Clausola della roulette russa
lecita senza prezzo minimo

Societa

La Cassazione dirime
il contrasto tra due massime
notarili sulla cessione quote

Il trasferimento per mancati
investimenti e diverso
da quello per stalli decisionali

Angelo Busani

La clausola “della roulette russa”,
contenutainuno statuto oinunpatto
parasociale, e valida dal punto divista
civilistico e non deve contenere la
previsione diun prezzo minimo quale
corrispettivo del trasferimento della
quotadipartecipazione oggetto della
clausola stessa.

Con questalunga, machiaraeap-
profondita decisione (lan. 22375 del
25luglio 2023),1a Cassazione, investi-
ta per la prima volta sul controverso
temadi tale clausola, mette un auto-
revole punto fermo nella complessita
palesata dalle divergenti opinioni
espresse nella massima n. 181/2019
deinotaidi Milano e nellamassiman.
73/2020 deinotai di Firenze.

Nella sua schematizzazione piu
semplice (una variante ¢ descritta
nellaschedaquiadestra),laclausola
dellarouletterussa prevede che, al ve-
rificarsi diunasituazione distallo de-
cisionale non altrimentirisolvibile in
unaassembleaoinuncda,aunodei
soci (o0 a entrambi i soci che si con-
trappongono nellostallo) e attribuita
la facolta di rivolgere all'altro un'of-
ferta diacquisto della propriaparteci-

pazione, contenenteil prezzochesie
dispostia pagare per il suo acquisto.
Il socio destinatario dell'offerta
non ein posizione dimera soggezio-
ne di fronte a tale iniziativa, ma ha
un'alternativa, che puo liberamente
percorrere, tra:
€ accettarel'offertae, quindi, vende-
relapropria partecipazione al prezzo
indicato dalla controparte;
@ ribaltare completamentel'iniziati-
vaefarsiacquirente della partecipa-
zione del socio offerente, peril prezzo
che questi aveva indicato.
Quandolapossibilitadiazionarela
clausola e assegnataaunosolo deiso-
ci, siparladiclausolaasimmetrica; nel
caso in cui tale facolta spetti a en-
trambi, la clausola e detta simmetrica.
Un sottotipo di quest’ultima attribui-
sceauno deisociil diritto diricorrervi
alverificarsidelblocco (trigger event)
entro un certo termine, decorso il
qualel'iniziativa passaall'altro socio.
Laclausolaprevede (ma e una mi-
noranza di casi) anche una variante
“inversa”, detta sale shoot out, nella
quale, difrontealla paralisi societaria,
aunsocio eattribuitoil potere di “get-
tare la spugna”, cioe di indicare un
prezzoal quale e dispostoavenderela
propriapartecipazione all'altro socio;
quest'ultimo, se nonritiene diaccet-

LA VARIANTE

Texas shoot out clause
Elemento caratteristico della
russian roulette clause & la
fissita del prezzo dell'offerta,
ma vi & la variante denominata
Texas shoot out clause nella
quale sono consentiti i rilanci

tare tale proposta, diviene a suavolta
obbligatoacederelapropriaparteci-
pazione almedesimo prezzo, madi-
minuito di una percentuale contrat-
tualmente prestabilita.

La Cassazione, analizzando questa
casistica, decide che la clausola non
presenta problemi civilistici, in quan-
tonon e configurabile come condizio-
nemeramente potestativané eindivi-
duabilein essaun problemadiinde-
terminatezza dell'oggetto. Nemmeno
sipongono problemi diviolazione del
divieto del patto leonino: da un lato,
l'operativita della clausolanon é im-
mediata, marimessaallacircostanza
chesiverifichiunostallo decisionale,
predeterminato contrattualmente ma
deltutto eventuale; dall'altro, il mec-
canismo del procedimento di exit puo
ritorcersi nei confronti dello stesso
soggetto che per primo abbia fattori-
corso alla clausola.

Sul punto piuspinoso e, cioe, sulla
necessitadella previsione diun floor
sottoil qualeil prezzo di cessione non
puo scendere, la Cassazione decide
cheaffermare tale necessita significa
effettuare un'indebita sovrapposizio-
ne fra la clausola di trascinamento
(dragalong) e quelladirussianroulet-
te:1aprimaconsenteal socio dimag-
gioranza di superare l'ostacolo rap-
presentato dal fatto che il possibile
acquirente non intenda effettuare
l'investimento se non acquistando
l'intero capitale sociale; la seconda &
invecetesaarisolvereipotesidistallo
decisionale, riallocandol'intero capi-
tale socialein capoaunsoloazionista.

Inoltre, mentre nel dragalongvie
da tutelare un socio di minoranza,
perché “trascinato”, nel caso della
clausola antistallo i due soci hanno
una posizione identica.
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