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Norme & Tributi

Consob lancia I'all

DIRITTO FINANZIARIO

Dirompente la soluzione
sul doppio binario
penale-amministrativo

Consistente il pericolo
di un «forum shopping»
da parte dei sospetti

Giovanni Negri

«Si corre il rischio di introdurre
quella che potrebbe divenire una
sorta diamnistia». E la materianon
e delle minori: si dibatte di market
abuse. Non usa mezzi termini il
commissario Consob Giuseppe Ma-
ria Berrutinell’audizione alla Came-
rasuldecretolegislativo che recepi-
sceil regolamento comunitario Mar.
Nei sei articoli dello schema di de-
creto siaffronta unaserie di questio-
ni aperte in materia di repressione
delle condotte di manipolazioni di
mercato. A partire dalla coesistenza
dimisure sia penali siaamministra-
tive (inflitte da Consob) per reprime-
re le medesime condotte.

Il provvedimento formalizza un
abbozzo di soluzione, che salva il
doppio binario, maimpone ad auto-

rita giudiziaria e Commissione di te-
nere conto, al momento didecidere
sulle sanzioni di competenza, delle
misure punitive gia inflitte; dispone
poi chel’esecuzione delle sanzioni,
penali o amministrative, sialimitata
allaparte eccedente a quella gia ese-
guita o scontata.

Una soluzione che perd non con-
vince Consob che mette in evidenza,
come il decretointerviene forse per
tentare di arginare gli effetti sul no-
stro ordinamento delle recenti, e as-
sai critiche, pronunce della Corte eu-
ropea dei diritti dell'uomo e di quella
di giustizia europea sulla coesisten-
zadiun doppio binario penale e am-
ministrativo per punire le medesime
condotte di market abuse.

Eallora, leipotesi di “ragguaglio”
odi“scomputo” tra sanzioni di natu-
radiversa (misura detentiva/misurg
pecuniaria), afferma Berruti, no
sempre considerano «gli effetti c
simili previsioni avrebbero, tral’a
tro, sulla trasforma(y
zioni amministrati

Engel elaborati dalla Co
sburgo (qualificazione
dell'illecito nel diritto nazk
naturadell’illecito, la naturd

ina, per Berruti, rischia di
 tuttii procedimenti penali
nei confronti di soggetti gia
tiin viaamministrativa dal-
b perilleciti di abuso di mer-
ca26). «Ricordo ame stesso,
hesicorreil rischio diritro-
[’ambito diapplicazione del-
blo 2 del codice penale, ove &
sto che “Selalegge del tempoin
I commesso il reato e le poste-
ono diverse, siapplicaquellale
lisposizioni sono piti favorevoli
0, salvo che sia stata pronunciata
tenza irrevocabile”».

Per il commissario Consob le
rplessita si concentrano in parti-
blare su due punti: innanzitutto
I’affidamento alla Commissione
tessa diun potere/dovere di pren-
fderein considerazione,ascompu-
to, delle misure penali inflitte,
quandoil ruolo di Consob e dirego-
latore del mercato; mentre discorso
diverso vafatto ele criticita si azze-
rano sel’autorita chiamatain causa
agiudiziaria.

ebbero giocare, aseconda della
onvenienza, sull’esistenza del dop-
piobinario e sull’obbligo per un’au-
torita di tenere conto di quanto deci-
so dall’altra per trarne il maggiore
vantaggio.

«Rischio
abuse»

Secca allora la conclusione per
una misura che appare «moltoirra-
gionevole» perche introduce al di
fuori dell’ordinamento penale di-
sposizioni che rischiano di creareal
minimo dei conflitti interpretativie,
al massimo grado, di compromette-
re la stessa struttura dell’illecito
amministrativo.

Nell’audizione poi sono stati
messi in risalto anche altri punti cri-
tici. Per esempio, il fatto che il de-
creto legislativo, quanto alle sole
sanzioni amministrative che posso-
no essere inflitte per i vari casi di
manipolazione del mercato (ne ven-
gono introdotti di nuovi, per esem-
pio, subenchmark o strumenti ne-
goziati su Otf), non ammette la pos-
sibilita del cumulo, ma solo quello
dell’alternanza. Non si puo, esem-
plifica Consob, applicare per abusi
di mercato in senso stretto sial’or-
dine di mettere fine alla violazione
siala pubblica reprimenda.

E ancora, in materia di confisca,
che il decreto prevede possibile
sul prodotto o sul profitto dell’il-
lecito, I'indicazione di Consob e
quella di circoscriverla al solo pro-
fitto per evitare di provocare con-
seguenze sull’ordinamento pena-
le analoghe a quelle gia possibili
per effetto della soluzione intro-
dotta sul doppio binario.
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FINANZIAMENTI A MEDIO-LUNGO TERMINE

Sostitutiva 0,25% per tutti gli intermediari

Le Sezioni unite
recepiscono
la decisione della Consulta

Angelo Busani

L’imposta sostitutiva per i finan-
ziamenti a medio-lungo termine
(dovuta, di regola, con 'aliquota
dello 0,25% dell’'importo finanzia-
to) puo essere applicata anche a
prestiti concessi da intermediari
finanziari diversi dalle banche: lo
affermano ora anche le Sezioni
unite della Corte di cassazione
(sentenza19106/2018) prendendo
atto delladichiarazione diincosti-
tuzionalita resa dalla Consulta con
sentenza 242 del 20 novembre 2017
(siveda «IlSole 24 Ore» del 21 no-
vembre sCorso).

La questione di costituzionalita
riguardavala previsione dell’artico-
lo1s del Dpr601/1973 nella partein
cuilimitavaI’applicabilita dell’'im-
posta sostitutiva ai finanziamenti a
medio-lungo termine concessi dalle
sole banche. Le stesse Sezioni unite
avevano rimesso gli atti alla Corte
costituzionale (ordinanza 11373 del
3 giugno 2015) e la sentenza 19106

viene ora emessa in ossequio alla
pronuncia di incostituzionalita.

La contrarieta alla Costituzione
e statarilevata per due ragioni: da
un lato, perché la limitazione di
questaagevolazione al solo credito
bancario provoca unaingiustifica-
ta disparita di trattamento, contra-
riaal principio diuguaglianza con-
tenuto nell’articolo 3 della Costitu-
zione, traifinanziamenti concessi
dalle banche e quelli erogati da altri
operatori del mercato finanziario;
d’altro lato perché il beneficio fi-
scale concesso ai soli finanziamen-
ti bancari provoca, a favore delle
banche, una distorsione della con-
correnza, con cio violando il princi-
piodiliberta di iniziativa economi-
catutelatonell’articolo 41della Co-
stituzione.

La questione affrontata dalla
Consultaharadiciassailontane. La
negazione dell’agevolazione fiscale
ai finanziamenti erogati da soggetti
non bancari € stata continuativa-
mente affermata, ad esempio nella
risoluzione 250466,/1976 e poi nella
risoluzione 310694 /1990 e nella no-
tanumero IV-8-375 del 1994 del mi-
nistero delle Finanze (conseguente
alle note del Tesoro 949656/40 del
1993 e 3464 del 1994). Successiva-

mente,’amministrazione finanzia-
ria haripetuto il medesimo concetto
nella risoluzione 61/E del 2002, e
nellas/T del2003,131/Edel2003 e
137/E del 2007.

Marmoreo pure I'orientamento
negativo della giurisprudenza, ove
inuna pluralita di casisi e costante-
mente negato I’accesso all’agevola-
zione per i finanziamenti erogati da
soggetti del mercato finanziario di-

IN SINTESI

1.Laregola
L'impossibilita di applicare
l'agevolazione fiscale in
caso di finanziamenti
concessida intermediari
non bancari & stata
affermata sin dalla meta
degli anni settanta

2. Lacorrezione

Sono state le sezioni unite,
nel 2015, a sollevare la
questione di legittimita
costituzionale del Dpr
601/1973, su cui la Consulta
si & espressalo scorso
novembre

versi dalle banche: il principio e sta-
to affermato, ad esempio, nelle sen-
tenze della commissione tributaria
centrale 931/1982, 2638/1996,
3920/1998, 4327/2002 €1954/2005
e nelle sentenze di Cassazione
6183/1984, 3454/1986 € 9 marzo
2011 NUMeEro 5570.

Un’inversione di tendenza pare-
vaesser stata segnata dalla senten-
za (seppur depositata due soli gior-
ni dopolasentenza5570,/2011) della
Cassazione numero 5845 dell’11
marzo 2011, secondo la quale I'im-
postasostitutiva sirendeva applica-
bile alle operazioni poste in essere
da intermediari finanziari iscritti
nell’elenco della Banca d’Italia e cio
in quanto «nel contesto dell’attivita
di concessione di finanziamento...
il TU bancario ha previsto la piena
equiparazione tra banche e inter-
mediari finanziari». Il giudice dile-
gittimita pero ben presto era torna-
to nel solco del suo orientamento
“tradizionale” conla decisione 6234
del 20 aprile 2012, ove e stato sanci-
to che I'imposta sostitutiva non e
applicabile «ad operazioni poste in
essere da intermediari finanziari,
che...non esercitano la funzione
creditizia».
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Revisioni trasparenti sugli «aspetti chiave»

BILANCI

Secondo uno studio
di Deloitte particolare
attenzione agli «intangible»

Nicola Cavalluzzo
Federica Micardi

La riforma dei bilanci a livello in-
ternazionale, nata con’obiettivo di
rendere pil trasparenti e confron-
tabili i documenti sulla gestione,
parte conil piede giusto. E quanto
emerge da unaricerca Deloitte, cu-
rata dal partner Stefano Dell’Orto,
che analizza il contenuto delle rela-
zioni di revisione sui bilanci delle
societa quotate in Italia fatte se-
condo i nuovi principi contabili.
«C’¢ stato un grandissimo lavoro
per interpretare lanormae per da-
re al sistemaunarelazioneinlinea
con i criteri internazionali — rac-
conta Dell’Orto — e dai dati analiz-
zati nella ricerca questo impegno
emerge chiaramente».
Conilrecepimento della diretti-
va 56/2014 e del regolamento Ue
537/2014 aumenta il valore infor-
mativo dellarelazione direvisione

a tutto vantaggio degli stakehol-
ders. Il1legislatore elo standard set-
ter (Iaasb) europei, allo scopo di mi-
gliorare la trasparenza del “reso-
conto finale” degli auditor, ha infat-
tiintrodotto nuove regole recepite
nelnostro ordinamento apportan-
do modifiche al DIgs 39/2010 tra-
mite il DIgs 135/2016.

Gli aspetti chiave

In particolare e stato introdotto
I’'obbligo di includere, nella rela-
zione conclusiva del revisore, in-
formazioni sui cosiddetti «aspetti
chiave della revisione» (key audit
matters, in breve Kam), il che ha
anche comportatolarevisione del
principio Isa Italia 701. Il lavoro di
Deloitte analizza il contenuto delle
nuove relazioni direvisione sui bi-
lanci delle societa quotate in Italia.
Lo studio ha esaminato le relazioni
sulbilancio di221societa di cui ol-
tre il 35% presenta almeno due
Kam, il 27% una Kam e il 24% tre
Kam. Spostando poil’analisi sulla
correlazione tra numerosita delle
Kam e le dimensionidell’emitten-
te, risulta che le Kam sono piti nu-
merose nelle societa a elevata capi-
talizzazione. Il documento eviden-
zia che per I'identificazione delle

Kam il revisore deve considerare
sia le aree a rischio piu elevate sia
igiudizi che hanno comportato va-
lutazioni significative da parte del-
la direzione, nonché gli eventirile-
vanti intervenuti nell’esercizio.

Le aree interessate

Trale Kam analizzate nello studio
e riscontrate nelle relazioni sono
state approfondite le categorie: av-
viamento e beni immateriali; rico-
noscimento dei ricavi; crediti e
prestiti; accantonamenti a fondi
rischi; recuperabilita delle imposte
anticipate. In particolare il 64%
delle relazioni contiene almeno
una Kam riconducibile alla catego-
ria «goodwill and intangible as-
set», anche come conseguenza
delle numerose transazioni realiz-
zate negli ultimi anni. Con riferi-
mento a tale Kam gli aspetti rile-
vanti sono la recuperabilita degli
assetimmaterialia vita utile inde-
finita e la valutazione dei marchi
per il cui controllo si & fatto ampio
ricorso (nell’83% dei casi esamina-
ti) a esperti; mentre si e fatto ricor-
so ai test sull’efficacia effettiva dei
controlli (oltre il 65% dei casi) sia
perilriconoscimento deiricavi sia
perla classificazione e valutazione

dei crediti verso la clientela.

Confronto con I'estero

Il documento infine, per valutare
lerisultanze emerse in un ambito
piu esteso, ha anche comparato il
lavoro con uno studio fatto, sem-
pre da Deloitte, su 50 societa quo-
tate in Svizzera (dove i nuovi stan-
dard sono operativi da piti tempo)
verificando una sostanziale omo-
geneita per quanto riguarda il nu-
mero delle Kam rilevate in ciascu-
narelazione deirevisori (in Italia
il numero medio € 2,22 mentre in
Svizzera 2,8).

«Siamo molto interessatia co-
stituire un osservatorio su questo
fenomeno — racconta Dell’Orto - e
anche I'anno prossimo Deloitte
fara un analogo raffronto, anche
se I’introduzione di nuovi stan-
dard contabili modifichera neces-
sariamente le “chiavi dilettura” e
quindi lo studio non sara total-
mente comparabile».

Per un esteso confronto con
’estero, invece, bisognera aspetta-
re: «Sarainteressante farlo tra due
anni - conclude Dell’Orto — quan-
doimedesimistandard verranno
introdotti negli Usa».
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Intercettazioni
disponibili

gia in fase
cautelare

PENALE

Si all’ascolto dei file
anche se I'appello
¢ stato dell’accusa

Giovanni Negri

Discovery ampia sulle intercet-
tazioni da parte della difesa.La
Corte di cassazione conlasen-
tenza 33046/2018 della sesta
sezione penale depositataieri
hariconosciuto alla parte il di-
ritto di accesso ai file audio su
cui sonoregistrate le conversa-
zioni intercettate, allabase del-
I’'appello del Pm contro I’ordi-
nanza del Gip che aveva re-
spintolarichiesta diarresto di
una persona sospettata di ap-
partenenza a un’associazione
criminale finalizzata al traffico
di stupefacenti.

La Corte ha deciso cosidias-
sicurare il pieno svolgimento
del contraddittorio, in una si-
tuazione in cuila difesa che pu-
re, astrattamente, hainteresse
acontrastare larichiestadella
pubblicaaccusa, non ha tutta-
via i mezzi per provocare in
maniera diretta il controllo del
giudice su alcuni profili, aven-
do ottenuto dal Gip una deci-
sione favorevole. Il tribunale
dellaliberta, investito dell’ap-
pello del Pm, mette in evidenza
la pronuncia, assume poteri
anche nel merito, essendo de-
putato alla verifica dell’esi-
stenza di tuttiipresupposti che
possono giustificare’emissio-
ne della misura cautelare. Il tri-
bunale allora deve riesaminare
dal principio tutta la vicenda
cautelare e non limitarsi al suo
riesame sulla base degli argo-
menti fatti valere dal pubblico
ministero.

In questo contesto allora,
nellalettura della Corte di cas-
sazione, la difesa deve potere
intervenire su tutti i profili
cautelari, riconducendo a ra-
zionalita un sistema che in ca-
so contrario non permettereb-
be una totale revisione critica
del provvedimento preventivo.
L’imputato in questo modo, at-
traverso un contraddittorio
pieno e anticipato, puo contra-
stare nel merito le posizioni
dell’accusa, indipendente-
mente dal fatto che sia stata
proprio ’accusa a impugnare
la decisione del Gip e una mi-
sura cautelare non sia mai sta-
ta applicata.

In alternativa, la difesa po-
trebbe proporre, anche men-
tre e pendente il ricorso per
Cassazione, un’istanza di re-
voca per contestare I’esistenza
sin dall’inizio dei presupposti
per I’adozione della misura
cautelare, chiedendo in quella
sede di potere avere accesso ai
file audio.

E chiaro, pero, puntualizza
lasentenza, cheil dritto all’ac-
quisizione della copia delle in-
tercettazioni puo riguardare
solo la parte messa a fonda-
mento dellarichiesta di emis-
sione della misura di detenzio-
ne preventiva e non, per esem-
pio, intercettazioni che riguar-
dano invece altre persone.
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DEL DIRITTO
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CONFISCA
Riduzione d’ufficio
per le rate pagate

Il giudice, anche se non
richiesto, deve ridurre d’ufficio
la confisca messa in atto nei
confronti dell’evasore, in base
alle rate pagate dopo I’accordo
con il Fisco

— Patrizia Maciocchi
Il testo integrale dell’articolo su:
quotidianodiritto.ilsole24ore.com

Responsabile il medico
che tenta piu volte
una manovra pericolosa

COLPA MEDICA

La notorieta dei rischi
collegati a un intervento
deve indurre alla prudenza

Patrizia Maciocchi

Ilgiudicenon puo escluderel'imperi-
ziael'imprudenzadelmedicoseil ca-
micebiancoinsisteinunamanovra,
nonostante sianotoilrischioditen-
tarla piti volte. La Cassazione (sen-
tenza33405/2018)accoglieil ricorso
delPmedelle parti civili control’as-
soluzione diun’anestesista, accusata
diaver provocatolamorte dibimbo
di17mesidopoavertentato per sette
voltediincannularelevenedel collo
delpaziente, purinassenzadiunri-
schioimmediatodivitaenel’ambito
diunintervento programmato.

PerlaCorted’Appellol’omicidio
colposo andavaescluso perinsussi-
stenzadelfatto. La Corteterritoriale
avevaesclusol’imperiziasullabase
delle relazioni dei perito nominati
dal Gip, che avevano evidenziatola
grande difficolta tecnica dell’'incan-
nulazionedella giugulare el’eleva-
tissimo rischio di trombosi.

Perla Cassazione perolamotiva-
zione nonregge. La Suprema corte
inizia conil considerare quale nor-
ma applicare al fatto, accaduto nel
2007, quando non eranoinvigore né
il decreto Balduzzi né lalegge Gelli
Bianco.Igiudiciescludonolapossi-
bilita diapplicarelanormainvigore
allora, perché meno favorevole in
quanto privadi distinzionisul grado
dicolpa. Chiariscono poil’impossi-
bilita di applicare I'articolo 560-
sexies del Codice penale dettato dal-
la Gelli Bianco per la parte che ri-
guarda le linee guida. La norma e,
infatti, chiaranel subordinarel’ope-
rativita all’emanazione delle linee
guida in base a un articolato iter di
elaborazione (articolo 5 dellalegge
24/2017) che a tutt’oggi manca.
L’applicazione dell’articolo 590-

sexies dovrebbe dunque essere limi-
tataallapartein cuirichiamalebuo-
nepratiche assistenziali. Per quanto
riguardalalegge Balduzzi,la Cassa-
zione sottolinea che questa esclude-
va la responsabilita penale solo in
caso dirispetto “dell’arte medica”.
Lamotivazionedella Corteterrito-
riale e dunquelacunosanel nonaver
considerato se I’atto fosse, all’epoca
dei fatti, oggetto dilinee guida e cosa
queste prescrivessero nel caso di un
pazientedel pesodipocopitdisei chi-
li. Einassenzadilinee guidaseesistes-
serodellebuone pratiche clinicoassi-
stenziali. PerlaSuprema corteilmedi-
cononpotevaignorareirischinotidi
unamanovrache,adettadeiperitidel-
Iaccusa, erasconsigliatotentare pitidi
duevolte. Ancheun’eventualeassenza
diimperizialascerebbe comunquein
piedilatesidell'imprudenza. E seppur
il reato sia prescritto, I'assoluzione e
annullata per un nuovo verdetto agli
effetticivili,nel quale dovraessereva-
lutatoancheil gradodi colpa.
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LE NORME IN MATERIA

1. Lalegge Gelli Bianco

La Cassazione esclude la
possibilita di fare riferimento
all'articolo 590-sexies
introdotto dallalegge
24/2017, per quanto
riguardale linee guida, la cui
operativita € subordinata
allapprovazione di queste
ultime attraversoun
complessoiterchenon é
stato completato

2. Il decreto Balduzzi

La cosiddetta legge Balduzzi
esclude laresponsabilita
penale solo se e stata
rispettata l'arte medica,
tenendo presente ancheiil
grado dicolpacome
discrimine tra «l'indifferente
eilrilevante penale»

COMMERCIALISTI

Abusiva la consulenza
tributaria e aziendale
senza abilitazione

Ininfluente I'avvertimento
alla clientela di agire solo
in base all’esperienza

Esercizio abusivo della professio-
ne di commercialista per il titolare
diunasocieta che svolge consulen-
zaaziendale e tributaria senza abi-
litazione. La Cassazione (sentenza
33464/2018) respinge il ricorso
contro la condanna a un mese di
reclusione e al risarcimento danni
infavore dell’Ordine dei commer-
cialisti, parte civile nel processo a
carico del “capo” di una Srl che
esercitava abusivamente presta-
zioni per le quali era richiesta
I’iscrizione all’albo.

La Suprema corte respinge tutte
le obiezioni della difesa. Per I'impu-
tato, la Corte d’appello ha illegitti-
mamente sottrattola generica atti-
vita di consulenza tributaria e
aziendale al raggio d’azione della
legge 4/2013 che haliberalizzatole
professioni senzaalbo. Il criterio da
individuare, perlaregolamentazio-
ne dello svolgimento dell’attivita,
era dunque quello della liberta di
iniziativa economica, tutelata dal-
I’articolo 41 della Costituzione, ri-
spettoalla quale, sempre ad avviso
delricorrente, sidovevaleggerela
disciplina contenuta nell’articolo
33, quinto comma della Carta costi-
tuzionale, nella parte in cui subor-
dinal’esercizio della professione al
conseguimento dell’abilitazione.
Un’ipotesi limitata soltanto alle
professioni per le qualilalegge pre-
scrive Iiscrizione ad Albi a tutela
della clientela.

L’attivita contestata sarebbe in-
vece rientrata tra quelle libera-
mente esercitabili, in linea con la
legge 4/2013. L’imputato sottoli-
neaanchediaverinformatoisuoi
clienti di essere privo di abilitazio-

ne ediagireinvirtu diun’esperien-
zamaturata con gli anni, evitando
cosi di violare l'affidamento dei
terzi come interpretato dalle Se-
zioni unite con la sentenza
11545/2012. Per finire, a riprova
dellabuonafede, c’eral’autorizza-
zione a operare nel servizio tele-
matico dell’agenzia delle Entrate.

Tesi tutte respinte dalla Cassa-
zione, che basail suo verdetto pro-
prio sui principi affermati dalle Se-
zioni unite nel 2012. Correttamente
la Corte d’appello, per sostenere la
rilevanza penale delle condotte
contestate, ha analizzatoimeccani-
smi coniqualilavoravaladitta. La
Srl, priva di dipendenti e riconduci-
leall’imputato, sirelazionavadiret-
tamente coni clienti finali e nel suo
centro studi aziendali non ¢’erano
lavoratori abilitati. I giudici ricor-
dano chel’abuso scattain presenza
diuna pluralita diatti che, purnon
riservati in esclusiva alla compe-
tenza specifica di una professione,
«nel loro continuo coordinato ed
ONeroso riproporsi ingenerano una
situazione di appartenenza evoca-
tiva dell’attivita professionale svol-
ta da soggetto regolarmente abili-
tato, con conseguente affidamento
incolpevole della clientela». In que-
sto quadro e dunque ininfluentela
pretesa, e non provata, avvertenza
data ai clienti.

La Corte territoriale ha corretta-
mente compreso le attivita svolte
dal ricorrente tra quelle tipiche in
base al DIgs 139,/2005, sulla «costi-
tuzione dell’ordine dei dottori
commercialisti» riservaa questi ul-
timi. Anche se per la Cassazione
non c’e, nello specifico, differenza
tratipiche eriservate. Lo stessova-
le per le norme sull’ordinamento
dei consulenti del lavoro dettate
dallalegge 12/1979.

—P.Mac.
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