PARTECIPAZIONE AL CAPITALE E TUTELA DELL’ATTIVITA’ DI VIGILANZA
(ARTT.169 e 171 D.lg. n.58/1998)
A cura di dr.ssa Giuseppina Conforti
Gli artt.169 e 171[footnoteRef:2] del D.lg. n.58/1998 costituiscono, esempi di norme penali che assicurano tutela non già ad un bene giuridico tradizionalmente inteso, quanto,piuttosto,ad una funzione,cioè ad un’attività,che deve svolgersi correttamente,in maniera conforme al suo modello legale. [2:  Art. 169 - Partecipazione al capitale   Art. 171 - Tutela dell'attività di vigilanza] 

Tale tipo di illecito penale caratterizza la maggior parte delle norme incriminatici introdotte per disciplinare i mercati finanziari a partire dalla L.216/1974, quella che attuò la mini riforma societaria ed istituì la Consob. 
Il provvedimento legislativo (L.216/1974) ha segnato un decisivo punto di svolta nell'intervento del diritto penale in ambito economico e borsistico[footnoteRef:3], mentre prima della L. 216/1974 la tutela penale era apprestata ad interessi intra - aziendali, reputandosi meritevole di protezione esclusivamente il singolo socio, con esso vennero introdotte norme incriminatici finalizzate ad assicurare che il risparmiatore - investitore, soggetto estraneo all'impresa, conseguisse le maggiori informazioni sulle condizioni economiche della stessa[footnoteRef:4], con una funzione incentivante del risparmio nell'ottica dell'art. 47della Costituzione. [3:  PADOVANI "Diritto penale della prevenzione e mercato finanziario, RIDPP, 1995 ]  [4:  Non essendo certamente idonee a realizzare questo scopo le disposizioni codicistiche che apprestavano ed apprestano tutela penale ad interessi estranei all'azienda quali l'economia pubblica, l'industria e il commercio, dato che esse (già scarsamente applicate in ragione dell'evento di danno e di pericolo che le caratterizza) non sono in alcun modo dirette a realizzare la trasparenza dei conti economici per incentivare il risparmio.] 

Gli artt.169 e171 del D.lg. n.58/1998, costituiscono una sostanziale riproduzione degli artt.41 e 42 del D.lg.n.415/1996,il cosiddetto Decreto EUROSIM,che innovò e riformulò la precedente disciplina legislativa in tema di società d’intermediazione mobiliare.
OBBLIGHI DI COMUNICAZIONE E NATURA DELL’INCRIMINAZIONE NELL’ART.169
La disposizione in esame costituisce un’ipotesi eccezionale di punibilità di un falso ideologico del privato.
Essa è preposta, tramite uno schema di controllo che ha il suo modello originario nella disciplina comunitaria in materia antitrust, ad assicurare la “trasparenza degli assetti proprietari delle imprese d’investimento,la quale,costituisce,a sua volta,un presupposto indispensabile per svolgere un’attività di accertamento e di controllo sulla corretta gestione di tali aziende[footnoteRef:5]”e, quindi, per tutelare il risparmio. [5:  L'art.41 del Decreto Eurosim che con alcune modifiche, costituisce il calco originario dell'art.169 D.lgs. n.58/1998, fu infatti introdotto a seguito della Direttiva 95/26/CE, la quale fu adottata in seguito al clamoroso scandalo provocato dal fallimento della BCCI che pose in evidenza l'esigenza di assoggettare ad uno stretto controllo la idoneità gestionale degli azionisti di aziende coinvolte nel mondo del credito e del risparmio. ] 

La descrizione della condotta incriminata non è mutata rispetto a ciò che sanciva il previdente art.41 D.lg. n.415/1996, però la portata applicativa dellart.169 è più ampia rispetto a quella del suo predecessore,dato che esso trova applicazione,non solo nei confronti delle SIM,ma anche in relazione alle S.I.CA.V.,alle società di gestione dei mercati finanziari,alle società di gestione del risparmio ed alle società per azioni,che ai sensi dell’art.80 D.lg.n.58/1998,svolgono attività di gestione accentrata di strumenti finanziari.
Tali tipologie di aziende vengono individuate dalle stesse disposizioni del T.U.dei mercati finanziari, le quali definiscono S.I.M. le imprese, diverse dalle banche e dagli intermediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dall’art.107 del T.U. bancario autorizzate a svolgere servizi d’investimento, le S.I.CA.V. sono definite società per azioni a capitale variabile,le società di gestione dei mercati regolamentati sono quelle che in forma d’impresa, svolgono attività di gestione e di organizzazione dei mercati finanziari regolamentati,le società di gestione del risparmio sono società autorizzate a prestare il servizio di gestione collettiva del risparmio,infine le società di gestione accentrata di strumenti finanziari sono quelle che,nella forma di S.p.a., su autorizzazione della CO.N.SO.B., d’intesa con la Banca d’Italia,svolgono tale attività avente ad oggetto strumenti finanziari.
Poiché le diverse tipologie sopra delineate, svolgono attività simili,sono uguali anche le condotte incriminate che possono delinearsi nelle seguenti:
a)falsità nelle comunicazioni dovute alla Banca d’Italia, aventi ad oggetto l’intenzione di acquisire quote nel capitale sociale;
b) falsità nelle comunicazioni dovute alla Consob ed alla Banca d’Italia in ordine all’acquisizione ed alla cessione di partecipazioni “rilevanti”;
c)falsità nelle comunicazioni aventi ad oggetto informazioni, che possono richiedere in ordine all’indicazione nominativa dei soci, dei soggetti controllanti,dei sfiducianti delle società o degli enti che partecipano al capitale sociale di S.I.M., S.I.CA.V.,società di gestione del risparmio.
Le condotte incriminate sono tutte connotate dal requisito della falsità, da intendersi come dichiarazione non conforme al vero in ordine alle quote di capitale sociale posseduto nelle imprese d’investimento individuate.
Soggetti attivi del reato e degli illeciti amministrativi, sono le persone fisiche che intendono procedere ad uno degli acquisti che impongono l’obbligo di segnalazione, laddove maggiori difficoltà d’individuazione sorgono nel caso in cui le operazioni in questione siano poste in essere da una persona giuridica.
L’art.169 costituisce un’ipotesi di falso ideologico del privato, punito,in via eccezionale,in deroga all’opposta regola generale della sua liceità penale.
RINVIO A FONTE SUBORDINATA E SUA INCOMPATIBILITA’ CON IL PRINCIPIO DI RISERVA DI LEGGE
L’art.169 D.lg. n.58/1998 incrimina le falsità nelle comunicazioni dovute alla Banca d’Italia ed alla CO.N.SO.B., cioè agli organi di vigilanza dei mercati finanziari, aventi ad oggetto le informazioni relative al capitale sociale selle società sottoposte al controllo di questi due istituti.
La portata dei doveri informativi gravanti su chi intenda acquisire partecipazioni significative nell’azionario delle imprese d’investimento non è, però,stabilita in termini rigidi direttamente dal legislatore,ma è rimessa da quest’ultimo agli stessi organi di vigilanza,ai quali è attribuita la funzione di individuare quali siano le quote partecipative il cui superamento impone un obbligo d’informativa.
Questa costruzione della fattispecie non costituisce una novità, ma si colloca nella scia delle disposizioni che hanno preceduto l’attuale art.169.
L’art.41 del D.lg.415/1996 aveva già optato per una forma di controllo del capitale sociale, dotato di un notevole margine di “flessibilità”,in quanto i presupposti degli obblighi d’informativa venivano demandati all’individuazione dell’autorità di vigilanza,di modo che questa potesse adeguarli alle mutevoli esigenze e vicende dei mercati finanziari.
L’art.41 D.lg. n.415/1996, è considerata una norma penale in bianco,in cui l’integrale determinazione del precetto è rimessa all’autorità di vigilanza e,pertanto costituzionalmente illegittimo per violazione dell’art.25 comma 2 della Costituzione.
CONFIGURABILITA’  DEL FALSO COLPOSO
L’art.169 D.lg. n.58/1998, costituisce un’ipotesi di falsità ideologica, costruita nelle forme della contravvenzione, penalmente rilevante ai sensi dell’art.2621 del codice civile, in quanto l’esposizione di fatti difformi dal vero sia idonea a trarre in inganno i destinatari delle comunicazioni.
La situazione che si verifica quando le false comunicazioni alla CO.N.SO.B. ed alla Banca d’Italia ai sensi dell’art.169 D.lg. n.58/98 siano poste in essere non già dolosamente, ma per negligenza,imprudenza,imperizia,dato che la disposizione in esame,in quanto fattispecie contravvenzionale,consente l’attribuibilità psicologica del fatto tipico anche a titolo di colpa.
STRUTTURA DEL REATO
L’art.171, primo comma del D.lg. n.58/1998 riproduce,al pari dell’art. 42 del decreto Eurosim, il suo predecessore, lo schema dell’art.134 t.u.l.b.l.
L’art. 171 primo comma, è un delitto preposto alla tutela dell’attività degli organi di vigilanza (CO.N.SO.B.e Banca d’Italia), che incrimina falsità ed omissioni nelle informazioni loro rivolte sulle condizioni economiche delle imprese d’investimento e sulle attività da queste svolte per conto degli investitori.
Tale norma delinea, gli obblighi d’informativa penalmente sanzionati a favore della Banca d’Italia e della CO.N.SO.B.
Essa si differenzia dall’art 169 per il differente oggetto del dovere di comunicazione, il quale è rappresentato, nell’art.171, dalle condizioni relative alle condizioni economiche delle società, cui si riferisce tale articolo e dalle attività da queste svolte per conto degli investitori.
Il bene protetto dall’art.171, è l’attività di vigilanza svolta dalla CO.N.SO.B. e dalla Banca d’Italia,ed in via finale ed indiretta, il risparmio ai sensi dell'art. 47 della Costituzione.
Lo strumento di tutela in esame incrimina una duplicità di condotte,punendo tanto le ipotesi di falso quanto quelle di occultamento di certi dati o informazioni afferenti imprese d’investimento.
L’esposizione di dati ed informazioni non corrispondenti al vero deve avvenire nelle “comunicazioni alla Banca d’Italia o alla Consob".
Sono comunicazioni “tutti i documenti trasmessi, lle comunicazioni scritte inviate, le informazioni inoltrate su supporto elettronico, le comunicazioni orali, a prescindere dalla circostanza che il flusso informativo sia fornito su richiesta dell’autorità di vigilanza ovvero d’iniziativa dei soggetti vigilati”.
Si escludono dalle comunicazioni rilevanti,ai sensi dell’art.171, tutte quelle informazioni e quei documenti assolutamente inidonei ad ostacolare,a pregiudicare il corretto esercizio delle funzioni di questi enti.
Il delitto è connotato dal dolo specifico: per imputare al suo autore uno dei falsi di cui all’art.171, non è sufficiente che egli abbia consapevolmente e volontariamente esposto
Fatti non corrispondenti al vero,ma occorre che tali dichiarazioni siano state fatte al fine di ostacolare l’esercizio delle funzioni di vigilanza.
I SOGGETTI ATTIVI DEL REATO
Il delitto di cui all’art.171,del T.U. dei mercati finanziari è un reato proprio,in quanto può essere realizzato solo da alcuni soggetti,sui quali gravano obblighi informativi penalmente sanzionati.
Soggetti attivi del reato sono coloro che svolgono funzioni di amministrazione,direzione e controllo presso determinate aziende sottoposte al controllo della CO.N.SO.B. e della Banca d’Italia.
L’art. 2621 c.c.,fa riferimento,quali autori del reato,ai promotori,soci fondatori,amministratori,direttori generali, sindaci e liquidatori.
IL CONCETTO DI FALSO PENALMENTE RILEVANTE AI SENSI DELL’ART.171
La condotta attiva del reato in esame consiste nell’esposizione,nelle comunicazioni agli organi di vigilanza,di fatti non corrispondenti al vero in ordine alle condizioni economiche di alcune categorie di società d’investimento o sulle attività da queste svolte per conto degli investitori.[footnoteRef:6] [6:  L'equiparazione della falsità avente per oggetto le condizioni economiche delle società a quella relativa alle attività svolte per conto degli investitori non ha mancato di suscitare riserve in una parte della dottrina, la quale ha rilevato che, in tal modo non solo si estende a dismisura il novero delle condotte punibili me che, soprattutto, si corre così il rischio di sanzionare comportamenti del tutto diversi tra loro in quanto dotati di un diverso grado di offensività, quali comunicazioni non veritiere concernenti importanti dati economici e comunicazioni riguardanti singole posizioni di investitori economicamente non rilevanti.] 

In ordine alla descrizione della condotta di falso nella disposizione in esame,bisogna rilevare come essa avvenga tramite l’utilizzo della stessa locuzione presente nell’art.2621 del codice civile,norma che costituisce il paradigma di molte altre norme,quali ad esempio l’art.134 del testo unico bancario.
Il concetto di falsità si riferisce, a tutti quei fatti non corrispondenti al vero sulla situazione economica della società,con riferimento al patrimonio ed alla formazione del bilancio.
Il dolo specifico, assume una rilevanza centrale ai fini della determinazione del medesimo fatto tipico, dato che per considerare una certa esposizione dei fatti, integrante la falsità, è necessario provare che il fatto è stato posto in essere per ostacolare le funzioni di vigilanza della Consob e della Banca d’Italia.
Sono falsità penalmente rilevanti ai sensi dell’art.171 D.lg. n.58/1998, non già tutte le esposizioni di fatti che siano dubbie e controverse poste in essere da colui il quale intenda ostacolare le funzioni della CO.N.SO.B.e della Banca d’Italia, ma solo quelle che si presentino, su un piano di valutazione oggettivo,come idonee a realizzare l’obiettivo incriminato.
Falsità “tipica”,ai sensi della norma in questione,non dovrà essere ritenuta qualsiasi esposizione delle condizioni economiche delle imprese,ma dovrà qualificarsi esclusivamente quella che effettivamente possa costituire un pericolo per il regolare svolgimento delle attività di controllo proprie della CO.N.SO.B. e della Banca d’Italia, in base ad una valutazione oggettiva fondata sulla constatazione dell'idoneità di tale condotta a realizzare lo scopo delittuoso perseguito dall'agente.[footnoteRef:7] [7:  In base a tale criterio sarà possibile superare anche le critiche mosse all'articolo in questione in ordine all'equiparazione sanzionatoria tra falso concernente le condizioni economiche della società e quello relativo alle operazioni svolte dagli investitori, che possono anche essere di nessun rilievo economico, concretando una violazione dei principi di offensività e di uguaglianza. A tale osservazione è possibile replicare, alla luce del parametro, che punibili saranno esclusivamente quelle condotte in grado di costituire un effettivo ostacolo al corretto esercizio delle funzioni degli enti di vigilanza dei mercati finanziari.] 

AMMISSIBILITA’ DELLA CONDOTTA OMISSIVA
L’art.171, primo comma del D.lg. n.58/1998 incrimina, oltre la condotta consistente nell’esposizione di fatti non corrispondenti al vero in ordine alle condizioni economiche delle imprese operanti sui mercati finanziari ed alle operazioni svolte per conto degli investitori, inoltre quella che si concreta nell’occultamento, in tutto o in parte, di fatti concernenti dette condizioni o tali attività.
Il delitto in questione,si configura come una fattispecie di falso ideologico del privato,ma anche come reato omissivo proprio; comunque non ogni omissione posta in essere dai soggetti attivi del reato integra gli estremi del delitto, ma  solo quella che si risolve nell’inottemperanza di un’azione doverosa, di modo che la condotta di “occultamento”ai sensi dell’art.171, potrà ritenersi sussistente solo quando non si comunichi alle autorità di vigilanza un’informazione che queste avevano il diritto di ricevere.
Il testo unico dei mercati finanziari ha disegnato i poteri ispettivi ed informativi attribuiti alla CO.N.SO.B.ed alla Banca d’Italia in termini ampi,tali da estendere l’aria di operatività della norma a tutte le notizie afferenti la vita delle imprese d’investimento richieste dagli enti di vigilanza.
Non rientrano nell’ambito applicativo della norma, le informazioni concernenti la composizione del capitale sociale.
La punibilità delle condotte omissive è subordinata all’intento di ostacolare le funzioni degli enti di vigilanza.
L’ART.171,1°COMMA D.LG. N.58/1998 QUALE LIMITE « ESTERNO ALL’APPLICABILITA’ DELL’ART.2621,1°COMMA DEL CODICE CIVILE
La figura prevista dall’art.2621 1° comma del C.C., costituisce il paradigma a cui si è rifatto il legislatore nell’elaborazione di norme quali l’art. 171 1° comma D.Lg. n. 58/1998 e l’art. 134 t.u. l.b. 
Questi due delitti presentano una struttura che ricalca quella del falso in bilancio: in queste disposizioni sono incriminate due condotte consistenti, l’una in un’ ipotesi di falso ideologico del privato e l’altra nell’omissione di notizie relative alle condizioni economiche delle società, il trattamento sanzionatorio è del tutto identico ed anche l’elemento psicologico si atteggia secondo coordinate comuni.
L’avverbio “ fraudolentemente” che caratterizza l’art. 2621 C.C. è stato sostituito, in sede di redazione degli artt. 134 t.u.l.b. e 171 D.Lg. n. 58/1998, con il dolo specifico consistente nell’intenzione di ostacolare le funzioni di vigilanza degli organi preposti al controllo dei mercati creditizi e finanziari.
Integra il delitto ci cui all’art.2621 C.C., ogni comunicazione qualificata proveniente da un soggetto che esercita funzioni di amministratore della società, e, tra queste, anche quella rivolta ad un unico destinatario, ed anche quella indirizzata ad un organo di vigilanza.
L’art.2621 del C.C., così come gli artt.171D.lg.58/1998 e l’art.134 t.u.l.b., incriminano le condotte di falsità ed occultamento di notizie attinenti alle condizioni economiche di alcune società nell’ambito dei rapporti intercorrenti tra queste e gli organi di vigilanza dei mercati sui quali esse operano.
LA NORMA DI “CHIUSURA” DI CUI ALL’ART.171,2°COMMA D.LG.N.58/1998 E LA SUA DUBBIA LEGITTIMITA’ COSTITUZIONALE IN ORDINE AL RISPETTO DEL PRINCIPIO DI TASSATIVITA’
L’art.171,2°comma del testo unico dei mercati finanziari delinea una tipica “norma di chiusura”, incriminando tutte quelle condotte, poste in essere dai medesimi soggetti attivi che possono realizzare il delitto descritto nel suo primo comma.
Tale articolo costituisce, una clausola generale valida ad assicurare la punibilità di tutti quei comportamenti da cui derivi un ostacolo alle attività delle autorità di controllo e che non siano sussumibili nella previsione incriminatrice di altre fattispecie.
Integrano gli estremi del reato, quelle condotte di falso e di occultamento relative alle condizioni economiche delle società ad alta attività svolte per conto degli investitori che non potranno essere punite in forza del 1°comma dell’art.171, per difetto dell’elemento psicologico, in quanto non sottese dal dolo specifico.
La fattispecie prevista dall’art.171 2°comma, incrimina tutte le condotte ostative all’attività di vigilanza della CO.N.SO.B. e della Banca d’Italia, delineando un illecito del tutto “atipico”, senza alcuna modalità di lesione che lo caratterizza, che è un fondamentale requisito strutturale dell’illecito penale.
La fattispecie di cui all’art.171 2°comma D.lg. n.58/1998, risulta del tutto priva di elementi descrittivi che ne caratterizzano la condotta attiva, cioè di quelle componenti dell’illecito penale che sono le più idonee a garantirne la tassatività.
Essa è incentrata su un elemento normativo “l’ostacolo alle funzioni delle autorità di vigilanza”la cui individuazione come illecito, è rimesso alle valutazioni del giudice penale.[footnoteRef:8] [8:  Una parte della dottrina affermava la legittimità costituzionale della norma che ha costituito il modello originario delle disposizioni incriminanti l'inosservanza dell'obbligo di comunicazioni  alla Consob, l'art. 3 ultimo comma delle L. n.216/1974 recuperandone la tassatività tramite il collegamento con il potere ispettivo della Consob cui faceva riferimento il primo comma del medesimo articolo. Interpretando il comportamento ostativo criminalizzato come quello che ponesse intralci all'esercizio dell'attività ispettiva degli organi di vigilanza, era possibile ricostruire in una prospettiva costituzionalmente conforme tale disposizione.] 


