Partecipazioni paritetiche. Legittima la «russian roulette clause»

Cosi si puo evitare lo stallo
in consiglio e in assemblea
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Elegittimalarussianroulette
clause, e cioe la clausola, deriva-
ta dalla prassi degli avvocati
americani e inglesi e indifferen-
temente contenuta in un patto
parasociale o in uno statuto so-
cietario,conlaqualesistabilisce
che,inpresenzadiundeadlock,e
cioé una situazione di stallo de-
cisionale - si pensi a una societa
partecipatada due soci, in quote
paritarie - un socio (in ipotesi, il
socio A) abbialafacoltadideter-
minare il prezzo per il quale egli
obbliga I'altro socio (socio B) a
comprare la quota del socio A,
offrendogli pero I'alternativa di
vendere, per il medesimo prez-
70, la propria quota al socio A, il
qualenonpuorifiutarsidiacqui-
starla. In altre parole, un socio
puo mettere I'altro socio nell’al-
ternativa tra vendere la propria
quota al prezzo stabilito dalla
controparte o di comprare, per
quello stesso prezzo, Ialtrui
quota di partecipazione al capi-
tale sociale.

Lo decide il Tribunale di Ro-
mainunalunga e articolata sen-
tenza resa dalla sezione specia-
lizzata in materia di impresa e
depositatail19 ottobre 2017, con
laqualeestatadecisaunalite cir-
ca la pretesa invalidita di una
clausola diroulette russa inseri-
tain un patto parasociale al fine
dirisolvere,conessa,lasituazio-
ne di stallo che si fosse determi-
natanelle adunanze dell’organo
amministrativoonelle delibera-
zioni assembleari di quella so-
cieta (si veda un primo com-
mento pubblicatoil 28 dicembre
2017). Altresi I'attivazione della
clausola (il cosiddetto trigger
event) erastata pattuita peril ca-
soche,allascadenzadellaeffica-
ciadel patto parasociale, le parti
non avessero concordato sul
rinnovo del patto stesso.

L’invalidita della clausola in

questione € stata sostenuta in
giudizio con tre principali argo-
mentazioni:

© ilrilievo cheil prezzo di ven-
dita/acquisto fosse determina-
bile secondo il mero arbitrio di
uno dei contraenti;

@ il rilievo che il prezzo di
vendita/acquisto fosse deter-
minabile senza alcun riferi-
mento all’effettivo valore del-
la partecipazione oggetto di
trasferimento;

© ilrilievochelaclausoladirou-
lette russa violerebbe il divieto
del patto leonino.

Il Tribunale di Roma ha re-
spinto queste tre argomenta-
zioni, premettendo un generale
ragionamento sulla meritevo-
lezza di tutela della clausola di
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La determinazione del prezzo
non é rimessa al mero arbitrio
della parte che prende
liniziativa al verificarsi
dell'impasse decisionale

roulette russa: in sostanza, dato
chelaclausolain questione ser-
vearisolveresituazionidistallo
decisionale, si giustifica la ri-
cerca, da parte dei soci, di solu-
zioni che mirino a sbloccare
quella situazione. Lo stallo de-
cisionale, infatti, provocandolo
scioglimento della societa, di-
struggeil valore imprenditoria-
lecheéstatooriginatoconlaco-
stituzione della societa e con la
suaoperativita; e provocaicosti
e le lungaggini proprie della
proceduradiliquidazione della
societa stessa.

Passandoad analizzarelesin-
gole censure diinvalidita, il Tri-
bunale anzitutto respinge I'os-
servazione che la clausola sa-
rebbenullaperindeterminatez-
za dell’oggetto in quanto

rimetterebbe almero arbitrio di
un socio la determinazione del
prezzo di acquisto/vendita del-
le quote di partecipazione dei
social capitale sociale: infatti, la
circostanza che la clausola di
roulette russa offre al socio (cui
¢ rivolta lofferta di comprare
laltruiquota)lafacoltadiacqui-
stare la partecipazione altrui o
di vendere la propria, consente
di escludere che la determina-
zione del corrispettivo della
compravendita sia considera-
bile come rimessa al mero arbi-
trio della parte che prende I'ini-
ziativa al verificarsi dello stallo
decisionale.

Inoltre, sul punto che la clau-
sola di roulette russa non anco-
rerebbe il prezzo di acquisto/
vendita al valore della quota og-
getto di trasferimento, il Tribu-
nale di Roma afferma che non si
puo riprodurre, in questo ambi-
to,lagiurisprudenza (Tribunale
di Milano, 1° aprile 2008) che ha
sancitolanullitadellaclausoladi
dragalong (o clausoladico-ven-
dita) qualora essa non preveda
cheil prezzo di cessione sia pari,
almeno, al valore attribuibile al-
la quota nel caso di recesso del
socio che ne sia il titolare. E cio
siain quantositrattadidue fatti-
specie strutturalmente diverse,
siain quanto il meccanismo del-
la roulette russa assicura di per
sé I'equita della valorizzazione
della quota del socio cedente.

Infine, sulla pretesa nullita
della clausola di roulette russa
per violazione del divieto di
patto leonino di cui all’articolo
2265 del Codice civile (e cioe il
divieto di pattuizioni che de-
termininol’esclusionediunso-
cio dalla partecipazione agli
utilioalle perdite), il Tribunale
diRomaaffermachelaclausola
in questione non determina
Ieffetto che il divieto in que-
stione presidia.

(©RIPRODUZIONE RISERVATA




