
1 
 

 

 

Relazione illustrativa ai sensi dell’art. 125 ter, D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, 
sulla materia prevista al secondo punto dell’ordine del giorno dell’Assemblea 
Ordinaria degli azionisti di Seat Pagine Gialle S.p.A. convocata per il giorno 27 
gennaio 2015 in Torino, presso la sede legale della Società. 

 
Proposta transattiva formulata, in relazione all’azione di responsabilità, dagli ex 
Amministratori della Società già convenuti in giudizio. Deliberazioni inerenti e 
conseguenti ai sensi art. 2393, ultimo comma, cod.civ.; 
 
Gentili soci, all’ordine del giorno dell’odierna assemblea viene sottoposta alla Vostra 
attenzione la proposta di transazione pervenuta da parte degli ex amministratori della 
vostra Società convenuti in giudizio in un’azione di responsabilità. Per il contenuto di 
tale azione, rinviamo a quanto esposto nel corso dell’assemblea che lo deliberò. 
Questa Assemblea è competente a deliberare in ordine alla proposta transattiva poiché 
essa proviene da ex amministratori della società e riguarda anche ex sindaci della 
stessa. Trova pertanto applicazione quanto disposto dall’art. 2393, ultimo comma, del 
cod. civ., il quale riserva all’assemblea dei soci il potere di accettare transazioni con gli 
amministratori e con i sindaci (per questi ultimi, in forza del richiamo contenuto 
dell’art. 2407 cod. civ.), stabilendo altresì che, per l’approvazione, sia necessario che 
non votino contro la transazione soci che rappresentino complessivamente un 
ventesimo del capitale sociale. 
Il giudizio è stato avviato, ma non si è ancora tenuta alcuna udienza. 
Come prima accennato, è pervenuta alla Società un’articolata proposta transattiva 
rivolta non solo alla definizione del suddetto giudizio, ma anche alla definizione dei 
rapporti con altri soggetti, diversi dagli ex amministratori convenuti in giudizio.  
In particolare, ove Seat accettasse la proposta, essa, condizionatamente all’incasso 
delle somme pattuite, rinuncerebbe ad ogni pretesa, oltre che nei confronti degli 
amministratori proponenti, anche verso altri soggetti e precisamente: (i) gli altri ex 
amministratori non convenuti in giudizio in carica dal 2003 fino all’apertura della 
procedura di concordato preventivo; (ii) i direttori generali succedutisi nella carica 
sempre a far data dal 2003 e fini all’apertura della procedura di concordato 
preventivo; (iii) le società Permira Holdings Limited, Permira Europe Limited, Permira 
Associati S.p.A., CVC Group Holdings L.P., CVC Capital Partners Sicav - FIS S.A., BC 
Partners Holdings Limited, BC Partners L.t.d., Investitori Associati SGR S.p.A.,  nonché 
nei confronti dei relativi organi sociali e dipendenti.  
La proposta, tuttavia, prevede espressamente che nessun altro soggetto, oltre quelli 
espressamente menzionati nella stessa, possa giovarsi delle rinunce. La Società, 
pertanto, potrebbe liberamente agire nei confronti di altri soggetti che essa reputi 
responsabili anche in relazione ai medesimi fatti contestati agli amministratori. 
Dal punto di vista economico, la proposta prevede la rinuncia ad ogni pretesa, da parte 
di Seat, nei confronti degli amministratori convenuti e di altri soggetti coinvolti nelle 
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operazioni contestate, a fronte del pagamento della complessiva somma di euro 
30.000.000,00 (trentamilioni). In particolare, è previso che detta somma sia pagata, 
quanto ad euro 20.000.000,00 (ventimilioni) da due compagnie di assicurazione, la 
Liberty Specialty Markets Ltd. e la Navigators Underwriting Agency Ltd. per conto 
degli ex amministratori, e per euro 10.000.000,00 (diecimilioni) da alcuni investitori 
istituzionali che, pur non ancora convenuti in giudizio, erano stati destinatari di 
richieste di risarcimento da parte di Seat (BC Partners Holdings Limited, Sterling 
Holdings SA e Permira Holdings Limited). È previsto che tutti i pagamenti avvengano 
entro quindici giorni dall’accettazione della proposta. 
Più nel dettaglio, per quanto riguarda il pagamento a carico delle compagnie di 
assicurazione, è espressamente previsto che lo stesso avvenga ai sensi del secondo 
comma dell’art. 1917 del codice civile. Grazie a questo schema, ove accettasse la 
proposta, Seat vanterebbe immediatamente un credito certo, liquido ed esigibile 
direttamente nei confronti di soggetti certamente solvibili, assoggettati a vigilanza nel 
paese dove esercitano la loro attività (Regno Unito di Inghilterra). A maggior conforto 
della certezza del pagamento, tali soggetti hanno indirizzato a Seat una lettera nella 
quale la informano di aver appostato in specifica riserva tecnica la somma destinata ad 
effettuarlo. 
Per quanto riguarda, invece, il pagamento della somma di euro 10.000.000,00 
(diecimilioni), occorre considerare che la proposta stessa è sottoscritta, sia pure a 
limitati fini, dai soggetti che s’impegnano a versare tale somma. L’impegno assunto da 
tali soggetti è garantito da un deposito vincolato eseguito presso lo studio legale 
Clifford Chance, il quale ha indirizzato a Seat una lettera nella quale conferma di aver 
ricevuto tale somma in deposito vincolato. Anche con riguardo a tale somma, dunque, 
esiste una stringente forma di garanzia. 
Nonostante il fatto che la proposta indichi separatamente le due somme, 
rispettivamente di 20 e di 10 milioni,  e preveda che le stesse siano pagate da soggetti 
diversi (rispettivamente gli assicuratori per conto degli amministratori e Clifford 
Chance per conto dei fondi), la transazione è espressamente definita unitaria ed 
inscindibile, sicché tutte le rinunce che Seat effettua nell’ambito della stessa sono 
espressamente condizionate alla ricezione integrale e puntuale di entrambi i 
pagamenti. In altre parole, ove uno dei due pagamenti avvenga e l’altro no, nessuna 
rinuncia potrà considerarsi effettuata, nemmeno nei confronti della categoria di 
soggetti che abbia provveduto al pagamento.  
Nel caso di mancato integrale pagamento delle somme dovute, è prevista, a favore di 
Seat, la facoltà di scelta tra l’agire per l’esecuzione della transazione, e quindi 
richiedere il pagamento delle somme in ipotesi non pagate, e il riavviare le azioni nei 
confronti degli amministratori e l’intraprenderne di nuove, essendo le rinunce non 
efficaci. 
Sulla proposta, il Consiglio ha ricevuto due distinte note. L’una sugli aspetti formali, 
redatta dal prof. avv. Valerio Di Gravio; l’altra sugli aspetti di convenienza, redatta dal 
prof. avv. Fabio Franchini. 
Il prof. Di Gravio ha concluso la sua nota affermando che, sul piano formale, la 
proposta tutela in modo adeguato la posizione di Seat considerando, da un lato, che i 
pagamenti appaiono sufficientemente garantiti e, dall’altro lato, che tutte le rinunce di 
Seat sono condizionate all’integrale incasso delle somme dovute in base alla proposta. 
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Il prof. Franchini, nella sua nota, sottolinea i profili di incertezza e di difficoltà, anche 
nell’ipotesi di esito favorevole delle controversie, a pervenire all’effettivo incasso di 
somme da parte delle persone fisiche convenute nonché i profilli di incertezza, 
aggravati dal rischio prescrizione, di poter chiamare in giudizio altri soggetti. 
Alla proposta sono allegati alcuni documenti.  
Si tratta, in particolare, di due lettere indirizzate a Seat dagli assicuratori con le quali 
essi informano Seat di aver appostato una riserva tecnica su contenzioso pari 
all’importo del previsto al pagamento e si impegnano irrevocabilmente a procedere al 
pagamento nei confronti di Seat dietro istruzioni degli amministratori convenuti 
(istruzioni, a loro volta, allegate). Questi documenti, nel loro insieme, attribuiscono a 
Seat il diritto di pretendere il pagamento direttamente agli Assicuratori, ai sensi 
dell’art. 1917, 2° comma, cod. civ. 
L’altro documento allegato consiste in una dichiarazione, resa dallo studio legale 
Clifford Chance, con la quale lo stesso conferma di aver ricevuto in deposito vincolato, 
dai tre soggetti di cui sopra si è detto, la somma di euro 10.000.000,00. Tale 
dichiarazione è fatta direttamente a Seat e fa esplicito riferimento all’art. 2.2 della 
proposta transattiva, nel quale si prevede che il pagamento della somma di euro 
10.000.000,00 sia eseguito dallo studio legale Clifford Chance. La lettura congiunta di 
tali due documenti, come sopra s’è già detto, fa concludere che Clifford Chance sia 
obbligata, qualora Seat accetti la proposta, a versare direttamente a Seat la somma 
ricevuta in deposito. 
In tale quadro il Consiglio di Amministrazione ha reputato la proposta  conveniente 
per la Società e, per quanto di sua competenza, la ha approvata, fermo restando, 
ovviamente, che per la sua accettazione è necessaria l’approvazione dell’Assemblea.  
 
 
 
Milano,  22 dicembre 2014 
 
 

 
Seat Pagine Gialle S.p.A. 

             per il Consiglio di Amministrazione 
                  Firmato Il Presidente Guido de Vivo 
 




































