICPA (American
Institute of Certified Public Accountants),
si sviluppavano una serie di organizzazio-
ni secondarie: 'ASB (Auditing Standard
Boards), il FASB (Financial Accounting Stan-
dards Board), V'1SB (Undependence Stan-
dards Board). 1 operato di tutti questi or-
ganismi risultava fondamentale per un cor-
retto funzionamento del sistema. All'in-
terno delPAICPA, Pente che riguarda pitt
da vicino Paetivia di auditing, vi era il
SECPS, ovvero il SEC Practice Section,
creato nel 1977 ¢ composto dalle sociera
di revisione sottoposte agli obblighi di re-
gistrazione da parte della SEC. Il SECPS
cra a sua volta controllato dal POB (Pu-
blic Qversight Board), composto da cinque
membri pubblici indipendenti, ma la su-
pervisione era finalizzata esclusivamente
alla diffusione di notizie al pubblico da par-
te del POB. Erano, invece, direttamente
le societa che componevano il SECPS ad
avere il compito di svolgere le peer re-
views, ovvero indagini reciproche riguar-
danti la qualid dellacdiviea di auditing al
fine di valutarne [a corrispondenza a de-
terminati standards; questo tipe di control-
li era raro e, SOpratrutto, poco incisivo.

Al mercato avrebbe potuto, anche al
di fuori di una disciplina, trovare, auto-
nomamente, un nuovo equilibrio capace
di garantire nuova fiducia agli investitori
¢, quindi, lo sviluppo; a conferma di que-
ste capacitd di reazione, si citano i fatti
che testimoniano come, al presentarsi del-
le crisi, vi sia effetcivamente stata una rea-
zione sia da parte delle societa di auditing,
che hanno sostituito i soggettl che aveva-
no effertuato 1 conrolli, sia da parte dei

soggetti controliari, che hanno Spesso ri-
nunciato all’acquisto di servizi di consu-
lenza da parre della stessa societd che of
friva 1 servizi di auditing, e migliorato i
controlli interni con la previsione di una
maggiore rotazione dell’ audiz partner”

L’assenza di fiducia circa le reazioni
spontance del mercato, il timore dei tem-
pi che uno SPONLANEo riassestaniento a-
vrebbe portuto richiedere, soprattutto il ti-
more del presentarsi di nuovi dissesti han-
no indotto ad una reazione sul piano nor-
mativo: e questa & stata talmente netta
che la dottrina, pressoché ovunque, & sta-
ta chiamara a constatare eccessi nella re-
golamentazione ¢ a suggerire aggiusta-
ment di rotea al fine di ridurre i cosd le-
mmmf all'applicazione delle nuove discipli-
ne , sottolineando che questi cosd, incvi-
tabilmente, si sarebbero ripercossi sulle so-
cieta clienti e, poi, sugli stessi risparmia-
tori che, attraverso quelle regole, si vole-
vano tutelare.

Negli Stari Uniti — ove a rafforzare le
regole in mareria di indipendenza si era

" Cfr. ARRUNADA, Auditing Failure, 636.

"' Si sostiene che il costo dellapplicazione delie
nuove norme in materia di controlli conrenute nel
SOA potrebbe essere stimata pari al’1% dei profit
delle society e che, per garantire ai clienti |’
za richiesta dall'applicazione delle norme, le sociera
di auditing hanno clevato le loro tariffe fino al 35%
cfr. ARRUNADA, Auditing Failure, 637; KOEHN,
DEL VECCHIO, Rigple Effects, 36; ma sul punto
vedi anche, piti di recente, CITLESKI, WEIRICH,
Ups and Dozwns, 28; KOEHN, DEL VECCHIO, Revi-
siting the Rippl, 32, sccondo i quali gli effecri del-
U'applicazione della nuova nermativa appaiono si-
gnificativamente ridimensionati. Noq pud tacersi,
infine, che per la preoccupazione che leccessiva ri-
gidita nelle regole disincentivi le imprese europee
ed asiatiche dal quotarsi sui mercari americani ¢
stato costituito un Comitato composto da giuristi,
grandi aziende americanc e docenti universitar; con
Pobiertivo di proporre modifiche al SOA; questo
Comitato il 30 novembre dello scorso anno ha reso
pubblico un suo rapporto, cfr. COMR (COMMIT.
TEE ON CAPITAL MARKETS REGULAT 1ON) \Nﬁ,\ﬁw(
ove, alla luce di un’analisi costi/benefici della rogo-
lazione, si propongono decist cambiamenti al SOA.




334 REVISIONE DEL CONTI

ppena provveduto individuando, nella Fi-
2l Rule ™ della SEC, un elenco di servizi
o1 audir preclusi alle societa di revisione
- si ririene indispensabile intervenire, que-
ta volta, sul piano della legge federale. 11
yOA, immediatamente a ridosso degli scan-
{ali finanziari, ridisegna, — in senso signifi-
ativamente pill coercitivo ¢, SOprattutio
wil'otrica del superamento del conflitro di
nteressi — Uintera disciplina della corporate
weernance e, in particolare, quella della re-
isione contabile ¢, al tempo stesso, rinfor-
a i controlli sulle socierd di revisione che
eugono assegnadi al PCAOB ”, rimodula
¢ loro modalira nella considerazione della
sossibile operativitd in rete ed, infine, pre-
lude agli anditors Uofferta ai propri clien-
i di una vasia fascia di servizi professio-
wali

Di eguale forza e rilevanza sono le rea-
ioni deli'Unione curopea. Anche in que-
10 caso la consapevolezza dei problemi ¢ la
icerca di possibili soluzioni precede gli
;candali finanziari trovando espressione gia
welle posizioni espresse nel Libro Verde
all'indipendenza del revisore del 1996,
soi nella Raccomandazione della Commis-
ione del 15 novembre 2000 sui requisic
ninimi per il conwrollo della qualica della
evisione legale dei conti nell'Unione eu-
‘opea. L'urgenza dell'intervento si avverte,
o, maggiormente dopo lo scandalo En-
‘on, Uemanazione def SOA " e, ancor pil1,

Rule 337919 del 21 novembre
isponibile nel sito della sec: « 'C.g00. COn
; che Vaccompagnava Revision of the

icor Indipendence Requirements, Per

wno

Ii PCAOB viene nel SOA depurato a detrare
intera disciplina della®professione precedentemen-
¢ lasciata all'autoregolamentazione,

" Per una esaustiva descrizione del contenuti
ie1 SOA, cbr. TONELLO, Corporate governance, 14
e 338 85, e 481 ss.

" SOA - sorolinea SPAVENTA, Corporate
Zovernance ~ pone problemi all Furopa, perché &

col presentarsi anche in Europa di scandali
tinanziari che ripercuotono i loro effetd sul
mercato. Si arriva, cosi, all’emanazione di
una Raccomandazione sullindipendenza
del revisore del 2002 '° ¢, negli stessi anni,
ad una proposra di riforma della diretciva
in materia di revisione contabile che si tra-
muterd nel maggio dello scorso anno nella
nuova VIII direttiva .

Simile & la reazione sul piano degli ordi-
namenti dei paesi membri che vivevano, in
quegli anni, esperienze di crack fnanziari.
QSS@:P si ritlene necessario intervenire
sul potenziali conflited di interessi e, a tal
fine, vengono introdotte norme pilt strin-
genti in tema di controlli; fra esse assumono
particolare rilevanza quelle tese a garantire
indipendenza del revisore, Veffettivica dei
controlli esercitabili sul loro operato ¢ un
nuovo pill penctrante sistema di sanzioni '

Anche per quanto specificamente ci
riguarda gia solranto I'cco dei fenomeni
americani determina immediate preoccu-
pazioni negli operatori del mercato, pot-
tando all'istituzione, per iniziativa mini-

una manifestazione di unilateralismo, in quanto
estende la giurisdizione americana non solo alle so-
cicta europee quotate negli Staci Uniti, ma anche a
quelle societa che, pur non quotate a New York,
siano controllaic da una quorata a New York. II
problema ¢ acuto sopratturro nel caso dei revisori e
per la disciplina degli andir committees.

" Vedila pubblicaca in G.U.CE. a. L 191 del
19 luglio 2002. Occorre ricordare che la Racco-
mandazione dell’UE viene recepita, in Tralia, sul
piano della autoregolamentazione in un documento
sui Principi sull indipendenza del revisore redatto da
una commissione paritetica del C.N.D.C. ¢ C.N.R.
nel novembre del 2004 (vedilo nel sivo wwiw.cnde. it
nella sezione Seudi e ricerche); questi ultimi sono
stati pol raccomandati dalla Consob con la delibera
n. 15185 del 5 otrobre 2005 (vedila nel sito dell’or-
gano di controllo: wiww. consob.ir).

" Si tratra della direttiva 2006/43/CE del 17
maggio 2006 vedila in G.U.C.E. n. L 157 del 9
giugno 2006.

" Per un quadro sintetico delle reazioni dei di-
versi ordinamenti europei al caso Enron, cfr. ENRL-
QUES, Bad Apples; PRESTI, I sistemz dei consrolli,
407.
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steriale, di una “Commissione di studio
sulla trasparenza delle society quotate”,
presieduta da Galgano, con il compito di
«esaminare I'idoneita dell’ordinamento in-
terno a fornire al mercato la rappresenta-
zione veriticra della situazione economica,
finanziaria, patrimoniale delle imprese quo-
tate, che consenta di segnalare per tempo
Iinsorgere di situazioni di crisi ¢ di indi-
viduare le misure correttive necessarier .
I favori della Commissione, pur conclusi
celermente, non hanno, perd per lungo
emMpo, rovato riscontro in nuove scelte
sul piano normativo. Bisognera artendere
i crack prima della Cirio e poi della Par-
malat perché Pargomento torni all'ordine
del glorno con un’indagine conoscitiva par-
lamentare sy «I rapporti tra il sistema del-
le imprese, i mercad finanziari ¢ la tutela
del risparmio». Il documento finale che
riassume i risultati di quest’indagine evi-
denzia chiaramente i problemi esistenti in
materia di disciplina della revisione con-
tabile e individua possibili soluzioni nelle
richieste esplicite di una Consob sul ban-
co degli accusati: 1) riaffidamento del
compito di approvare le delibere di revoca
degli incarichi alle sociera di revisione e di
disporne direttamente la revoca; 2) tra-
sformazione in norme cogenti dei sugge-
rimenti contenuti nel rapporto della Com-
missione Galgano sulla duraca dell'incarico
delle societa di revisione e sulle incompati-
bilita applicabili alla societa stessa e al suo
network; 3) attribuzione di pilt ampi poteti
regolamenrari; 4) rimodulazione del siste-
ma delle sanzioni sui revisori in modo che
sia possibile una maggiore gradazione degli
interventi ¢ che questi possano essere anche

Y1l decreto istitutivo della Commissione ri-
chiama lattenzione sulla esigenza della trasparenza
e della prevenzione dei conflitti di interesse nel go-
verno delle imprese quotate ¢ sorwlinea, in parrico-
lare, Pesigenza di un esame specifico della materia
con riguardo al principi contabili, al ruolo dei revi-
sori ¢ al ruolo degli analisti,

di natura cautelare . Le risposte, sul piano
normativo, arriveranno solo alla fine del
2005 con l'emanazione della legge sulla
tutela del risparmio.

La nostra riforma — ultima fra quelle
dei paesi capiralistici ~ trova, come ¢ giu-
sto che sia, motivi ispiratori nella disci-
plina introdotta negli Stati Unid con il
SOA e nelle posizioni assunte da tempo
in sede di Unione europea.

La legge dedica alla revisione contabile
uno specifico titolo ~ il 11 — intitolato «/i-
sciplina della revisione contabiles. 1l tirolo
contiene un’unica norma — Uart. 18 che
prevede nelle fetrere da ) ad 4), un robu-
sto intervento sulla disciplina dettata in
questa materia dal testo unico sulla finan-
za. (GGia solo in prima lertura appare — mi
sembra importante sottolineario con una
punta di compiacimento — che vi &, da parc-
te del nostro legislatore, una netta, anche
se non piena, inversione di tendenza, un
ricorno al passato, a quanto nel nostro pae-
se veniva previsto gia nel d.p.r. n. 136 del
1975

I decreto Draghi, seguendo per certi
versi quella che, a quei tempi, era l'espe-
rienza d’oltre oceano, aveva puntato su di
una forte privatizzazione del rapporo tra
cliente e societa di revisione; in questa ot-
tica la Consob era stata privata del potere
di approvare le delibere di conferimento e
di revoca dell’incarico dj revisione, della
possibilita di revocare Uincarico di ufficio ¢
di individuare i criteri secondo i quali do-
vevano essere stabilidi i corrispertivi per l'ar-
tivita di revisione =, In nome, oggi, della tu-

* Cfr. CARDIA, Audizione 2 gennaio 2004,

“In questo senso PRESTL, // sistenia, 306; FOR-
TUNATO, [ fallimenti, 929; MENTI, Conflirs, 961,

* La scelta era criticara in dotering da FORTU-
NATO, L societd, 814 ss.; IRACE, Lastivity, 1178,
TRON, sub arr. 159, 861 quest'ultimo Autore evi-
denziava, da un lato, la possibilita di configurare
con riferimento alle nuove disposizioni introdotte
nell'ordinamentro, un eccesso nell'esercizio dej pote-



:ela del risparmio gran parte di quest po-
et viene ripristinata, le competenze del-
‘organo di controllo pubblico ampliate e
‘visto il sistema sanzionatorio. Poiché I'o-
siettivo da raggiungere era il superamento
elle distorsioni ¢ delle inefficienze che de-
fivavano dal conflitto di interessi si ritiene
A necessario operare su una pluralica di
stani. In primo luogo si ridefinisce 'ambi-
o di applicabilita della disciplina. A cl fi-
1e la moditica all’art. 116 Tuf, prevista alla
et &) della norma, opportunamente, chia-
‘isce che, nel caso st wratdd di socierd emit-
wend strument finanziari non quotati ma
diftusi fra il pubblico in misura rilevanee,
slere alle norme in materia di revisione
contabile gid espressamente richiamate, si
ipplica l'are. 160 Tuf e percio la nuova di-
scipling in tema di incompatibilica che que-
st ultima norma, pressoché iteramente ri-
ieritta, contiene. 1 nuovo art. 159, comma
3, introdotto con la lete. b) ha cura di spe-
citicare che [art. 2409-guater c.c., norma
festinata a disciplinare il conferimento e la
evoca dell'incarico sul piano civilistico, non
¢ applicabile agli Q::R:m, quotatl ed ai
soggetti a questi assimilari . Lintroduzio-
ae dellare. 165-bis Tuf, previsia al punto
1) della norma, opportunamente allarga,
:nfine, Papplicabilica della disciplina anche
dle sociera che controllano societa con a-
nont quotate ¢ alle societd sottoposte con
queste ultime a comune controllo. Imme-
diatamente rivolte al superamento del con-
lirto di interessi sono, poi, le modifiche
degli arre. 159 e 160 Tuf, introdotre dalle
et b) e ¢). A tal fine da un lato, con rife-
rimento alla posizione del cliente, si agisce
A delegart, dalbaltro, i pericoli derivanid dall'ingiu-
icara disparita fra il fegime previsto per le sociera
Juorate ¢ quello ex dopr n. 136 del 1975 che con-
Anuava a rimanere in vigore per aleri tipi di soggetti
witoposti ad obblight di revisione contabile.

" Quest'ultimo punto aviebbe, forse, potuto
considerarsi pacifico, ma la specificazione & co-
vungue uile a meglio definire I'ambito della disci-
olina applicabile.
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sulle norme che disciplinano nomina, re-
voca, durata dell’incarico e determinazione
del compenso, dall’altro, con riferimento
alla posizione della societh di revisione, si
individuano specifiche incompatibilica al-
l'assunzione e alla prosecuzione dell’inca-
rico. Nell'ortica di garantire un pit effi-
ciente enforcement delle norme, poi, con le
modifiche introdotte alle lett. d), ¢) ed f) i
poteri regolamentari della Consob, il si-
stema cautelare e quello delle sanzioni
vengono significativamente rivisti ¢ si in-
dividuano ulteriori presidi a tutela dei 1i-
sparmiatori con la previsione dei controlli
di qualita sulla societd di revisione e di pit
penetranti norme per ipotesi di responsa-
bilita. Inoltre, perché la revisione possa es-
sere efficace, particolarmente rilevante &
una chiara disciplina della revisione del
gruppo. A tal fine, le lett. g) ed h) modifi-
cano lart. 165 Tuf e introducono lart.
165-bis Tulf, ridisegnando, per questa spe-
cifica ipotesi, poteri, doveri, responsabilith
ed incompatibilitd. In alira sede, discipli-
nando le sanzioni penali vengono intro-
dotte, infine, norme tese a colpire pit effi-
cacemente la falsied nelle relazioni o nelle
comunicazioni delle societd di revisione e
la corruzione dei revisori ™. Tutti i punti
deboli della disciplina evidenziati dagli scan-
dali finanzjari vengono affrontad; il risul-
tato ¢ indubbio: la disciplina dei controlli
esterni sull’informazione contabile viene
significativamente rafforzata. Ciononostan-
te si evidenzia, immediatamente, dalla dot-
trina e dalle stesse parti interessate dai mu-
tamenti normativi, come in molti punti
Pintervento, tanto arteso, pecca quanto a
tecnica legislativa, appare spesso, e strana-

. . 25
DH@DRVDOD mﬁanpnbﬁﬁﬂwbﬁa BGQFMmO w
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' Questi punti sono disciplinati nei nuovi artr.
174-bis ¢ 174-rer introdoud dallare. 35, al cui com-
mento si rinvia.

* Forse radicale, ma sicuramente significativa &
la posizione di Guido Rossi che, all'indomani del-

lentrata in vigore (clr. I/ sole 24 ore 17 gennaio

i e
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sono sempre le parti interessate che, in se-
de di una nuova «Indagine conoscitiva in
merito all’attuazione della legge sui rispar-
mio», spingono per ottenere correzioni. Si
perviene alla stesura acruale delle norme
Tuf grazie al ddgs. n. 303 del 2006 che
rivede in molti punti le norme appena cor-
retee.

Non mancano tuttora sbavature, ec-
cessi nella regolamentazione; sono questi i
punti che alPinterprete sperra sotrolinea
re, quelli su cui maggiormente ¢i soffer-
meremo. Il legislarore, per dare artuazio-
ne alla nuova direttiva in materia di revi-
sione contabile, tra breve sary ancora chia-
mato ad intervenire su questa materia e
potrebbe porvi rimedio.

In questa otdica si devono illustrare
nel dettaglio le modifiche introdotte gra-
zie alla nuova versione dellart. 159 Tuf
prevista alla lett. b) della norma in com-
mento, modifiche ulteriormente riviste —
come gid ho ricordato ~ dal decreto attua-
tivo che & intervenuto direttamente sulla
norma riformara introdotta nel Tuf.

Appare immediatamente che il nuovo
art. 159 Tuf riconosce, nella versione at-
tualmente vigente, cosi come gia avveniva
nella versione presente nel decreto Dra-
ghi, due forme possibili di costituzione
del rapporto tra societs di revisione o
cliente:

a) quella che trova la sua fonte esclusi-
vamente nella volonta delle parti poiché &
attribuico all’assemblea che approva il bi-
lancio di esercizio, o a quella che sia stara
convocara ai sensi dell’art. 2364-4is, com-

ma 27, c.c. il potere di nomina della so-

——

2006, 5) arriva a definire la legge sul risparmio co-
me «una delle pit brutte degli ultimi trenta anniy,

2y

1 riferimento all’assemblea convocata ai sensi
del 2364-bs, introdotto gia nel Tuf nel 2004, al fine
di stabilire un raccordo con Ia riforma delle socierd,
vale ad individuare ~ analogamente a quanto avviene

AR 18

A
et R

cieta di revisione cosi come quello di ap-
provarne il compenso;

b) quella che trova la sua fonce in un
atto della Consob poiché a questa & con-
sentito intervenire di ufficio i dove la so-
ciera non abbia provveduro alla nomina;
in questa ipotesi, la stessa Consob ¢ chia-
mata a determinare il compenso.

Il legislatore, con il decreto attuativo,
ha fatto un passo indietro rispetto a quan-
to previsto dalla legge sul risparmio ove si
riconoscevano poteri pitt ampi allorgano
di controllo pubblico. 11 dgs. n. 303 del
2006 ha canceliaro, infatt, il potere della
Consob di impedire ['esecuzione della de-
libera di ateribuzione dell'inearico nei ven-
t giorni dal ricevimento dell’atto di no-
mina, per esistenza di ung causa di in-
comparibilita o perché la societd, cui era
stato affidato I'incarico, non veniva rite-
nuta dall’organo di controllo tecnicamen-
te idonea ad esercitarlo in relazione alla
sua organizzazione ovvero al numcro de-
gli incarichi gia assunti.

I potere in discorso ~ occorre ricor-
darlo — previsto dal decreto n. 136 del
1975, era stato soppresso dal Tuf. La sop-

?.mm&c:o veniva giustificara dalla dottri-

na” sulla base del rilievo che e societa di
revisione sono (tutce) soggette ad un con-
trollo preventivo al fine delliscrizione al-
lalbo e, quindi, non possono vedersi at-

per le societa per azioni che non ricorrono al mercao
di capitale di rischio — I'assemblea chiamara a delibe-
rare sulla nomina della sociera d; tevisione in quelle
ipotesi in cui, avendo la societs scelwo di adotgare i
sistemna dualistico non vi & approvazione del bilancio
da parte dell'assemblea. Essendo Passemblea previsia
dal 2364-44 individuata specificamente dal legislaro-
re come un'assemblea ordinaria non pud pilt ritener-
si, d'altra parte, che la nomina della sociera di revi-
sione debba avvenire in assemblea stracrdinaria {cosl,
seppure dubitativamente, ROSSI, Re: Asione).

g

 BALZARING, sub ar. 159, 1867, MONTALEN-
T, La socient guotata, 288. Va sottolineato che suc-
cessivamente all'encrata in vigore del decreto n. 136
del 1975 alcuni Aurori avevano suggerito di soitrarre
alla Consob il potere di nomina della socierh di revi-
sione. In questo senso cfr. CERA, [ Consod, 103



e
5]
oo

ribuito Uincarico in caso di incompatibi-
itd; d'altra parte, esse possono essere og-
setio di provvedimenti interdettivi tem-
»oranel o permanenti da parte dell’orga-
10 di vigilanza. Non vi sarebbero ragioni,
juindi, che giustifichino Pesercizio di un
sotere discrezionale della Consob relati-
ramente all'instaurazione def rapporto che
imarrebbe oggetto di un contratto di di-
itto privato. Questo tipo di impostazione
1on & condivisibile . La necessaria pre-
ienza di specifici requisiti per ottenere
liscrizione all'albo e, quindi, il vaglio del-
a loro esistenza da parte dell’organo di
controllo pubblico al fine di consentire
‘iscrizione non pud parificarsi alla verifi-
2a dell’esistenza dei presupposti di natura
>rganizzativa e di eventuali incompatibili-
% che rendano quella sociera di revisione,
sur idonea ad essere iscritta all’albo, ini-
{onea ad esercitare activica di controllo

&

n una specifica societa ™.

La scelea del decreto atruacivo appare,
percio, da apprezzare se letta all’interno
{el nuovo contesto normativo e cid anche
s sembra crearsi un sistema zoppo, con-
trassegnato da un’assenza di controllo da
parte della Consob sulla nomina. Tale ca-
renza di potere & asimmetrica rispetto al
ripristinato potere di controllo sulla revo-
ca ¢ al pilt ampio potere sostitutivo nella
nomina di ufficio. Si crea un sistema, in
alire parole, nel quale i controlli esercitaci
in sede di nomina e di revoca della society
di revisione possono ritenersi equivalenti
soltanto 1 dove si assuma che Porgano di
conwrollo pubblico pud fare pieno affida-
mento sullorgano di controllo :wﬁmn:o in
sede di attribuzione dell’incarico ™

Di asimmetria nella disciplina, a ben

4

TO, La societd, 814 ss.; IRACE,
TRON, sub are. 159, 862; ROR-

" Uno SPUALD N questo senso & gid in MINER-
0b, 69.
¥ Cost FORTUNATO, La suova legge, 8.
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vedere, non pud parlarsi, perché i con-
trolli esercitati dalla Consob in sede di
esercizio del diritto di revoca da parte del-
la societa revisionanda — Peffettive con-
traltare dei controlli in sede di nomina —
sono contrassegnati da caratteristiche si-
mili nelle modalita di esercizio dei poteri
di supervisione. In entrambe le ipotesi ri-
tengo non si sia voluto escludere il con-
trollo della Consob, ma garantirlo attra-
verso modalita diverse.,

Per meglio chiarire questa posizione, &
necessario andare per gradi. Va ricordato
che la modifica normativa & stata richiesta
dalla stessa Consob ™, argomentando che,
pet un corretro esercizio del potere in di-
scorso, essa avrebbe dovuto valutare, caso
per caso, aspetti quantitativamente ¢ qua-
licativamente complessi: I'esistenza di pre-
supposti di natura organizzativa in capo
alla societd di revisione e eventuali cause
di incompatibilita. Per garantire efficacia
al controllo sarebbe stata essenziale la co-
noscenza nel continuo di elementi per lo-
ro narura dinamici che la Consob non a-
vrebbe potuto raggiungere nei venti gior-
ni concessi per Pesercizio della supervisio-
ne; Pattivita di controllo che avrebbe po-
tuto essere svolta (peraltro concentrata nel-
la stagione delle assemblee societarie con
conseguente impatto operativo di grande
onerositd) avrebbe finito per concretizzar-
st in un controllo meramente formale di
attestazioni rese dalle societd di revisio-
ne ”. La valutazione di questi punti a-
vrebbe dovuto trovare una pilt efficace ed
efficiente collocazione nell’ambito della ge-
nerale acrivitd di vigilanza sulle societa di
revisione, attivitd che 'organo di control-
lo pubblico ¢ chiamato ad esercitare sia in

" Cfr. CARDIA, Audizione 27 setrembre 2006,

*E quanto avveniva — ricorda RORDORF, L re-
visone, 133 ~ ai tempi in cui alla Consob era ricono-
sciuto il potere. Molto raramente, Porgano di con-
trollo pubblico in quegli anni si era avvalso del potere
di bloccare la nomina di una societa di revisione.
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via sistematica, sia in via episodica. Per-
mangono, infatti, ex art. 159, comma 6,
Tuf, da un lato, il potere della Consob, di
verificare Vesistenza di cause di incompa-
tibilira, dall’alero, quello di accertare I'esi-
stenza di irregolarita nello svolgimento del
lavoro di revisione. Permane, ancora, la
possibilita anche immediatamente dopo
la nomina di revocare di ufficio la society
di revisione nominata dall’assemblea invi-
tando la societd conferente a rivedere la
sua scelta e, nel caso che Passemblea non
provveda entro trenta giorni, il potere di
nominare di ufficio una nuova societa di
revisione.

Cid induce a ritenere non casuale che,
fra le novitd introdotte per efferto del
d.lgs. n. 303 del 2006, vi sia latrribuzio-
ne del potere di proporre la nomina della
societa di revisione all’organo di controllo
e che il potere in discorso sia accompa-
gnato &&_,ovv:mo di motivare la proposta
in sede assembleare. Si innova anche sy
questo punto rispetto alla disciplina con-
tenuta nella legge sul risparmio adottando
una soluzione che, a detta della Relazione
al decreto attuartivo, intende attribuire al-
['organo di controllo della society un ruo-
lo piu significativo nei confronti del revi-
sore esterno sganciandolo, in un momen-
to saliente, dalla possibile sudditanza nej
confronti dell’organo di gestione. Le cri-
tiche alle modifiche apportate dal legisla-
tore delegato nel meccanismo di nomi-
na” appaiono poco condivisibili. Non va-

" La scelra @ stata, Immediatamente criticara
dalf Assirevi che, nella sua audizione del 26 settem-
bre 2006, sottolinea che:

(i) determina rischi di influenza da paite di
uno dei soggerti controllori (l'organo di controllo
lnterno, per Fappunto) sull’altro (il revisore ester-
no), con inevitabili conseguenze sotto il profilo
della loro reciproca autonomia ed indipendenza,
nonché dell'interazione dei conerolli dj rispettiva
competenza;

(if) fa venir meno Parruale sistema di confronto
dialettico e di autorutela reatizzato dalla disciplina
vigente, che prevede il monitoraggio da parte del

l¢ obiettare che la nuova formulazione
&m:w Norma crea un sistema meno omo-
geneo, poiché, per le societa che non fan-
no appello al mercato del capitale di ri-
schio, la nomina ¢ demandata ad una pro-
posta dell'organo amministrativo ¢ viene
approvata dall’assemblea sentito il colle-
gio sindacale (art. 2409-guarer c.c). A
ben vedere la differenza nella disciplina,
che non & detto permanga con ['artuazio-
ne della nuova ottava diretciva, & giustifi-
cata dalla presenza di pill ampi interess
degni di rutela e dalla differente funzione
che, in considerazione degli stessi, & sicu-
ramente riconoscibile nell’organo di con-
trollo delle societd che fanno ricorso al
mercato del capitale di rischio. Seppure,
del resto, la nuova versione dell’ottava di-
rettiva non esclude la possibilita che la
nomina sia basara su una raccomandazjo-
ne formulata dal comitato per il controllo
interno e per la revisione contabile e,
quindi, che la proposta possa provenire

collegio sindacale (o dei corrispondenti organi di
controllo previsti nei sistemi monistico ¢ dualistico)
delle scelte effertuate dal consiglio di amminisera-
zione;

(ii1) pare affidare allorgano di controllo incer-
no la definizione della durara e degli aleri termini
contrattuali dell'incarico, in palese incongruenza
con il sistema che non prevede, in linca di princi-
pio, l'atuibuzione a rale organo di comperenze di
narura gestoria/operativa;

(iv) non risulta in linea con le previsioni ¢ le fi-
nalita dell'VIII directiva che, dopo aver previsto,
all’art. 37 che «if revisore legale 0 Limpresa di revisio-
ne contabile sono designati dallassemblea gene
gl azionisti o dei membri dell onte sottoposto alla revi-
sione contabiles, aggiunge che «gl Stati membri pos-
sono prevedere aliri sistomi o snodility di d A 0NC
[...), purché tali sistemi o modalisy wiiring ad assicu-
rare Lindipendenza del revisore legale o dell iripresa
df revisione rispetto ai membri esecurivi dell organo di
amministrazione o all organc di direzione deli ense
sattoposto alla revisione comtabiles ¢, all'art. 41, com-
ma 3, specifica che la proposta di nomina della so-
cteta di revisione pud provenire dall’corgano di am-
ministrazione o dall’worgano di controlion, chiarendo
che, in questultimo caso, «& basarz s una raceo-
mandazione formulaty dal comitaro per il controlls
mnterno ¢ per la revisione contabiles.




dall’organo amministrative ™, la precisa-
zione, contenura nell’are. 41, sembra rife-
rirsi alle societd in cui manca un 0rgano
di conwollo interno differenziato, in altre
parole, a quanto avviene, nelle companies
del Regno Unito e, per il nostro ordina-
mento, nelle societd che adottano il siste-
ma monistico . Non credo, ancora, che
il potere di proposta riconosciuto all’or-
gano di controllo comporti un’ingiusti-
ficata ingerenza di questo nella gestione
per Velementare considerazione che non
si tratta di una scelaa di tipo gestionale ¢
non vi ¢, d’altra parte, per le modifiche
previste nella disciplina della durata del-
lincarico ™, alcun potere di definire né la
durata deli’incarico, né di determinare la
retribuzione attraverso una contrattazione
del tutro autonoma ™. Non puo dirsi, in-
fine, che attribuzione del potere di pro-
posta all’'organo amminiserativo e la pre-
visione di un parere sulla proposta del-
P'organo di conrtrollo interno, avrebbe ga-
ranuito in maniera pitt efficace 'indipen-
denva in ragione del monitoraggio da par-
te dell'organo di controllo delle scelee ef-
fectuate dal consiglio di amministrazione.
La nuova disposizione va letta nel quadro

Lo sotrolinea FORTUNATO, La revisione, 8.

il Codice di autodisciplina delle sociers quo-
ito 8C3 d) prevede che sia il comitato di
nirodlo inreeno a valutare le proposte per Paffida-
wnto dell'incarico alla societd di revisione ma in
¢sso sioha anche cura di raccomandare nel Com-

del comitaro per il conwrollo inrerno ed il collegio
sindacale chiarendo che i dove questo coordina-
mento viene realizzato la valutazione pud farsi an-
che da parre del collegio sindacale a parto che av-
do modalita equivalenti che consentano
di amministrazione di trovare nei lavori
del collegio sindacale ,,,\Lomc»s disamina delle mare-
rie oggerro delle proprie responsabilica.

“ Sul punto ofv. infra, § 7.

7 Auspicavano un cambiamento della norma
el senso di prevedere fa scelra deli’assemblea allin-
terno di una terna di societa di revisioni proposte
dalf'organo di conrrollo la Commissione Galgano
sulla trasparenza ¢ PRESTY, #f sisrema, 308.

o
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dell’art. 159 Tuf cosi come rivisitato dagli
interventi della legge sul risparmio e del
decreto attuativo, in un quadro, quindi,
in cui, in nome dell’esistenza di interessi
pubblici degni di tutela, si rafforza il ruo-
lo di vigilanza della Consob prevedendo
che la societd invii, con la delibera di no-
mina, anche le motivazioni dell’organo di
controllo che accompagnano la proposta.
La novita solo prima facie pud non appa-
rire rilevante. L'art. 159 Tuf nella versio-
ne contenuta nel decreto Draghi, in real-
ta, gia richiedeva un “parere” del collegio
sindacale per P'adozione della delibera,
“parcre” la cui mancanza — secondo parte
della dottrina — determinava un vizio pro-
cedimentale tale da condurre all’annulla-
bilicd della deliberazione ™; la lettera della
norma non faceva parola, perd, di una
vera e propria motivazione del parere in
discorso ritenendosi, probabilmente, che
Pobbligo di motivare avrebbe imposto ai
sindaci una valutazione di merito e non
di legittimica su una scelta che veniva ri-
tenuta di competenza degli amministrato-
ri. La giurisprudenza — chiamara a decide-
re su di un caso di revoca della society di
revisione — aveva sostenuto che quella dei
sindaci era una mera dichiarazione di scien-
za ¢, percio, la mancanza, Uinsufficienza o
Uerroneita della motivazione non poteva-
no considerarsi vizi della deliberazione di
atfidamento o revoca dell’incarico . Qual-
che contenuro dispositivo in piu circa i
contenuti del parere era previsto sul piano
regolamentare. 1l Regolamento Emiteenti
lart. 146, comma 1, lett. ¢)] richiedeva
P'invio alla Consob di un «parere del colle-
gio sindacale previsto dall'articolp 159, com-

"o questo scnso BALZARING sub arr 159,
1875; MONTALENTI, La socierd quotata, 289; DO-
NATIVE, sub art. 159, 1463; SANZO, sub are. 159,
22245 SALADING /] parere, 416,

" Cfi. Trib. Novara, 26 novembre 2603, in
Giur. comm., 2004, 11, 414 ss. con nota di SALA-
DINL, I/ parere, 416.
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ma 1, Tuf, contenente valutazioni sullin-
dipendenza della societiy di revisione ¢ sulla
sua idoneitd tecnica, con particolare riguar-
do all'adeguatezza o completezza del piano
di revisione e dell organizzazione della so-
cletd in relazione all ampiezza e complessira
dell incurico da svolgerer ™, Grazie alla nuo-
va formulazione dell’art. 159 Tuf, si spo-
Sta questa previsione regolamentare sul
piano normarivo. L’esistenza della norma
consente perd di superare le posizioni me-
no rigorose ancora presenti in doterina;
da un lato fa si che P'assenza o Pinsuffi-
cienza delle motivazioni possa determina-
re un vizio della delibera di nomina, dal-
laltro, permette di ricostruire su pit soli-
de basi il rapporto tra I'organo di control-
lo della societa revisionata e lorgano di
controllo pubblico, rende evidente che il
legislatore ha voluto offrire alla Consob
uno strumento per esercitare il controllo
dell'idoneita tecnica della sociery di revi-
sione, mediato ma presumibilmente pitt
efficiente in quanto Porgano di controllo
interno & consapevole, per il ruolo che
ricopre, del contesto entro i quale la so-
cied di revisione andrd ad inserirsi. Si
conferma in questo modo il ruolo ateri-
buito all'organo di controllo dall’articolo
149 comma 3 Tuf: «organo referente nei
riguardi dell’ Autorita di vigilanza» "'

4

Per un commento della disposizione cfr. Ca-
RATQZZOLO, Le norme, 1385. B OPPOTIUNO ricor-
dare anche che ritienc debba averc analoghi conte-
nuti anche i parere dell'osgano di controllo richie-
sto dall’art. 2409-quater, D1 CECCO, sub arr. 2409-
quater, 641,

¥ Cosi con riferimento al sistema normarivo
introdotro dal Tuf, FORTUNATO, 7/ nuovo ricolo,
14; IERMANO, sub ar. 159, 1328; BALZARINI
sub arr. 159, 1876, la quale, perd, sottolincaya
che il collegio sindacale non ha mezzi, strumend o
struttura idonei all’espletamento di funzioni ana-
loghe a quelle svolte dagli audit commirtee dei pae-
si anglosassoni. Problema questo forse parzial-
mente superato grazie alla sopravvenuta riforma
delle socieca di capitali e alla stessa legge di rispar-
mio qui in commento. Quel che & certo ¢ che in
questo senso la norma oggi vigente viene lerra dal-

Se questo quadro si condivide, se ne de-
ve anche dedurre che la proposta di nomina
non manca di monitoraggio; i dove la
Consob abbia motivo di ritenere, ricevuca la
delibera, non adeguate le motivazioni che
Vaccompagnano, essa ha pur sempre il pote-
re di attivare gli opportuni controlli grazie
ai quali potrebbe arrivare a decidere di revo-
care, anche immediatamente, la nomina
mvitando la societd a rivedere le sue decisio-
ni. Qualora manchi un conerollo sull'ade-
guatezza della scrurcura organizzativa ¢ una
verifica che non vi siano incompatibilicy, ri-
tengo che la Consob possa denunciare al
tribunale Porgano di controllo interno ai
sensi dell'art. 152, comma 2, Tuf ™.

W ;Ugualmente positivo ¢ il giudizio sul-
Poperato del legislatore quanto alla disci-
plina delle modalita di interruzione del
rapporto con la societa di revisione. An-
che in questo caso, al fine di perseguire
Yobiettivo del superamento del conflitzo
di interessi, cra necessario introdurre delie
modifiche all'art. 159 Tuf, E cio che & av-
venuto precisandosi, nel nuovo arc. 159
Tuf, commi 2 e 6, che il rapporto pud
sciogliersi:

a) per volonta del cliente che revoca
I'incarico in presenza di giusta causa;

b) per l'intervento dell’organo di con-
trollo pubblico che procede ad una revoca
di ufficio It dove accerti Pesistenza di cau-
se di incomparibilita o irregolarita nell’e-
sercizio dell’attivita di revisione.

Le modifiche riecheggiano ancora una
volta i contenuti del decreto n. 136 del
1975 e precisamente il dertato, su questo
punto, del suo art. 2, abrogato dal decre-

Porgano di controilo pubblico cfr. CARDIA, 7/
ruolo, 9.

¥ Meno efficaci risultavano i poteri della Consob
nella vigenza delle disposizioni del Tuf per l'assenza —
in quel contesto normativo — del potere di revoca da
parte &n,zvonrmwao di controllo pubblico. Su questo si-
stema cfr., pitt ampiamente, IRACE, L artivizs, 1180,
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to Draghi. La nuova disciplina ha, perd, il
pregio di definire pitt nertamente en-
trambe le ipotesi. Innanzitutro, viene me-
glio definito il potere della societa revi-
sionanda di chiudere il rapporto, chia-
rendo, gid sul piano normativo, non solo
che non pud costituire giusta causa la di-
vergenza di opinionti rispetto a valurazioni
contabili o a procedure di revisione, ma
anche, grazie agli ulteriori cambiamenti
inwodott nella norma dal dlgs. n. 303
del 2000, che sulla revoca & possibile de-
liberare solo su proposta motivara deli’or-
gano di controllo interno della sociech.

I controlli sull’esistenza della giusta
causa saranno quindi, nel nuovo sistema
normativo, su due livelli:

a) controlli effettuad da parte dell’or-
gano di controllo interno della cui effetu-
Vita questo si assumera la responsabilich
nei contenuti delle motivazioni della pro-
posta di revoca, motivazioni che, con la
delibera dell’assemblea, dovranno essere
inviate alla Consob;

bjcontrolli effettuati da parte dell’or-
gano di controllo pubblico che — nel ter-
mine di 20 giorni — pud rigeteare la deli-
bera che approvava la revoca e nominava
contestualmente una diversa sociera di
revisione per I'assenza di giusta causa,

51 applica, come gia avveniva nella vi-
genza del decreto n. 136 del 19757, 1l
principio del silenzio assenso, ma si re-
stringono significativamente i poteri delle
societa di sclogliere il contratro offrendo,
al tempo stesso, alla society uno strumen-
w cfficiente — il controllo esercitato dal-
Ulnterno — per intervenire temipestivamen-
te i dove effeccivamente la giusta causa

’

" La norma contenuta nel dpr. n 136 del
1975 era stata modificara dall'arc. 15 del d.L 27
gennalo 1992, n. 8% allargando le possibilits con-
lla Consob di revocare lincarico di ufficio
anche all'ipotesi che venisse meno, Uidoneity tecni-
ca della socierd di revisione nel corso dello svolgi-
mento dell'incarico.

esista essendo sopravvenute incompatibi-
licd o inadeguatezze della struttura orga-
nizzativa della societd di revisione o essen-
dosi evidenziate irregolaricd nello svolgi-
mento dell'incarico ™. Sono offerte alla so-
cietd di revisione le stesse garanzie previ-
ste in ipotesi di revoca per Porgano di con-
trollo interno con la sola precisazione che
qui ¢ la Consob e non il tribunale il sog-
gerto a cul spetta il definitivo accertamen-
to circa l'esistenza della giusta causa 2,

Defficacia della tutela dell'indipen-
denza delle societa di revisione viene po-
tenziata e cid non solo rispetto a quanto
previsto nel decreto Draghi * ma anche
con riguardo a quanto veniva previsto dal-
la Consob in via regolamentare: un obbli-
go per lorgano di controllo interno di ve-
rificare Pesistenza della giusta causa ¢ mo-
tivare il parere sulla revoca.

Continua a mancare, seppure pill vol-
te richiesto dall’Assirevi V', un diritto di re-
cesso per la societd di revisione in presen-
za di giusta causa. Non credo, perd, si trat-
ti di una pecca della disciplina. La Con-
sob ha correttamente sottolineato, gia ai
tempi in cui era in vigore il decreto n. 136,

" L’obbligo di condizionare la revoca al parere
del collegio sindacale introdotio dal Tuf veniva
giudicato positivamente da TEZZON, Ricognizione,
secondo il quale su questo punto i controlli endo-
societari sono piti efficaci di quelli eterosocietari.

" Sulle ipotesi di giusta causa ¢ sulla tutela del-
la societd di revisione nel contesto del d.p.r. . 136
del 1975 cfi. ROSSE, Revisione, 113 ¢ BUSSOLETTI,
Socicti di professionisti, 1087. Quanto ai possibili
rimedi a disposizione della societa di revisione in
ipotesi di revoca in assenza di giusta causa si ritene-
va (BALZARINI, sub ars. 159, 1874) che, alla societa
di revisione spettasse il dirirto di impugnare la deli-
bera facendone valere la nuilith ex art. 2379 essendo
il comma 2 dell’art. 159 Tuf norma a carattere im-
perativo di ordine pubblico, attinente alla strutrura
ed al corretto funzionamento della sacietd. Analogo
¢ il discorso nella vigenza della disciplina artuale.

it

L’assenza di conrrolli in sede di revoca della
socicta di revisione veniva criticata in doterina cfr.
FORTUNATO, La sociert, 815.

7 Cft. ASSIREVI, Andizione, 13 scutembre 2006,
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che la societa di revisione non puo rinun-
ciare all'incarico assunto; I'incarico non
ha carattere volontario e pertanto pud so-
lo essere revocaro, dopo una valutazione
della Commissione circa il venir meno dei

. P 8
presupposti che lo hanno originato .

<2+ Un ulteriore problema che ha trova-
to soluzione solo in sede di decreto attua-
tivo & quello della nomina di ufficio della
societa di revisione nell'ipotesi che la so-
cietd non provveda direttamente. 11 pote-
re in discorso infatdi, gia presente nel Tuf,
poi cancellato dalla legge sul risparmio, &
stato — opportunamente — ripristinato su
espressa richiesta della Consob ¥,

Gl interrogativi che la dottrina si po-
neva nella vigenza del vecchio sistema
normativo circa i confini del potere sosti-
tutivo della Consob non sono stati, perd,
in aleun modo risolt. Non vi ¢ dubbio —
cosi come non vi era nel regime del decre-
to Draghi — che I'intervento dell’organo
di controllo si possa considerare legittimo
in tutte le ipotesi di assenza della delibera
per omessa sottoposizione della nomina al
vaglio dell’assemblea o per mancato rag-
giungimento del guorum richiesto. Non
sono ancora chiare, perd, le conseguenze
qualora I'assemblea approvi una delibera
invalida. In caso di nullita probabilmente
& legittimo che la Consob impugni la de-
libera viziata ed eserciti il suo potere di
nomina di ufficio. Pit complessa conti-
nua ad apparire la soluzione nel caso di
annullabilica delfa delibera. Questa, infat-
ti, acquista efficacia al decorso dei tre me-
si concessi per I'esercizio del diritto all’im-
pugnativa ed in ogni caso il suo annulla-

* Cr. le Comunicazioni 21 fuglio 1987 n.
12983 e 3 agosto 1987 n. 14065 disponibili nel
sito della Consob wiww.consob. ir.

49 .. i~ . B ..
CARDIA, Audizione 24 settembre; it ripristino

del potere in discorso viene anche auspicaro da As-
SONIME, Le muove disposizions.

mento fa salvi i diriccd acquisiti dai terzi in
buona fede E da ritenersi, perd, che la
ratio della norma — escludere la possibilita
che vi sia elusione dell’obbligo di assog-
gettamento alla revisione contabile — con-
senta di ritenere che il potere sostituivo
della Consob possa esercitarsi in tutti quei
casi 1n cui, per una qualsiasi causa, non si
sla potuto arrivare al conferimento del-
Pincarico.

Manca la previsione dei termini entro
cui dovra aversi lintervento sostitutivo
dell’organo del controllo. Identica caren-
za carateerizzava la disciplina nel sistema
del Tuf. La Consob aveva ritenuto dj po-
tere e dovere intervenire con una disciphi-
na regolamentare, detrara ai sensi del vee-
chio testo dell’arc. 159, comma 8, b).

Il Regolamento emittenti prevede, quin-
di, all'art. 148, che la Consob conferisca
d'ufficio Pincarico di revisione ¢ ne de-
termini i corrispettivo, qualora la societa
obbligata non vi abbia provveduto, tra-
scorsi sessanta giorni dal sorgere dell ob-
bligo, dalla scadenza di un precedente in-
carico ovvero dalla comunicazione previ-
sta dall’art. 163, comma 5, Tuf. Sempre
il Regolamento fissa nei quarantacinque
giorni successivi alla scadenza il termine
per la delibera della Consob ™.

Non credo che la disciplina regola-
MENTAre possa, su questo punto, ancora
ritenersi ammissibile. Fssa valeva a copri-
re P'assenza di previsioni sul plano norma-
tivo "' che non pud pitt addebitarsi al legi-

"1t termine fissato nel Regolamento coincide
con quello che era fissato, dal comma 9 dell’are. 2
del decreco n. 136 del 1975 cosi come modificato
dal decreto n. 88 del 1992, perché la socicta cliente
provveda alla nomina di un’alera sociea di revisio-
ne. Si prevedeva — prima dell’abrogazione della
norma da parte del testo unico della finanza che
scaduto questo termine organo di conrrollo doves-
se provvedere di ufficio senza fissare alcun termine
per il provvedimento della Consob.

" Critiche alla previsione su questo punto di
una disciplina regolamenrare nel regime del Tuf
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slatore poiché i dove si ¢ andaro a disci-
plinare il potere della Consob di sindaca-
re il provvedimento di revoca per giusta
causa dell’incarico adottato dall’assemblea
della socierd, st ¢ indicato nell’art. 159, al
comma 6, un termine (30 giorni) perché
lassemblea provveda alla nomina di una
nuova societa di revisione ed un ulteriore
termine (ancora di 30 glorni) perché la
Consob esercidl Peventuale potere sostitu-
tivo di nomina di ufficio nell’ipotesi che
ia societa non decida sulla sostituzione,
L'analogia esisrente fra le due ipotesi por-
ta a ritenere che analoghi devono essere i
rermint entro 1 quali va esercitato il pote-
re sostitutivo della Consob  nell’ipotesi
che la nomina da parte della societa non
avvenga nell'assemblea ordinaria di ap-
provazione del bilancio ™. Il potere sosti-
rutivo della Consob. scattera, quindi, 30
giornl dopo che Passemblea tenuta a deli-
berare non abbia provveduto e dovra e-
sercitarsi nel giro di 30 glorai.

Spettery alla Consob determinare, in
via regolamentare, solo modalita ¢ termini
dell’invio delle delibere di nomina e della
documentazione che le deve accompagna-
ve. I termind fissati in via regolamentare
dovranno raccordarst con i termini su de-
lincati. £ da presumere che — a meno che
Vargano di controllo non intenda restrin-

gere eccessivamente il periodo concessogli

nsob del potere di nomina di ufficio ¢ la sola
dererminazione in via regolamenrare del termine
a Commissione avrebbe dovato emanare
vwedimento.

" Analogamente, MINERVINL, Lo Consob, 70,
anando su di un contesto normativo che con-
cedeva un termine d 45 giorni alla sociend sottopo-
4 revisione per procedere alla sostiruzione nel-
potest che la Consob avesse rilevaro delle cause di
incompatibilita ¢, quindi, disposto la revoca, rite-
feva questuliimo termine generalizzabile a rued i
cast di mancat approvazione dell’incarico, casi per
i quali 1 quel contesto normativo non erano previ-
i per Pintervento sostitutivo.
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per un eventuale intervenco sostitutivo —
questi terminl saranno — per la sociera —
particolarmente stringenti.

<0, Sicuramente efficaci nell’ottica della
mmwmsum defl'indipendenza del revisore
sono le previsioni introdotre in materia di
compensi dell’attivita della societa di revi-
sione. 1l nuovo art. 159 Tuf, comma 1,
per lipotesi che la nomina avvenga da
parte dell’assemblea della socictd, ha in-
fatti cura di limicare il porere di questa al-
la sola “approvazione” del compenso, e di
specificare che la sua corresponsione non
potra essere subordinata ad alcuna condi-
zione circa 1 risultati della revisione, né
potra dipendere in alcun modo dalla pre-
stazione di servizi aggiuntivi da parte del-
la societa di revisione . Il comma 7, lett.
a) dell’are. 159 Tuf conferisce, invece, al-
PAurorita di conurollo sul mercato il com-
pito di stabilire i criteri generali per la de-
terminazione dei compensi. 1l guadro nor-
mativo ¢ completato da quanto previsto
dal nuovo comma I-septies — introdotto
nell’art. 160 dal punto ¢) dell'arc. 18 —
con cui si precisa che la misura della re-
tribuzione dei dipendenti della societa di
revisione che partecipano all’attiviea di re-
visione non puo essere determinata, nep-
pure parzialmente, dall’esito delle revisio-
ni compiute, dal numero di incarichi rice-
vuti o dall’entica dei compensi ricevuti dal-
la societh.

Si cerca di prevenire, con la regolazio-
ne, la creazione di incentivi o disincentivi
retributivi non allineati con una corretta
prestazione dei servizi di andit”. Partico-

¥ Le novith normative anticipano, ancora una
volra, l'adempimento, di qui a breve necessario, ad
una delle richieste della nuova ouwava direttiva, ri-
calcando quanto previsto, all’art, 25 del provvedi-
menio comunitario.

" FERRARINI, GIUDICL, La Jegge, 625; ROR-
DORF, Le societa, 133.
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larmente rilevante ¢ dj particolare delica-
tezza ¢ il potere riconosciuro alla Consoh
e ¢id non solo per le caratteristiche di
mercato oligopolistico che contraddistin-
guono il mercato dell’zudit, ma anche per
la difficolta di individuare compensi ade-
guati a consentire un audit di buona qua-
lita SOPrattutto in Un COntesto NOrmativo
contraddistineo dalla presenza delle mol-
replici incompatibilics introdotre nella
nuova versione dell’art. 160 a salvaguar-
dia dell'indipendenza. La nuova discipli-
na, seppure forse con una migliore preci-
sione nel dectato delle norme, tiporta nel-
I'ordinamento prescrizioni gia presenti nel-
I'art. 2, comma 3, decreto n. 136 del 1975
ed abrogate dal testo unico della finanza.
Tali prescrizioni avevano gid determinato
Pintervento della Consob, una prima vol-
ta con la delibera n. 805 del 9 dicembre
1980, quindi con la Comunicazione Con-
sob n. DAC/RM/96003556 del 18 aprile
19967 che Paveva sostituita. £ da presu-
mersi che la Consob si muoverl, nell’at-
tuazione dell’art. 18, seguendo sostanzial-
mente le linee presenti in quei suoi prov-
vedimenti. Ancora oggl, del resto, nei con-
tratti proposti dalle society di revisione, si
fa riferimento — per lindividuazione dei
compensi — ai criteri individuat dalla Con-
sob nella sua Comunicazione del 1996,

s L'obicttivo della salvaguardia dell'in-
dipendenza & perseguito, ancora, attraver-
so nuove scelte normative in materia dj
durata defl'incarico. Tali scelte sono solo
in parte condivisibili.

Il legislatore conferma, innanzitutto,
Pobbligo di rotazione per la societd, tradi-

55

zionalmente applicato in Iralia ™, ma e-

35 N . ¥ N
Vedila nel sito dell oigano di controllo: www.
consob.ir.
36 e - . “ .
Nel decrero n. 136 del 1975 il periodo di co-
oling off era di 5 anni. Questo termine non cra sraro
replicato nel Tuf, ma la Consob aveva precisaro,

straneo m:,o:u::mpyazﬁo in gran parte dei
paesi nmm:&wa&f per 1 costi che la sua
applicazione comporta, costi non suffi-
cientemente bilanciati dalla cereezza di
garantire una revisione pilt attendibile ™,
La scelta & ranto pilt incomprensibile se si
considera che accanto alla rotazione della
societd di revisione & stata prevista anche
quella del responsabile della revisione
(art. 160, comma Y-guater). 1l nostro pae-
se ha scelto, in questo modo, un regime
normativo sensibilmente pit severo ri-
spetto a quello imposto negli altri paesi

nella comunicazione DAC/36058 del 12 maggio
2000, che doveva intercorrere un petiodo minimo
di 3 anai, corrispondente alla durata isdiruzionalke
dell'incarico di revisione, prima che Tincarico po-
tesse essere di nuovo conferito.

3

"Olere a non essere prevista negli Srati Unid
la regola ¢ assente anche nell’ UE. Nel Regno Uniro,
in Irlanda, Olanda, Germania, Svezia, Portogallo,
Norvegia, Francia, Danimarca, Finlandia e Grecia
non & prevista. In Austria & stara abolita con 1a revi-
sione della disciplina (GesRAG 2005) che ha modi-
ficato gli ardicoli dell Awstrian Conpmercial Code in
materia di auditing (§ 271a HGB), in Spagna —
dove la regola un tempo cera — dal 1995 & prevista
la possibility di un incarico novennale che pub, pe-
10, essere rinnovato anche se solo annualmente. Per
un quadro esaustivo delle posizioni dotrinali su
questo punto cfr, CAMERAN, DI VINCENZO, MEr-
LOTTL The audit firm, oltre che gli studi inglese ¢
americano citati alla nota successiva.

1a previsione di un obbligo di rotazione per
le soctetd di revisione ¢ scata rimessa in discussione,
di recente, sia in Inghilterra che negli Seati Unigi, It
dove si ¢ andari a ridisciplinare i concrolli di gudir-
ing. In entrambi i sistemi normarivi & staca csclusa
dopo puntuali analisi dei costi ¢ dei benefici che al-
Vintroduzione dell’obbligo si sarebbero poruti ricol-
legare. Cfr. per I'Inghilterra lo studio commissiona-
to all'ICAEwW (Mandatory rotation) e per gli Stat
Uniti lo studio richiesto al GAO dalia Secr, 207 del
SOA (Gao, Reguired Studyy Va dato convo, co-
munque, che negli Stati Uniti, pur dopo che il do-
cumento & stato reso pubblico, non sono mancage
voci a sostegno dell'introduzione di un obbligo di
rotazione della sociery di revisione, cfr. KAPLAN,
The Mother, 370 che, significativamente, scrive: «Ro-
ating only the lead and reviewing pariners within
the same auditing firm gets the client some new
eyes, but those new eyes are still looking through
the same glasses».



curopel ¢ Cid senza esservi obbligato né
dalla Raccomandazione UE né dalla nuo-
va V11 direttiva che consente introdu-
zione alternativa dell'uno o dell’altro ob-
U .,rmc

In realta ¢ tuori discussione che il
problema della eccessiva intimita con la
sociera revisionata ¢ 1 suol esponent si
pone sia per la societd incaricata della re-
visione, sia per il responsabile della revi-
sione " ¢ che, rispetto al semplice obbligo
di scambio della clientela tra i soci della
medesima societd di revisione, il sistema
della rotazione della societd offre il van-
raggio di sottrarre pili nettamente 1 revi-
sori alla minaccia di un mancato rinnovo
dell'incarico ¢ stimola la competitivita
{avorendo Ul ricorso a emittenti di minori
dimensioni . Ugualmente certo &, pero,
che ¢ alto il rischio che i costi economici
¢, soprattutto, quelli in termini di qualia
dell’audiring, andranno a ripercuotersi
sulle societa revisionare e, indirettamente,
sugli stessi risparmiatori che st vorrebbero
tuselare ™.

1l problema della qualith dellaudizing
& centrale anche per valutare nei contenu-
ti gli obblighi di rotazione oggi previsti.
Non pud non sottolinearsi V'incedere in-
deciso del legislatore che, con la modifica
dell’are. 159 contenura nella lect. &) del-
are. 18, & intervenuto una prima volea,
rivedendo poi nuovamente la disciplina
con una nuova modifica dell’art. 159 nel

" Lo souo anche ASSIREVI, pur essendo
stata sostenitrice della rilevanza dell'obbligo di rota-
zione per la societa di revisione: cfr. ASSIREVI, Au-

ne 13 settembre.

DICY, La legge, 6215 ¢, con riferimento all'espericnza
americana, KAPLANY The Mother, 370.

* Per un analisi dell impatto del sistema di ro-
tazione della sociera di revisione sulla qualicd del-
sedit ¢ sui prezzi, nel contesto italiano, cfr. CAME-
RAN, LIVATINO, PECCHIARI, VIGANO, A MQZ\Q.
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d.lgs. n. 303 del 2006. Utile ad una mag-
giore comprensione dell’izer seguito pud
essere ricordare 1 diversi passaggi. La L. n.
262 del 2005 — in vigore a partire daf 12
gennaio 2006 — con formulazione effecti-
vamente poco chiara, fissava la durata del-
I'incarico non pill in tre ma in sei esercizi
prevedendo che lo stesso non potesse es-
sere rinnovato per pitt di una volta ¢ a
patto che fossero trascorsi almeno tre an-
ni dalla data di cessazione dell’incarico
precedente . Non era chiaro, pero, dalla
lettera della norma se l'incarico potesse
essere conferito per sel esercizi e imme-
diatamente rinnovato per altri sel, se in
altre parole il cooling-off period di tre anni
scattava dopo il rinnovo o, piutrosto, gia
con la cessazione del primo incarico “ la
Consob, pur sottolineando lesigenza di

. . . 63
un'’interpretazione autentica della norma ”,

aveva ritenuto di intervenire con le Co-
municazioni DEM 6025868, 6025869 e
6025871 del 23 marzo 2006, La norma

“ Era questa I'indicazione che era venura dalla
Relazione finale della Commissione di studio sulla
trasparenza delle societd quotate presieduta da Gal-
gano, ove si osservava (17) anche che «i evit cost
che, al fine di ottenere il rinnovo, la socied di revi-
sione sia nella imminenza della prima scadenza trop-
po ben disposta verso gli amministratori della sociera
sottoposta a revisione oppure che la conferma dell'in-
carico divenga occasione per esercitare pressioni sul
revisori ed interferire sulla loro attivitar.

5

Gia in occasione della seduta del 22 dicembre
2005 la Camera dei deputad aveva, approvato — lo
ricorda VERRASCINA, Legge, 669, nota 16 — uno spe-
cifico ordine del giorno nel quale si dava atw che la
formulazione dell’art. 159, comma 4, presentava
incertezze interpretative risultando incoerente con il
nuovo art. 160, comma l-guarer e, conseguentemen-
te, si impegnava il governo, fermo restando il princi-
pio della rotazione del responsabile della revisione, ad
adottare le necessarie soluzioni interpretative volte a
chiarire, in via transitoria, la possibilica del rinnovo
del mandato per due volte consecutive, fatta salva la
necessita che ogni ulteriore mandato non aviebbe
potuto essere conferito se non fossero trascorsi alme-
no tre anni dalla cessazione del precedente.
“ CARDIA, I/ ruolo, 5.

Gt

V. nel sito detla Consob: wwiw.consob.it. Per
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~ si precisava — va letta nel senso che alla
scadenza dei sei esercizi incarico di revi-
sione pud essere immediatamente rinnova-
to per altri sei esercizi, scattando il cooling
off period di 3 anni solo dopo la scadenza
del periodo di rinnovo. Tale soluzione in-
terpretativa — sosteneva l'organo di control-
lo pubblico ~ permerte di garantire il co-
ordinamento tra 'art. 159, comma 4 ed il
nuovo art. 160, comma L-guater, che, se si
propendesse per una soluzione volia a so-
stenere la necessita di prevedere un incer-
vallo temporale di almeno tre anni prima
di poter rinnovare un incarico alla mede-
sima societa di revisione, risulterebbero tra
loro in assoluto contrasto.

1l decreto atruativo fa chiarezza fissando
la durata dell'incarico in un periodo unita-
rio di nove anni e chiarendo che Pincarico
potra essere rinNOvVato o NuOvamente con-
ferito alla stessa societa di revisione solo do-
po che siano trascorsi almeno tre anni. La
previsione di un periodo unitario per lin-
carico pari a quello che in totale era ritenu-
to ammissibile nel precedente sistema nor-
mativo & per molti versi condivisibile . Un
pitt lungo periodo di permanenza nell'inca-
rico ha il vantaggio di consentire al sogget-
to mo:Qouo_.m di raggiungere una migliore
conoscenza della societd sortoposta a con-
trollo® ¢ ['assenza di rinnovi consente di

una critica a questo tipo di interpretazione cfr.
VERRASCINA, Legge, 665.

" Cost gia VELLA, [ conrrolli, 27; LONGO,
MACCHIATL, La qualits, 268. La stessa Consob —
ricorda Vella alla nota 33 - ha sestenuto Poppor-
tunitd di eliminare il vincolo del rinnovo dell’in-
carico in quanto non & certo che questa disposizio-
ne sia di per sé volea ad assicurare Uindipendenza
dei revisori (cfr. CONSOB, I sistema, 59).

* Vi sono coloro che ritengono che una durata
dell'incarico sufficientemente lunga migliori § risul-
tati della revisione (cost ASSIREVI, Audizione 16
febbraio 2004, 8 ¢ COMMISSIONE DI STUDIO $UL-
LA TRASPARENZA DELLE SOCIETA QUOTATE, Rela-
zione finale, 17); altra parte della dottrina ridene, in-
vece, che la permanenza dei conurolli in capo alla
stessa societd di revisione pud minarne ['indipen-

evitare che la qualitd del controlio decresca
all'avvicinarsi del momento della scadenza
dell'incarico ed esclude il rischio che la so-
cieta di revisione possa subire manovre di
tpo ricattatorio in prossimita della o delle
scadenze da parte di una societs dliente. Le
diverse modalitd di fissazione della durata
&m.:u:mmbno previste nella legge sul rispar-
mio - pur in presenza di un obbligo di ro-
tazione del partner — sicuramente determi-
navano maggiori pericoli per 'efficacia dei
giudizi offerti al mercarto, pericoli legati da
un lato al decrescere della qualita dellaudir
all'approssimarsi della prima scadenza ¢, dal-
Valtro, all’elevata familiarica fra dlicnte e so-
cietd di revisione che avrebbe caratterizzaco
gli ultimi anni dellincarico™. Il cambia-
mento del partner non sarebbe valso, infat-
ti, ad escludere che ci si continuasse ad av-
valere della struttura organizzativa e del zeam
della precedente societa di revisione. Cosi
riformulata, la norma pud raccordarsi, d'al-
tra parte, dal punto di vista temporale, con
quanto previsto all’att. 160, comma 1-gua-
ter: ¢ sufficiente prevedere che la sostiw-
zione del parmer avvenga ogni tre anni.

Un dubbio rimane, perod, da superare:
potra effettivamente funzionare, all’inter-
no di un mercato oligopolistico qual ¢
quello dell’auditing, un sistema normati-
vo di questo tipo? Si riuscira, con la dop-
pia rotazione, a rompere I'oligopolio sen-
za incidere negativamente sulla qualich del-
Iattiviea di controllo?

La possibilith che non si vada ad in-
cidere negativamente sulla qualica del-
) con .. .
Vaudir & condizionara anche dalla necessi-

denza (ROSS), Revisione, 113; TEZZON, Ricognizio-
ne della normativa, 5).

“ ¥ra questa fa soluzione che, sulla falsariga del-
Pintervento della Consob, ancora si ritrovava nello
schema di decreto attuativo presentato al Consiglio
dei miniseri del 31 agosto 2006. Sul punto, forte-
mente critico & ROSSI, La legge, 14.
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a di coniugare il doppio obbligo di rota-
zione con le nuove lncompatibilica previ-
ste dulla letr. ¢) della norma, qult in com-
mento, che ha introdotto nuovi commi
nell'are. 160 Tuf,

Occorre ricordare che il nostro ordi-
namento, a tutela dellindipendenza della
sociera di revisione, gia prevedeva specifi-
che incompatibilicd all’assunzione dell'in-
carico. Altre forme di salvaguardia dell’in-
dipendenza potevano riconoscersi negli
interventi regolamentari della Consob. Si-
curi limit erano, perd, riconoscibili nella
disciplina.

Non essendo stato mai emanato il re-
golamento del Ministro della giustizia pre-
visto dall’art. 160 Tuf, con cui si sarebbe-
ro dovute definite le incompatibility, Pin-
dipendenza continuava ad essere garanti-
ta, a livello della singola societa di revisio-
ne, da quanto previsto nell’art. 3 del d.p.r.
. 136 del 1975 ™. Lincarico non poteva,
quindi, essere conferito a societd di revi-
sione che si trovassero in situazioni d’in-
comparibilica derivanid da rapporti con-
trateuall o da partecipazioni, a societa i
cul soct o amministratori o sindaci o di-
retort generali fossero parenti o affini en-
tro il quarto grado degli amministrarori,
dei sindact o dei direteori generali della
socicta che conferiva Pincarico o di aleri
enc o societd che la concrollavano, oppu-
re fossero amminiscratorl o sindaci della
sociera che conferiva P'incarico o di altre
socictd o ent che la controllavano, o lo
fossero stati nel triennio anteriore, oppure
prestassero o avessero prestato, nel rrien-

IF dpr. o 136 del 1975, viene abrogato
. 214, comma 1, lert. o), Tuf, ma si ha cura
di specificare, al comgaa 2, letr, ¢) della sressa nor-
my, che Vart. 3 courinuera ad essere applicaro sino
al momento in cul pon verranno emanati i provve-
dimenti richiesti dall'are. 160 Tuf, fino a quando,
ciot, non verranno definite con apposito decreto
ernanato dal Ministro defla giustizia, senrita la Con-
sob, le situazioni di incomparibilita che comportino
Pimpossibilita del conferimento defl’incarico.
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nio anteriore, lavoro subordinaro o auro-
nomo o nella socictd che conferiva I'in-
carico o in entl che la controllavano, o,
infine, si trovassero in una qualsiasi situa-
zione che potesse compromettere la loro
indipendenza. Ancora a salvaguardia del-
lindipendenza era l'art. 6, comma 1, d.igs.
n. 88 del 1992 (richiamato dall’art. 161
Tuf) per il quale I'oggetto sociale delle so-
cietd di revisione doveva essere limitato
alla walla revisione e alla organizzasione con-
tabile della societi.

Nessuna di queste norme copriva i ri-
schi per Pindipendenza che potevano na-
scere It dove la societd di revisione operas-
se allinterno di una rete formarta da una
pluralica di societh o studi professionali.
Le salvaguardie dell'indipendenza legate
alla presenza di incomparibilita di tipo
personale permetrevano di evitare il con-
flitto di interesse solo nell’ipotesi che la
societa di revisione operasse isolatamente.
La limitazione dell’oggetro sociale non ga-
rantiva giudizi non inficiati da conflitd,
perché provenienti da un soggetto indi-
pendente, § dove servizi ne audit fossero
offerti da soggetti appartenenti alla rete.

D’altra parte, il decreto Draghi aveva
abrogato il comma 2 dell’are. 3 del decre-
to n. 136 del 19757 € non vi erano, quin-
di, pit le limitazioni all'assunzione della
carica previste specularmente a quelle del
comma 1, vale a dire: il divieto di assu-
mere Uincarico di amminiscratore o sin-
daco a carico di soci amministratori, sin-
daci e dipendenri della societh cliente, di-

" L'abrogazione di questo comma veniva posta
in dubbio dalla dotrina, ma si obiettava che se si
vuole domandare se abrogazione vi sia stata o meno
anche per questo comma & d’obbligo ragionare sulla
ratio dell’abrogazione del comma 1; riconoscendola
nell'avvenuta delegificazione della materia e nell’esi-
genza di evitare vaoti normativi, si conclude che
non & possibile ritenere che la norma sia ancora in
vigore poiché in questo caso non esistercbbe una
ratfo che giustifichi la mancata abrogazione. Sul
punto cfr. BALZARINY, sub w7z 160, 1903,
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vieto che, anche quando era in vigore, a
differenza di quanto, invece espressamen-
te previsto nel comma 1, non si estendeva
alle cariche in societa controllate o con-

72

trollanti .

La Consob era intervenuta pitt volte al
fine di contenere le minacce all'indipen-
denza che potessero scaturire da incompa-
tibilitd personali non esplicitamente vieta-
te. Basti qui ricordare le Comunicazioni
DAC/RM/96003558 del 18 aprile 1996,
DEM/94875 del 27 dicembre 2000,
DEM/10297755 del 20 aprile 2001 e
DEM/3030464 del 12 maggio 2003, nel-
le quali si precisava che «le societ confe-
renti non dovvanno avvalersi della consu-
lenza o di altre prestazioni professionali for-
nite da societd o studi che intrattengono rap-
Porti in vid continuativa con la societd di
revisione»; si raccomandava alle societh con-
ferenti di «evizare di nominare alle cariche
sociali soggenti che facciano parte delle sud-
dette societi; infine, si imponevano obbli-
ghi di disclosure al collegio sindacale, chie-
dendogli di riferire all’assemblea convoca-
ta per 'approvazione del bilancio notizie
sull’eventuale conferimenro di incarichi a
soggerti legati alla societa di revisione da
rapportl continuativi e circa i relativi costi
(art. 153 Tuf). Dai provvedimenti appe-
na ricordati ¢ palese che la Consob, in
carenza del riconoscimento di un esplicito
potere regolamentare, utilizzava per 1 suoi
interventi lo strumento della comunica-
zione; ne derivava una &mm:mm.m:m@ﬁ:nm-
zione delle directive impartite ™ senza che
inosservanza potesse comportare alcuna

" Per un'illustrazione puntuale di questa disci-
plina cfr. TRON, sub are. 160, 864.

"1t problema viene evidenziato dal dirertore
generale della Consob, TEZZON, Ricognizione. La
successiva Comunicazione n. 3021582 del 4 aprile
2003 tenta di porvi un qualche rimedio prevedendo
che qualora la sociery avesse attribuiro incarichi in
contrasto con le direttive della Consob, Porgano di
controllo avrebbe dovuto evidenziarlo nel parere
sulla proposta di nomina.

attivita di tipo sanzionatorio. Le sanzioni
erano state, del resto, esplicitamente limi-
tate sul piano normativo con le modifiche
introdotte nel 1992 allinterno del d.p.r.
n. 136 del 19757 ¢ le possibilica di una
loro applicazione erano state cerramente
significativamente ridimensionate con la
soppressione, da parte del decreto Draghi,
del potere di approvazione delle delibera-
zioni di conferimento dell'incarico e del

5

potere di revoca di ufficio .

. La norma in commento intende pot-
re rimedio a queste carenze nella discipli-
na introducendo modifiche nellarr. 160
Tuf.

St assegna alla Consob un amplissimo
potere regolamentare. Si demanda all’or-
gano di controllo il compito di definire l¢
situazioni  d’incompatibilita al conferi-
mento dell’'incarico che avrebbero dovuto
essere definite dal, mai emanato, Regola-
mento ministeriale ¢ gli si aceribuiscono
poteri regolamentari in ordine ai criteri per
stabilire P'appartenenza di un’entich alla
rete di una societa di revisione, di deter-
minare le caratteristiche degli incarichi ¢
dei rapporti che possono comprometiere
Pindipendenza della societa di revisione,
di seabilire le forme di pubbiicica dei
compensi che la societd di revisione e le
entita appartenenti alla sua rete hanno per-
cepito, per ciascun incarico, distinguendo
i compensi relativi agli incarichi di revi-
sione da quelli riferiti alla prestazione di
aleri servizi. La Consob potra anche, con
prescrizioni o raccomandazioni, interve-
nire al fine di prevenire la possibilica che

" A seguito delle modifiche inrodore dall'ar
15 del d.lgs. n. 88 del 1992, Vesercizio dei poteri
della Consob era staio ristrerto alla violazione del
disposto del comma 1 dell’art. 3. Sul punto vedi,
pilt ampiamente, PETRUCCH BUZZONY, L & ipli-
na, 111,

" Cfr. APPIO, sub ar. 160, 1477.

w
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gli azionisti delle societa di revisione o del-
le entita appartenenti alla loro rete, non-
ché i soggetti che svolgono funzioni di am-
ministrazione, direzione e controllo presso
le medesime, intervengano nell’esercizio
dellattivita di revisione in modo tale da
compromettere U'indipendenza e 'obiecti-
vita delle persone che la effetruano, Alla
Conscb spetta, infine, il potere di dettare
norme direre ad assicurare 'indipenden-
za delle persone incaricate della revisione
¢ quello di imporre modifiche al team o-
perativo anche solo ove ravvisi elementi
tali da far dubitare della indipendenza del-
le persone dalla sociera sottoposta a revi-
sione

Il legislatore si preoccupa di indivi-
duare alcuni concetti. Cosi chiarisce che
per “rere” si intende la struteura pit am-
pia cui eventualmente appartenga la so-
cleta stessa, e che st avvale della medesima
denominazione o attraverso la quale ven-
gano condivise risorse professionali; e spe-
cifica che sono comunque comprese nella
rete le sacieta che controllano la societa di
revisione, le societa che sono da essa con-
wollate, ad essa collegate o sottoposte con
essa a comune controllo 7.

Vengono anche ridefinite le incompa-
ribilita personali, inrroducendo specifici
divieti di assunzioni o di incarichi reci-
proct se non decorso un triennio dalla
cessazione delle siruazioni di contiguita,
da un lato, per i soci, esponenti e dipen-
denti del revisore (o delle societa di grup-
po, comprese le collegate), dall’altro, per
la socicta soggetta a revisione o societi dal-
la stessa controllate o ad essa collegate.

La ricostruzione del sistema & assai si-
mile a quella indicata dalla Commissione
Galgano sulla :.mwumnmbgu nel decrato del-

CFORTUNALO, [ failimenti, 932,

Una definizione sostanzialmente analoga di
rete ¢ presente nell’art 2, n. 7 della direriva, La
norma oggl preseate nel nostro ordinamento se ne
pud considerare attuazione.
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la Raccomandazione UE e nella direttiva
comunitaria in materia di revisione con-
tabile. L’opera riformartrice viene per la
massima parte attuata riportando nell’or-
dinamento quanto era originariamente di-
sposto dal decreto n. 136 del 1975; in
moltl punt, il nuovo dettaro normativo
supera perd le carenze che, nel vigore di
quella disciplina, erano state lamentare dal-
la dottrina. T} quadro & completato, con
Pesplicito disposto del nuovo comma 1-
octies introdotro nelart. 160 Tuf, grazie
al quale, in ottemperanza al dettato della
direttiva, si individuano sanzioni irrogabi-
li dalla Consob per Pinottemperanza ai
divied.

E indubbio che linsieme di queste di-
sposizioni rafforzi indipendenza dei revi-
sori, | divieti posti all'assunzione della ca-
rica sono, ancora una volr, fissati in ma-
niesa pit stringente di quanto previsto
nella direttiva dell'Unione Europea. L'esi-
stenza di un conflitto di interesst viene ri-
conosciuta anche in situazioni in cul non
¢ derto sicuramente sussista, in situazioni
in cui la posizione occupara dal revisore al-
I'interno della societa controllata e/o col-
legata non potrebbe consentirgli di inci-
dere in alcun modo sui controlli di audis-
ing e, quindi sulla formazione del giudizio
di revisione

C'¢ da chiedersi se Pampio potere re-
golamentare concesso alla Consob per de-
tinire le incompatibilita che possano in-
fluire sull’indipendenza possa consentire
all’organo di controllo pubblico di indivi-

™ Meno stringente & anche la disciplina del SOA
poiché, in quel contesto, al fine di evitare la possi-
bile insorgenza di conflitdd di interesse, la Section
206 prevede una situazione di incompatibilitd al con-
ferimento delincarico di revisione per Fammini-
stratore delegato (ehief executive officer), il controller,
il chief financial officer, il chief accounting officer o
qualsiasi altra persona in una posizione equivalente
se siano stati precedentemente occupatl presso la
sociera di revisione ¢ tale impiego sia terminato a
meno di un anno dall'inizio dei controlli contabili.

351 ANTONIA IRACE

duare possibili eccezioni ai divieti previsti
sul plano normativo disciplinandone I'ap-
plicabilica. E inutile dire che se cid non
avverra sard complessa l'individuazione del-
la societd di revisione e dei responsabili
dell’attivith di controllo, con il rischio che
anche queste norme tese a garantire I'affi-
dabilitd dei giudizi si trasformino in un
boomerang, determinando un abbassamen-
to nella qualita dell’andiz.

“40u7 Le stesse perplessita suscita Uintro-
duzione — a salvaguardia dell'indipenden-
za — del comma 1-zer nell’are. 160 Tuf. 1l
nuovo comma, in un elenco puntuale, non
solo “ispirato” al modello del SOA, ma
ripreso, quasi alla lettera, dalla legge ame-
ricana. Esso individua 1 servizi che & vieta-
to fornire all’emittente che ha conferito
Iincarico e alle societd che sono da esso
controllate o che le controllano o sono sot-
toposte a comure controllo da parte della
societa di revisione, delle entitd apparte-
nenti alla rete della medesima. 1l divieto
si applica anche se i servizi sono offerti da
soci, amministratori, componenti degli
organi di controllo ¢ dipendenti della so-
cietd di revisione e delle societd da essa
controllate, ad essa collegate o che la con-
trollano o sono sottoposte a comune con-
trollo ”. 1 trapianto dall’elenco delle atti-
vitd dalla legge americana appare talmen-
te fedele da potersi considerare addiritcu-
ra acritico; in certi casi sembra non tenere
conto delle diversita esistenti fra i due or-

. . 50 . .
dinamenti”. Non si considera che le scel-

" Cusa, 1 requisit, 135, auspicava la costru-
zione di un sistema normativo in cui, al fine di ga-
rantire Iindipendenza in modo ottimale, fosse pre-
sente un elenco di specifiche cause di incompatibili-
ta legali atce a tipizzare le situazioni pitt eclatand di
minaccia all'obietrivit del revisore e al tempo stes-
so una norma di chiusura simile al comma 1 del-
Part. 3 del decrero 136.

" Cosl, esplicitamente FERRARINI, GIUDICI,
La legge, 617, che sotolineano come ad esempio sia

te normative contenute nel SOA in mate-
ria di divieti di servizi non awdis non sono
andate esent da critiche, che il dibattito
sull’efficacia dell'introduzione dei divieti
in discorso &, anzi, particolarmente vivace
e stanno prevalendo le posizioni di coloro
che ritengono che il divieto & un errore,
poiché non vi & una reale connessione tra
lo svolgimento contestuale di servizi non
audit e una cattiva qualitd del controllo
contabile*'. Per quel che qui in particola-
re ci riguarda sembra ignorarsi che il mo-
dello americano & disegnarto all’interno di
un quadro normativo che non conosce
per le societa di revisione il limite dell'og-
getto sociale. L'operare in rete, negli Stati
Uniti, non viene imposto dalla disciplina,
ma deriva soleanto da una scelta di tipo
imprendicoriale *. 1 divieti di offrire ser-
vizi non audit presenti nel SOA devono
essere letti in considerazione anche della

-

stato dichiarato incompatibile il servizio di inter-
mediazione in titoli, la consulenza ed i servizi ban-
cari d’investimento, nonostante che intermedia-
zione in titoli sia comunque vietata dal nostro or-
dinamento alle societa di revisione sia per il limite
dell'oggetio esclusivo, sia per quanto stabilito dal-
Part. 19 Tuf; la locuzione servizi bancari di inve-
stimento & ignota al nostro ordinamento che preve-
de che le banche possano svolgere attivita di inve-
stimento (attivita loro riservara).

" Cosi ROMANO, The Surbanes-Oxley—Aet,
1535 che riporra, in allegato al suo lavoro nella ta-
bella V a p. 1564, una sintesi della letteratura cco-
nomica su questo punto. Conrra: KAPLAN, The Mo-
ther, 374.

“la disciplina contenuta nel SOA fa solo indi-
retto riferimento, oltre che alle socicta di revisione,
anche alle “persone ad esse associate”, categoria
nella quale vengono incluse (Sees. 2, n. 9) — tra Ial-
tro — tutte le persone (fisiche o giuridiche) che eser-
citano un’ateivith per conto della socierd di revisio-
ne e solo in questo senso pud includere le sociera
facenti parte del network. 1estensione del campo di
applicazione della disciplina & richiamata nelle di-
sposizioni concernenti i} divieto di csercizio da par-
te delle societa di revisione di attivitd non awdir &
infaeti previsto che la SEC possa applicare tale di-
vieto anche alle «persone associate alla sociera di
revisiones, nei limiti che riterra opportuni (Secr.
201, a).
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suddetta peculiarita, sicché occorre chie-
dersi quale valenza possa assumere una
loro trasposizione nel nostro sistema che
parrebbe ancora caratterizzato dalla ob-
bligatoria limitazione dell’oggerto sociale
e, quindi, dall'impossibilica, per definizio-
ne, di offrire da parte della societa di revi-
sione al propri clienti servizi diversi da
quelli riconducibili alla «revisione ed orga-
nizzazione contabiler. La difficolta di co-
niugare la limicazione dell'oggetto con il
divieto ~ previsto non soltanto per i sog-
getti che appartengono alla rete ma in pri-
mis per la stessa societa di revisione — di
prestare specifici servizi non audit & evi-
dente.

Una possibile lettura del comma 1-zer
dell’art. 160 & quella per cui il limite nel-
Poggerto previsto dal decreto 88/92, pur
non espressamente abrogato, sarebbe staro
sostituito dalle limitazioni di atcivich previ-
ste nel nuovo art. 160, comma 1-ter ¢ da
quelle che, ad integrazione dell’elenco, ver-
ranno individuate dalla Consob con il Re-
golamento di prossima emanazione di cui
al nuovo art. 160, comma 1, Tuf. Il preesi-
stente modello di regolazione sarebbe stato
sostituito da uno pili moderno, che meglio
si atraglia alla considerazione dell’operari-
vith in rete. Le limitazioni, infatti, attraver-
so l'indicazione specifica di servizi vietati,
possono pilt agevolmente allargarsi alle en-
tita appartenent alla rete della medesima,
a soci, amministrarori, componenti degli
organi di controllo ¢ dipendenti della so-
cieta di revisione stessa e delle societd da
essa controllate, ad essa collegate o che la
controlfano o sono sottoposte a comune
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