
I
l presidente del consiglio 
d’amministrazione  della  
società è condannato in-
sieme con i dirigenti per il 

reato di ostacolo alla revisio-
ne contabile.  E ciò  benché 
non sia lui a compiere mate-
rialmente la condotta fraudo-
lenta sulle giacenze di ma-
gazzino rivolta contro le fun-
zioni di vigilanza delle auto-
rità  pubbliche.  Il  vertice  
aziendale, infatti, risponde a 
titolo di concorso morale: la 
sua condotta rafforza, se non 
addirittura provoca, il dise-
gno criminoso dei dirigenti 
che tentano d’ingannare l’or-
gano di revisione e rappre-
senta un contributo causale 
determinante. A incastrare 

il presidente è la conversazio-
ne intervenuta sul telefono 
aziendale  con  il  dirigente,  
che pensa bene di registrar-
la: il file audio non è un’inter-
cettazione, ma un documen-
to di cui può disporre, anche 
come prova, chi ha partecipa-
to al colloquio. Così la Cassa-
zione penale, sez. quinta, nel-
la  sentenza  n.  8290  del  
03/03/2026.

Questione 
di differenza

Diventa definitiva la condan-
na per il reato di cui all’arti-
colo 2638 Cc inflitta al presi-
dente della casa vinicola, sog-
getta al controllo di revisio-
ne contabile dell’organismo 
delle cooperative. Alla vigi-
lia  dell’ispezione  mancano  

all’appello oltre 2.200 ettoli-
tri di vino annotati nei regi-
stri contabili, che costituisco-
no patrimonio della cantina: 
il responsabile della produ-
zione e il direttore della can-
tina riempiono d’acqua i vasi 
vinari indicando che i serba-
toi conterrebbero una pregia-
ta dop, ma non ci cascano gli 
ispettori addetti al controllo 
contabile  delle  giacenze.  I  
due dirigenti sono giudicati 
separatamente: uno sceglie 
il rito abbreviato, l’altro pat-
teggia. Entrambi testimonia-
no contro il presidente: è al 
corrente del trucco («speria-
mo che ci vada bene») ma poi 
tenta di dissociarsi. Quando 
i revisori scoprono l’imbro-
glio, il responsabile della pro-
duzione chiama il presiden-

te dal telefono aziendale, re-
gistrando la conversazione: 
gli dice di sbrigarsi a venire 
nella cantina per la «questio-
ne della differenza»; un rife-
rimento che nella concitazio-
ne del momento l’imputato 
coglie al volo, segno che ha 
partecipato all’accordo frau-
dolento: alla conversazione 
assiste uno degli ispettori. 

Prova logica
Sussiste il reato di cui al se-
condo  comma  dell’articolo  
2638 Cc: è un delitto a forma 
libera di evento, richiede che 
si verifichi un effettivo e rile-
vante ostacolo alla funzione 
di  vigilanza,  come  conse-
guenza di una condotta che 
può assumere qualsiasi mo-
dalità. Quando richiama il 

potere ispettivo, la norma si 
riferisce a un concetto tecni-
co di vigilanza, funzionale a 
esercitare un controllo pre-
ventivo e successivo sull’atti-
vità dei soggetti sottoposti: il 
tutto per garantirne l’affida-
bilità sul mercato e nel rap-
porto con il pubblico. Sul con-
corso morale pesa la prova lo-
gica: l’ostacolo alla vigilanza 
favorisce la società e il sog-
getto  che  s’interfaccia  con  
l’autorità e sarebbe incorso 
nella responsabilità, cioè il 
presidente del Cda. È un do-
cumento utilizzabile in base 
all’articolo 234 Cpp, e non 
un’intercettazione,  la  regi-
strazione della conversazio-
ne realizzata da chi vi ha par-
tecipato.

Condannato con i dirigenti se ostacola i revisori contabili
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La cartolarizzazione del  magazzino 
può aiutare la finanza delle PMI italia-
ne, aprendo un canale di finanziamen-
to alternativo e complementare al cre-
dito bancario tradizionale.  In linea 
con le recenti tendenze macroecono-
miche e con i relativi pacchetti legisla-
tivi europei, è stato approvato, lo scor-
so 22 ottobre 2025, il disegno di legge 
annuale sulle piccole e medie imprese 
(PMI) passato alla Camera il 5 febbra-
io 2026 e in via di approvazione defini-
tiva al Senato. Il pacchetto è volto a so-
stenere in maniera costante e struttu-
rale il tessuto produttivo italiano, dan-
do esecuzione alle comunicazioni del-
la Commissione europea sul cd. Small 
Business Act europeo e prevede, tra i 
diversi obiettivi, l’individuazione di 
“una serie di misure per agevolare le 
PMI, migliorare l’accesso ai finanzia-
menti e a una forza lavoro qualificata 
e fornire sostegno lungo tutto il loro ci-
clo di vita”.

L’art. 8 del Capo II rubricato “Acces-
so delle PMI al credito bancario e mi-
sure di semplificazione” del DDL PMI 
rubricato “Misure per favorire la valo-
rizzazione a fini finanziari dei beni di 
magazzino” modifica radicalmente la 
legge 30 aprile 1999, n. 130 sulla carto-
larizzazione dei crediti, aprendo di 
fatto un canale di finanziamento alter-
nativo  e  complementare  al  credito  
bancario tradizionale: la cartolarizza-
zione del magazzino, nota anche co-
me destocking.

L’intervento appena citato rappre-
senta un vero e proprio cambio di pa-
radigma: il magazzino delle imprese, 
finora considerato prevalentemente 
una zavorra, diviene un bene finanzia-
bile, cartolarizzabile e monetizzabile 
in modo strutturato.

La norma, in sostanza, amplia la di-
sciplina delle cartolarizzazioni esten-
dendola ai prodotti trasformati o com-
binati consentendo di realizzare la se-
gregazione tramite una società veico-
lo dedicata (SPV).

L’impresa può dunque mantenere 
la proprietà dei beni, imponendo un 

vincolo di destinazione a favore del fi-
nanziatore oppure trasferire la pro-
prietà dei beni di magazzino a una 
SPV d’appoggio, che li gestisce nell’in-
teresse dell’operazione di cartolariz-
zazione.

La reale portata del recente inter-
vento si apprezza dall’analisi del re-
cente contesto economico: il credito 
bancario alle PMI è diventato mag-
giormente selettivo,  più caro e più 
condizionato dalla richiesta di garan-
zie spesso molto onerose. A ciò si uni-
sca una dinamica ancora instabile da-
ta dalla variabilità dei tassi di interes-
se.

Le PMI potrebbero, ora, contare su 
un  concreto  strumento  di  finanza  
d’impresa valorizzando a fini finan-
ziari i beni di magazzino e spostando 
una parte della finanza d’impresa su 
basi più aderenti all’economia reale, 
senza passare per aumenti di capitale 
o per un ulteriore irrigidimento del 
rapporto tra sistema finanziario ed 
economico e quindi tra banca e impre-
sa.

La cartolarizzazione, grazie al cam-
bio di paradigma dell’art. 8, non ri-
guarderà dunque solo i crediti ma an-
che i beni di magazzino e i proventi 
che da essi derivano.

L’operazione  ha  indubbiamente  
una serie di vantaggi: consente finan-
ziamenti ancorati a beni reali e non 
frutto di elaborata ingegneria finan-
ziaria, libera liquidità senza modifica-
re la struttura proprietaria, migliora 
le condizioni di credito grazie alla ga-
ranzia sui beni segregati e aiuta le 
PMI a ottimizzare il capitale circolan-
te trasformando parte del magazzino 
in risorse finanziarie. Per contro: ri-
chiede sistemi contabili e organizzati-
vi solidi che garantiscano inventari af-
fidabili e correttamente valorizzati e 
risente della volatilità e dell’obsole-
scenza del magazzino, che possono ri-
durre l’efficacia della garanzia.

Marco Pistis, 
Managing Partner di IPG Law Firm

PRIVAZIONE DEGLI EFFETTI DELLA DISDETTA 
ORIGINARIAMENTE INTIMATA
“In tema di locazione ad uso abitativo, al fine di pri-
vare di effetti la disdetta originariamente intimata, 
occorre che ricorrano (…) specifici ed univoci ele-
menti contrari, quali una condotta successiva non 
equivoca – certo diversa dalla mera inerzia o dalla 
tolleranza della persistenza della detenzione da 
parte del conduttore – (…) nel senso della rinnova-
zione del rapporto locatizio, e dunque (…) nuove 
manifestazioni di volontà di segno contrario, ma as-
solutamente univoche (…) ed ulteriori rispetto alla 
mera tolleranza della detenzione dell'immobile da 
parte del conduttore, ovvero alla mera inerzia, con-
dotta che resta del tutto neutra".
Così la Cassazione civile, con ordinanza n. 2282 del 
4 febbraio 2026.
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Concordato semplificato, nulla la motivazione per relationem 
nel reclamo. È affetto da motivazione apparente il decreto del-
la Corte d’Appello che, nel giudizio di reclamo avverso il riget-
to dell’omologazione del concordato semplificato, si limiti a ri-
chiamare le valutazioni espresse dal Tribunale senza esamina-
re i motivi di gravame e senza ricostruire il contenuto della pro-
posta. Lo ha affermato la Cassazione con l’ordinanza n. 1357 
del 21 gennaio 2026. La vicenda riguardava una proposta di 
concordato semplificato ex art. 25-sexies Ccii, respinta in pri-
mo grado e successivamente confermata dalla Corte d’Appello 
mediante un rinvio per relationem alle argomentazioni del Tri-
bunale. Nel reclamo erano stati dedotti specifici vizi del decre-
to di rigetto, relativi sia alla struttura della proposta sia alla 
valutazione delle condizioni di accesso alla procedura. La Cas-
sazione ha ribadito che la motivazione per relationem è ammis-
sibile solo quando consenta di individuare con chiarezza le ra-
gioni della decisione e di verificare che il giudice del gravame 
abbia effettivamente esaminato le censure proposte. In partico-
lare, nel giudizio di reclamo la Corte d’Appello è tenuta a svol-
gere un autonomo scrutinio delle doglianze, non potendo limi-
tarsi a un richiamo generico alle valutazioni già espresse dal 
primo giudice. In mancanza del contenuto della proposta e 
dell’esame dei motivi di reclamo, il provvedimento è privo di 
apparato argomentativo idoneo a rendere controllabile il per-
corso logico-giuridico seguito, cosa che integra vizio di motiva-
zione apparente e comporta la nullità del decreto impugnato.

Umberto D’Agostino

Reclami nel concordato, ko
motivazione per relationem

La cartolarizzazione del magazzino apre
un canale di finanziamento alternativo
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