Il Trbunale composto dai magistrati

Dott. Magaraggia Antonella  Presidente

Dott, Guzzo Liliana Giudice relatore

Dou‘.— Beccaro Albera Giudice

Sui reclami delle procedure riunite all’udienza del 9.11.2004 Rg B §595/04
ed RGB 8628 /04 :

a scioglimento della riserva che precede osserva quanto segue.

Non & condivisibile la tesi del Comune di Venezia e della Provincia di

Venezia secondo cui la legge 938/86 aviehbe istituito una sorte di

“smdacato ex lege “ in forza del quale i tre cﬁti Pubblici Provincia Comune

e Regione (quest’ultima “tramite” Veneto Sviluppo s.p.é_) avrebbero un

obblige di formulare in seno a SAVE votazioni conformi.

L'art. della legge 938/86 invero prevede Ia costituzions di apposita s.p.a.
“con parteqpazzone pantcrrm e corrgplesswamente maggmntana delia

Regione Veneto, della Provincia di Venezia e del Corume di Venezia®

Indicando il requisito della parireticita il legislatore ha indubbiamente

imposto in fase généti:ca il requisito della pari consistenza e rilevanza
percentyale della partecipazione dei tre enti, di tal che il loro “peso” nella
costituenda s.p a. fosse, ollm che comple-sswamente maggmntano (requr.sn:o
rappresentare pariteticamente i rispettivi interessi pubblici). Non vi & perd
alcun indice fotmativo che imponga di desumere dalla inroduzione det
cequisito della “paritericita™ il principio, di diversa e ben sitra portata,
della riecessaria uniformiti di voto f.:lei tre Enti (m’manﬂﬁtﬁ o in difeito

4 maggioranza) in forza di un “sindacato ex lege” che vincolerebbe detti



soggetti fra loro. Trattasi infatti di ipotesi interpretativa da escludersi in base
al chiaro dato testuale, vieppid confermato dalla assenza di qualsivoglia
richiamo aliunde di tale obblizo, non essendo peraliro tale ipotesi
interpretativa neppure “supportata” da qualsivoglia
“procedimentalizzazione” delle modalitd con cui dexti sogpetti (pubblici
quali Comune ¢ Prq;/incia e comunque partecipato dall;a Regione quanto a
Veneto Sviluppo s.p.a) dovrebbero raggiungere la unitarieta decisionale
sulla e;pressione del voto in SAVE. |

Non sussiste poi la violazione deila normativa sulle privatizzazioni
stigmatizzata da Provincia e Comune &, in particolare, s@rmm della
nomativa di cui alla L. 474 /94 (e successive modifiche) 2ll’ an_ -1 comma
2,¢2ter e all’art 2 (concernente i poteri speciali), alla L. 351/95 art. 1 tet,

alla L.481/95 all’art. 1 comma 2, all’ art. 10 comma 13 Legge 537/1993

e al D.M. 521/97, oltre alle procedure dettate dal DFR 533 del 1996 e

dall’art. 116 D.Lgs 267/2000,
E’, infatti, assorbente sul punto il rilievoe che tutta la nomativa sulle
privatizzazioni — che regola in particolare le modalita con cui debbono

essere effettuate e cessiont delle partecipazioni pubbliche, la scelta del

partner privato ed altresi il successivo regime delle societa privatizzate (con

" possibilita di introdurre speciali poteri de! soggetto pubblico in deroga al
regime codicistico delle s.p.a.) - riguarda le ipotesi in cui venga eifettuata
unz dismissione della pubblica partecipazione; la dismissione va infatti
intesa (come correttamente .inteq'aretato dal primo giudice) quale vendita
e/0 cessione delle partecipazionl pubbliche, nel che si concretizza 1a

cosiddetta “privatizzazione sostanziale” .



a reahzzerebbero dunque Telusione delle norme unperanve che d:sclplmano_. :

Nella fattispecie non & stata deliberata Ia vendita e/o cessione delle
azioni pubbliche, bensi unz': operazione su capitale con esclusione del diritto
di opzione per la creazione del flottante, operazione da compiersi tramite
OPS, fartispecie che non & contemplata né regolata dalla normativa in
oggetto, neppure applicabile in via analogica.

Resta da tratare, attesa la ritenuta non applicabilita del combl;assn
nomativo sulle privatizzazioni alle mere operazioni su capuale, I’ aspetto
pit delicato della questione, che 1 reclamanti pure prospettano e ciog quello
della elusione della normativa de qua.

Invero que;ti ultimi, pur invocando in primis la dire_tta applic-abilité della
normativa sulle privatizzazioni anche alla operazione di au;nento di r;a-pitale

con esclusione del diritto di opzione di cui tranasi (il che non & condivisibile

per quanto sopra esposto), hanno alfresi invocato la nullii delle

deliberszioni del 3.8.2004 per frode alla legge. Cié sull'assunto che le
Stesse, pur concernendo una mera operazione Su capitale con l'esclusione

del dmtto di opzione, realizzano di faro un indebolimento delle

partecipazioni pubbliche agalogo a quello dertvante da d1s:mss1one in senso

proprio, senza il rispetto delle procedure obbligatoriamente prescritte per le

dlsmmsmm, ad avviso de1 reclamanti le operazioni cosi - deliberate

detto settare (nel che si _concreterebbe la frode comportante nulliea delle
deliberazioni per violazione di norme hnperaﬁve dx legge).

Sul punto premette il Colleéio che & di tutta evidenza Eomé effettivamente
le operazioni di atqnentb di capitil;. con eselusione el dicitta & 'opziar.l.l? -

pur comportando tecnicamente una mera dﬂui_.iione delle partecipazioni di

tn



* 1? .NOV.Z@@A 13:14 ] NI e it s — -

T

DR o B R S Tl LN N o L LTI T DR PN o

I.ult-i i soci della societd - ben si prestino, come sottolineato da Comune &
Provincia ad essere terreno di manovre elusive della normativa sulle
privatizzzzioni; esse portano infatti ( sub specie di mera operazione
privatistica di aumento c-li capitale) all’accesso di nuovi soci e, nel caso in
cui questi ultimi risultino in qualche modo “scelti”, a possibili nuovi assetti
societari con eventuale costituzione di nuovi gruppi di conwrollo.

Divent2 dlora di primaria importanza nella fattispecie verificare se e quale
sia 12 nomnativa sulle diémissioni asseritamente elusa e cioé quale sia la

nommativi cui SAVE avrebbe dovuto sottostare nel caso I'operazione fosse

stata condotta - anziché con la O.P.S. - con vera e propria dismissione delle -

partecipazioni (ad es. a mezzo0 di O.P.V.} .

Sul ponte va in primis rilevato che non pare applicabile alla fattispecie la

. disciplina del DM 12.11.1997 n .521, decreto che istitnisce il regolarnento

cecante I¢ monme di attuazione della L. 24.12.1993 n. 537 ( che all’art 10

comma 13 ha disposto di costituire societd di apposite societa di gestione -

per la gestione dei servizi aeroporwali e per Ia realizzazione delle
infrastruture degli aeroporti gestiti anche in parte dalla Stato). -

Sono invero assorbenti i rilievi che SAVE, all’entrata in vigore della legge

e del Regolame:mo su richiamati, nsultava gla costituita in base alla legge \

specwle 24 12. 1986 n. 938 che la sua gestmne é ed era Lomle e non in

regime ﬁprecaﬁam e pon vi & né viera partecipazione dello Stato.

L’ am. 10 L. 24.12.1993 n. 537 si riferisce, invece, espressamente e
chiaramente, alle cosﬁmzione; di nuove societd aeroportuali per la
gestione di \aeroporﬁ gestili apche in parte dallo Stawo ¢, a propria ‘Iroha, il

D.M. 521 del 1997 specifica alirettanto chiaramente all’art. 1 comma 1 che
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“il regolamento disciplina la gestione degli aeroporri e dei sistemi
aeroportuali aperti al traffico civile atmualmente gestiti, anche in parte dallo
Stato o da altri soggetti in regime di precariato”

La non applicabilita (salve che per quanto si dird in ordine alP’art 17
comma 2 ) del DM. 521/97 - che detta disposizioni in materia di
cessione a privati delle quote di maggioranza, di scelta del socio privato di
maégioranza ed altrési, all’art 5, prevede paﬁi di governance tra i soci

pubblici e nuovi soci in caso di perdita del potere di controllo da parte dei

soci pubblici- gid chiaramente desumibile dall’art 1 de]l D.M. stesso € poi -

vieppit confermata dall’art. 17 del D.M.; tale norma al comma secondo

prevede che in caso di estensione della durata dell’affidamento in gestione si

faccia nfermlento allo schema convenzionale di cni al precedente comma
am:}ze per glz attual: geston totali in base a legge speczale in quanto -

cor@arabzle con i regum | ginridici vzgent:, salvaguardando I smgo!x dmm

invero proprio da detta disposizione, che ha una fonnulazmne chlara che

non di adito a dubbl mtelpretath, si desume ultenom:lente che l’umca N

parte del regolammto deI DM 521097 che si apphca anche aghi attuali

geston tota.h in base a legge specmle & quella relativa allo schema

corwenzlonale di cui all'ar, 17 comma 1, peIaltro solo “in caso di

- astmswne d’e!la dumm del! qﬂ‘idameuto in gesrzone e solo in quanto

compatibile coni't loro regimi vigenti”..

Non & neppure prospettabile una applicazione analogica alla fattispecie in
esame della normativa de gua (analogia invocim dalla Provincia di
Veneria) poiché risulta ben‘cvidenz'iz'lm.dalla lemura a carattere sisicimanico

delle disposizioni del D.M. 521/97 che non vi & alcuna lacuna normativa (e
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ciod um situazione regolata -quella delle societd di nuova costituzione- ed
una sittazione eguale e non repolata dal D.M. -quella dei gestori totali in
base a precedente legge speciale-), risultando invece valutate e regolate -in
modo diverso entrambe le sitnazioni.

Né sotto altro profilo & disapplicabile il detto D.M. nella parte in cui regola
diversamente le: due situazioni per violazione art. 3 Cost,, poiché 'le
situazioni diversamente regolate non sono affatto eguali, |

Infine nonu pU(‘J- ritenersi applicabile a SAVE Iintero regolamento de guo in
forza di cosiddenta “contrattualizzazione”, e ciod in forza di récepimento
com;renzionale della disciplina deftata da cietm D.M.: la convenzione in
estensioe 19.7.2001 tra SAVE ed ENAC, infatti, daun lato fa propio solo

¢ lo schema di convenzione secondo quanto disposto dall’art. 17 comma 2 e,

dall’altro, dtsclplma i poteri di vigilanza dell’ ENAC ( derivanti dalla sua
[egge isitutiva D.LGS 250!97) prendendo a mero riferimento I’axt. 11
comma | del D.M. 521f97 senza operare alcun recepmento convenzmnale '
tout court della regolamentaznone concemmente le cosmuende societd di
gesuon_e. -\ |
(iuanto alla restante imnnativaq- € lo stesso parere prodotto dal Comune_ .

(sub doc 25) che rmene mappllcabﬂe agl: enti texritoriali locah, con

argomemamone condmsa da questo Collegxo. sia l art 1 comma 2 della L.- -

474794 lescludendo che [a decisione. sulla privatizzazione delle societd

VP TIPTRATEL WS A TR IR ) e QRN e s 1 vr 5 s

partebipate da enti pubblici territoriali possa essere demandata alla ’autoritz‘l'

“arpeL

centrale in palese lesione dei principi della autonomia locale) che Dart. 1

cormmma § della L, 481 /25 ( por gli stessi motivi); il suddette parese alwesi

A e,

corretianente soitolinea sia I'avvenuta abrogazione dell’art, 1 comma 6
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della legge 474/94 (che prevedeva che gli enti pubblici em.-tc]eassero i criteri
¢ le procedure per le dismissioni delle partecipazioni da essi detenute in
conformitd con le norme vigenti in materia di dismissioni di partecipazioni
dello Stato ) sia quella del comma 5 dell’art. 115 del D.Lgs 267/2000 (che

disponeva che le partecipazioni degli enti locali potessero essere alienate

_ con [e modalita fissate dall’art. 116 dello stesso D.LGS 267/2000).

Le procedure ad evidenza pubblica di cui alle norme di legge e di ;
regolamento sulla contabilith di Stato rsultano poi escluse dallo stesso
disposto dell’art 1 della L. 474/94.

Mreﬁbe per contro rilevanza 1’art 1 ter L, 351/95 (tralasciando le
questioni relative a!ia controversa applicabilitd de]l’articolo- de quo anche

agli Eni locali territoriali, questione peraltro evidenziara anche nello stesso

parese prodotto dal Cdmune di Venezia sub doc 25), che riniria. alla

L.474194. Quanto 2 quest’uluma legge. nleverehbero in parmolare

- l art] nella parte m cui statuisce che I'alienazione delle partempazmm di

cui al comma 1 vada effetivata con modalitd tm.q:arenri e non
discriminatorie. finalizzate anche alla diffusione dellazionariato tra il
pubblice dei risparmiatori e degli investitori tradizionali”;

- I’azt 1 comma 2 ter che prevede che alle a!zenaz:om di cui aI comma 2

si app&ca l'art 1 comma 2 della L. 1411 1995 n. 481 e successive

modificazioni perle dismifsfoni delle partecipazions di controllo ivi indicate
salvo il caso di alienazioni di sitoli asionart gid quotati... ™

- l'art 2 concemente i pothpeclah (articolo cli_e, peraliro, anche per
sua espressa stafuizions, si applica sicuramente anche “alle societ

controllzte da enti pubblici territoriali).
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Va perd sottolineato che, mentre la norma secondo cui “I’alienazione
delle partecipazioni debba efferuarsi con modalitd trasparenti e non
discrininatorie...” risulta applicabile a tutte le dismissioni di partecipazioni
{siano esse di controllo 0 meno), le altre norme su citate riguardano solo ed
esciushﬁente dismisstoni di paﬂecipaéioni di controllo.

Nel caso di sipecie va preso atto che le partecipazioni di Comune, Provincia
¢ Veweto Sviluppo s.p.a. singolarmente prese sono minoritarie e non
integrino  “paccherto di  conmrrolle”, pur essendo complessivameﬁte
maggioritarie, trattandosi di partecipazioni che fanno capo a tre soggetti
non tema ex lege ad esprimere unitariamerit_e il loro voto e, comunque, di
soggeti non efficacemente coalizzati tra loro in modo tale da controllare
assiere 3 societd, mﬁe dirfxostra tra 1’altro proprio ed iuequivocabﬂmante
la vicenda sub mdxce_ | - _

Si evince dunquel da tutto quanto sopl;a esposto"che-le deliberazioni del
3.8.2004 non pogﬁom esser _ﬁtenute "t:alu-sive della normativa é;Jlle i
privatiszazioni: infatti 'aumento di capite;lg\dz{ effettuarsi tramite OPS per
la- qﬁomzi&ne in borsa con u.ltta evidenza. non elude la regbla delle

“modalita trasparenti e non discriminatorie finalizzate anche alla

h_znuesnmn m;zd’izz'ona[i ”.' _

V2 poi esaminata la doglianza relativa alla annullabilita delle delibere Sotto
il profilo del dedotio eccesso c-li poicre, con riferimento alla esclusione ael
diritto di opzione: ad avviso del Collegio sx avrebi)e I’ eccesso di potere -
lamentato dalle reclamanti nel solo caso- non ricorrente nellz:1 fattispecie- in

cui I” esclusione del diritto di opzione non fosse giustificata da un interesse

- diffusione  dell’azionariato tra il pubblico dei risparmiatori e deghi
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sociale serio ¢ consistente, ma solo dall’interesse extrasociale della
maggioranza.

Il Presidente nel verbale dell’assemblea di SAVE del 3.8.2004 (paz. 10)
indica che I'aumento di capitale & finalizzato alla quotaiione in borsa ¢
specifica che la stessa & vantaggiosa per 1a societd in quanto consentira a
quest™ultima di aum\éntare la propria capacita competiﬁva e la visibilita sul
mercato nazionale e internazionale, di ottenere pieno apprezzamento del

proprio valore economico nonché “gi acquisire nuove risorse da investire

nellacrescita e nello sviluppo delle strategie sociali™; specifica poi che per

la quol:anone & necessario che le azioni siano diffuse in modo da creare il
flottante necessario ed altresi afferma che I’aumento di capitale & proposto

con esclusione del diritto di opzione in quanto destinato al pubblico degli

investitord al fine dj creare il flottante.

L’interesse alla quotazione in borsa @mﬁmta indubbiamente interesse

sociale, tanto che gli stessi soci che oggi lamentano Peccesso di potere
hanno reiteratamente nel corso degli anni {prima che si manifestassero i *

conflitti tra soci che hanno caratterizzato la presente vicenda) sostenuto

Uinteresse alla quotazione in borsa. In particolare indicativi di ¢id sono i

verbah di assemblea del 30 6.1998, 28 5.1999, 31 5. 2000 24. 7 2000; nleva

po: quﬂlo de[l’assemblea del 30 1. 2001 in Cl.ll- il Smdaco del Cnmune di
Venezua ha dichiarato che “il Comune riticne che la qubtazione .possa
avverire con il solo Mema di capitale senza vendita da parte dei soci
pubblici™ { le successive pfécisazioni con cui il S’i_ndac-»o vchiede “una
compita rappresentazione di c'o;ne le risorse pr;avenientf dall’awmento di

capitale verranno ufilizzati e che i pami parasociali tengano conto delle
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aspiraziont det singoli soct .. " non tolgono certo valenza al riconoscimento
dell” interesse sociale alla quotazione tramite aumento di capitale fatta poco
prima); alla stessa assernblea anche il rappresentante della Provincia di
Venezia ha dichiarato ‘ffcﬁno restando la volontd di andare in borsa il
problema aperto é €l progetto... si tratta di finalizzare questa quotazione in
borsa e ritiene che il Presidente awebbe dovuto indicare i motivi per la
quotazione con particolare riferimento alla rénitoﬁa!iﬁ.' Evidenzia che ci
sono due pﬁmsm a!era' quella di Veneto Sviluppo e quella del
Comune e che si sente Pili propenso ﬁ quella del Comune”.

Cié posto, 1 "aumento dei cz;pitale con esclusione del diritto di opzione ¢ in
primo Iuogo cbngruénte con la realizzazione dell’ interesse :sociale'alla
quotazione in borsa, in c;uanto ciiretto alla creazione del flottante necessario
perla ciuntazione stessa. In secondo luogo & mngmente con Pinteresse

socidle ‘all’acquisizione di “nuove risorse da investire pella crescita e nelio

~ svi{:gppo delle s!.‘rategze sociali”, pure espliéitato nella deliberé de qua.
 Iredamanti sostengono essersi gid verificato 1 esaurimento di tutti gli

invesiimenti di-SAVE con conseguente pretestuositd degli obiettivi

perseguiti, manifesta inwtiliti deli’aumento di capitale deliberato e

conseguente abusrma della creaznone del ﬂottante nel modo anzxdetto

—y i es

N (crea:uone assentamente dlretta solo a perseguire l’mtereSSe extrasociale di

ridurre 12 partecipazione di Comune e Provincia)._

Ve premesso che - come ben precisato nell’ordinanza reclamata- non é
consentito "afcun sindacato éfa parte del piudice diverso da un controllo
meramente formale in ordine alla coerenza logica e alla non conflittualita

con norme inderogabili e con lo stanto”. In altri termini questo Collegio

10
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Pud congscere di tali quesi:ioni solo in termini di sindacato di tegittimita,
Stnza poter entrare nel merito delle saeltelgestionali. |

Cosi circoscritto "oggetto della verifica giudiziale, si osserva-che nella
relazione degli amministratorj al bilancio 2003 (approvato il 3.5.2004 dalla
assermblea dei soci sia pure col voto contrario di Provincia di Venezia e
Comune di Venezia) erano dettagliatamente descritti i nuovi investiment}
necessitanti di apparto di capitale, poi recepiti nel piano di sviluppo del
20.3.2004; ci6 esclude che- ricorra Ia ﬁedotta manifesta inutilita
dell'aumento del capitale sociale, | | |

it Collegio condivide poi quanto dettagllatamenl:e argomentato dal primo

gindice circa la insussistenza dei dedotti vizi fonnah.

Va rilevato altresi che la questione della asserita falslta sostanziale del
bilancio al 31, 12.2003 (in ordme alla quale pende gludmo davann a questo

Tribunale) & inconferents  aj fini che qui occupano essa mon ha mfam _

vilevinza iz printis sotto il profilo del Vmo di consenso del soci che hmmo
deliberato favorevolmente, essendo costoro gh unici soggetu legltmnatl a
far vdere I'eventuale relativo vizio; in secondo luogo detta questione non

preclude I2 possibilitd di realizzane I oggetto delle deliberazioni de qwbus

ossia la mera presemazmne della domanda di' ammissione alla quotazione ------

" indirizzat aﬂa Bosa Iialiana e della domanda di nulla osta alla

pubblicazions del pmspetto informativo mdmzzata alla Consob

reclamati, & ineccepibile Ia valutazione comparativa fatta dal primo gindice:
da un late infatti anche il Collegio ritiene che debba attribyirsi

preporderante rilevanza alla “prognosi” sull’esito del giudizio meritale in

11 -
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temum di funms della infondatezza delle domande dei ricorrenti; dall’altro
si concorda coq' il primo giudice nel ritenere ché I’interesse dei singoli soci
ricorrenti  ad ottenere la sospensiva; sostanzialmente riferito alla riduzione
:della lor partecipazione in percentuale (come per gli altri sc;ci)- non sia
walutabile, in considerazione della attuale posizione comunque di minoranza
;IJ detti soci all’interno di SAVE, come prevalente rispetto all’h;dubbio
unteresse della societd a portare a termine I'operazione di quotazione in
barsa per quanto esposto nella ordinanza reclamata,

T reclami vanno pertanto rigettati.

ILe spesesaranno regolate all*esito del giudizio di merito.

P.QM.

_ i-ligetra ireclami. -~
" {Spese all'esito del giudizio di merito

 Venezia 9-11.2004

It Pr&éidente o
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