Legittima
la clausola
di recesso
ad nutum

Non quotate

Uscitaa insindacabile
giudizio anche sela societa
€ atempo determinato

Angelo Busani

Elegittimaladlausoladellostatutodi
societa per azioni non quotata che
attribuisceal socioil diritto direcesso
adnutum, ossiail diritto difuoriusci-
redallasocieta(ottenendolaliquida-
zione delle sue azioni al loro valore
corrente)ainsindacabilegiudiziodel
sociostesso, esercitabilein qualsiasi
momentodel periododiduratadella
societa, anche se costituitaa tempo
determinato.

LodecidelaCassazionenellasen-
tenza2629/2024diieri,inriformadi
unacontrariapronunciadel tribunale
diCagliari(emanataaseguitodell'im-
pugnazionediunlodoarbitrale), nella
qualeéstataritenutaaffettadanullita
unaclausolastatutariacheconsentiva
ilrecessoad nutumdeisoci.

Lacortesardaavevaargomentato
dettadecisioneconilrilievocheil ter-
zocommadell’articolo2437del Co-
dicecivilecontemplail recessosenza
giustacausasolonelle Spacostituite
atempoindeterminato, mentrenul-
la e disposto al riguardo per quelle
costituiteatempo determinato. Il tri-
bunale di Cagliari ha altresi argo-
mentato che, secondo la filosofia
sottesaallariformadel dirittosocie-
tario del 2003, il recesso e previsto
essenzialmente come unatutela per
ilsociodissenziente e, dunque,solo
comereazionedelsocioaeventirela-
tiviallavitasocietariatali da giustifi-
carelasuauscitadallasocietastessa;
echeil predettoterzocommadell’ar-
ticolo 2437avrebbe natura eccezio-
nale conriguardoallaprevisionedel
recesso ad nutum, il quale, quindi,
nonsarebbe configurabileal diladel
casoin cuiéespressamente previsto.

La Cassazione osserva invece
che, con la riforma del 2003, sono
statiabbandonatii principiche ca-
ratterizzavanolalegislazione previ-
gente, valeadirelatassativitadelle,
peraltro limitatissime, cause dire-
cessoelapreferenzaperl’interesse
all’integrita del patrimonio sociale
(conconseguenteliquidazione “pu-
nitiva” peril socio uscente). Infatti,
alfinediincentivarel'investimento
azionario, la legge oggi non solo
prevedeunvasto panoramadiipo-
tesiin cuiil recesso e consentito, ma
anche evidenzia il superamento
dell’idea di un recesso esercitabile
esclusivamente come reazione del
socio contro talune deliberazioni
decise dallamaggioranza.

In questa logica, la legge di ri-
forma ha notevolmente ampliato
l’autonomiastatutaria preveden-
do,accantoall’aumentodelleipo-
tesidirecesso exlege, inderogabili
perché caratterizzate da esigenze
di ordine pubblico, che lo statuto
possacontemplare anche ulteriori
cause di recesso, rispetto a quelle
dettate dallalegge stessa.

Pertanto, il recesso oggi spetta
nonpiusoloinpresenzadidecisioni
assemblearinonassentite dalsocio,
maancheintutti queicasiin cui, nel-
lostatutodellesocietachenonfanno
ricorso al mercato dei capitali di ri-
schio, sianoliberamente previsti casi
incuisiariservataalsociolafacoltadi
fuoriuscire dalla societa, compreso
quello del recesso che il socio puo
esercitare in qualsiasi momento,
senza dover motivare alcunché e
senza correlazione ad alcun evento
dellavitasocietaria.

Inaltre parole, conlalegge diri-
forma del 2003 € stata superata
I'ideadiunrecessofondato esclusi-
vamente sullareazionedelsocioav-
verso alcune deliberazioni decise
dallamaggioranza;invece, l'istituto
tende ora ad assecondare la scelta
dell’investitore, che decida di ven-
dereiproprititoliperragionianche
diverse e indipendenti dalle altrui
decisioni non condivise.
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