«Roulette russa»: si dei notai di Milano
alla clausola anti-stallo negli statuti
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E legittimo inserire negli statuti
di societa la cosiddetta clausola
della “roulette russa” (russian
roulette clause), detta anche “clau-
sola del cowboy”: lo afferma la
nuova massima n. 181 del Consi-
glio notarile di Milano.

E la clausola di solito utilizzata
per scongiurare situazioni di stallo
decisionale: ad esempio, in una Srl
partecipataal 50% da Tizioeal 50%

da Caio puo essere stabilito in statu-
to che a uno dei soci (0 a entrambi)
sia attribuita - in caso, appunto, di
un muro contro muro in assemblea
oincda-lafacoltadideterminareil
prezzo di trasferimento delle rispet-
tive quote di partecipazione al capi-
tale; e chel’esercizio di questa facol-
ta da parte, ad esempio, di Tizio (il
quale stabilisca che il 50% del capita-
le sociale vale 1.000), costringal’al-
tro socio Caio alla seguente alterna-
tiva: o Caio accetta di comprare la
quotadipartecipazione di Tizio per
il1.000 stabilito da Tizio o, in man-
canza, Tizio puo comprare, sempre
per1.000,laquotadi partecipazione
di Caio. Esito pratico &, dunque, che
uno dei soci esce dalla societa e, cosi,
sirisolve lo stallo decisionale.

La clausolain questione puo ave-
re un’infinita di varianti e servire
anche per esigenze diverse dallo
stallo decisionale. Si pensi, ad esem-
pio, all’ipotesi che Tizio accettidifar
parte di una Spa con un pacchetto
azionario di minoranza (ad esem-

pio, il 20%) ma che sivoglia garanti-
reunafacoltadiuscire dallasocieta,
speciein certe situazioni: ad esem-
pio, se entro un dato termine la so-
cieta non sara quotata in Borsa. In
un caso del genere puo essere attri-
buito a Tizio il potere di decidere il
valore di una azione e di chiamare
I’altro socio Caio a comprarel’intero
pacchetto azionario di Tizio (molti-
plicando il prezzo unitario dell’azio-
ne per il numero delle azioni del
pacchetto di Tizio). Anche in questo
€aso, puo essere previsto in statuto
che se Caio non procede all’acquisto
delle azioni di Tizio, quest’ultimo
puo procedere - per il medesimo
predetto prezzo — all’acquisto del
pacchetto di Caio, a sua volta molti-
plicando il prezzo unitario dell’azio-
ne per il numero di azioni di Caio.
Ancora, sipuo prevedere un’esca-
lation di offerte e controfferte, ad
esempio con rilanci maggiorati del
10%: € cosi, se Tizio stabilisce in100
ilvalore di ciascuna azione che com-
pone il pacchetto azionario di Caio

(offrendosi di acquistarlo per quel
prezzo), quest’ultimo puo risponde-
re offrendo di pagare 110 le azioni
che compongonoil pacchetto di Ti-
zio; allora costui puo rilanciare, of-
frendoil prezzo di121perle azionidi
Caio, ma Caio, a suavolta, puo offrire
il prezzo di 133,1 e cosi via, finche
uno dei duellanti non smetta di for-
mulare contro-offerte e, con cio, su-
bisca I’altrui acquisto.

Secondo i notai di Milano, dun-
que, la russian roulette clause e legit-
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# Russian roulette clause

Un socio propone all’altro
(paritetico) diacquistare la sua
partecipazione a un dato prezzo.
L’altro sceglie se venderla al socio
che hastabilito il prezzo o
acquistare allo stesso prezzo la
partecipazione di quest’ultimo.

tima, ma subordinata al fatto cheil
prezzo stabilito dal socio il quale at-
tivail “duello” non siainferiore alla
sua «equavalorizzazione» e, cioe, al
valore che sarebbe determinato se si
trattasse di una quota di partecipa-
zioneil cui titolare esercitail diritto
direcesso dalla societa.

Laragione di questa conclusione
e che si tratta di una clausola che
costringe all’exit forzoso del socio
dallasocieta e, allora, si deve appli-
careanche in questo caso (come an-
che nel caso della clausola di drag
along, e cioe I'ipotesi che il socio di
maggioranza venda, oltre chelasua
quota, anche quella del socio di mi-
noranza, “trascinandolo” fuori dal-
la societa)la normativa chelalegge
detta per i casi di uscita forzosa, e
cioeintema direcesso del socio e di
azioniriscattabili, prevedendo ap-
punto cheil socio sialiquidato con
una somma pari al valore effettivo
della sua quota di partecipazione al
capitale sociale.
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