Con la «roulette russa»
il socio si liquida
meno che nel recesso

USCITA DALLA SOCIETA

Per inotai di Firenze
clausola valida con valori
inferiori a quelli di legge

Angelo Busani

La clausola statutaria nota come
“clausola della roulette russa” o
“clausola del cow-boy” e legittima
anchese prevedelaliquidazione del
sociouscente conun prezzononal-
lineato al valore monetario che il
S0cio stesso percepirebbein casodi
recesso dalla societa o di riscatto
delle sue azioni (la valorizzazione
del riscatto, per legge, € identica a
quella del recesso: articolo 2437-
sexies del Codice civile).

Loaffermalanuovamassima?73
del ConsiglionotarilediFirenze (tra
altre massime direcente pubblica-
te),laquale destaun notevole inte-
resse per il fatto di porsi in aperto
contrasto con la massima 181 del
Consiglio notarile di Milano, ove &
stata affermata, invece, I'invalidita
diunarussianroulette che preveda
unaliquidazione del socio uscente di
valore inferiore ai criteri imposti
dalla legge per il recesso (si veda Il
Sole 24 Ore del 29 luglio 2019).

L'obiettivo e il meccanismo

La clausola della roulette russa e
usata in quegli statuti ove i sociin-
tendano strutturare unaprocedura
finalizzata all’'uscita di uno di essi
dallacompagine sociale. Sipensi,ad
esempio, a una fifty-fifty company
di cui siano soci Tizio e Caio, en-
trambi titolari di quote pari al 50%
del capitale sociale. In questi casi &
frequente la previsione statutaria
secondo la quale, nel caso in cui si
verifichiunostallo decisionale (il co-
siddetto deadlock) nelle adunanze
assembleariodell’organoammini-
strativo, la situazione possa essere
risoltaconl’attivazione, da parte di
un socio (o di tuttiisoci), dellarou-
lette russa. Vale a dire che il socio
avente dirittoad attivarela clausola
(poniamo che sia Tizio) puo stabilire
un prezzo, invitando Caio:

e apagare quel prezzo e cosiacqui-
stare la quota di Tizio;

e apercepire quel prezzoe cosiven-
derela suaquotaa Tizio.

Aparte che, nella pratica, chiatti-
va la roulette russa difficilmente
propone un prezzo basso per I’ac-
quistodellaquota dellasuacontro-
parte, per I'evidente ragione che
quest’ultima, allo stesso prezzo, pud
comprarelaquotadell’offerente, si
poneiltemaseil prezzodicessione
sia liberamente determinabile op-
pure sedebbaavere unlimite mini-
mo parial valore monetario cuiilso-

ciouscenteavrebbedirittoselasua
uscitafosse provocatadaunrecesso
(o daunriscatto delle sue azioni).

Leinterpretazioni

Secondo la massima 181 dei notai
milanesilanecessitadiriconoscere
alsociouscente unaequavalorizza-
zione delle proprie azioni prescinde
dalle finalita e dalle motivazioniper
le qualilalegge olostatuto discipli-
nano lediverseipotesidiexit forzato
dallasocieta: «I’autonomiastatuta-
ria» incontra «unlimite, consistente
nella necessita di garantire al socio
uscente unaequavalorizzazione,al-
lastreguadelle norme stabilite peril
caso direcessolegale».

Ribattono i notai fiorentini (su
recente giurisprudenza conforme:
Tribunale diRoma, 19 ottobre 2017,
e Appello Roma, 3 febbraio 2020: si
veda Il Sole 24 Ore del 15 gennaio
2018) cheisocipossonoattribuirsi,
in sede parasociale o statutaria «il
diritto di determinare liberamenteil
prezzo al quale saranno alienate le
partecipazioniall’esito del meccani-
smo dirussian roulette».

Per la nuova massima 73,
che contrasta conlais1
del Consiglio di Milano,

il socio uscente non

e sotto scacco altrui

Laragione e che tra il caso della
roulette russa e quello delle azioni
riscattabili vi sarebbe una «netta
differenza»: quando c’¢ unriscatto,
si ha un effetto propriamente
espropriativo,ilche haindottoille-
gislatoreauna tutelaminimaa fa-
vore di soci destinati a subire una
decisionealtrui(condizione di me-
rasoggezione) cheimponeil disin-
vestimento. Invece, nella russian
roulette non vi sono sociche possa-
nodirsi propriamente “assoggetta-
ti”allaclausola, siaperché tuttiide-
stinataridella clausola possono av-
valersi del meccanismo, sia perché
ilsocio che ne se ne avvale per pri-
mosivieneatrovare,asuavolta,in
una condizione di soggezione da
egli stesso provocata.

In definitiva, i criteri legali sulla
valorizzazione delle partecipazioni
delsocioreceduto (oriscattato)non
sono suscettibili di una meccanica
trasposizione nella situazione che si
generaquantoinstatuto c’elaclau-
soladellarouletterussa: chiattivala
roulette e legittimato a proporre il
prezzoritenuto pit funzionaleare-
alizzarela concentrazione delle par-
tecipazioni in capo a un solo socio
(sia esso il primo offerente o colui
chericeve’altrui offerta).

©RIPRODUZIONE RISERVATA

I w1


Angelo Busani
Rettangolo


