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Introduzione

Con la riforma del diritto societario attuata mediante il d.lgs. n. 6 del 2003 ¢ stato
profondamente modificato I’istituto del recesso nelle societa di capitali. Il legislatore ha
infatti manifestato I’esigenza di un cambiamento, passando da una visione dell’istituto
del recesso piu favorevole alla societa, ad una maggiormente orientata alla tutela del
socio, seppur entro certi limiti ben definiti dalla legge.

Gia dai tempi del Codice di commercio del 1882, infatti, il recesso veniva visto con
diffidenza perché minava la stabilita finanziaria e patrimoniale della societa.

Successivamente, con il Codice civile del 1942, il legislatore limito ulteriormente le
ipotesi legittimanti il recesso: infatti, andava diffondendosi la concezione secondo cui il
recesso favoriva si ’uscita di uno o piu soci, ma poneva I’impresa in una situazione
critica perché se ne intaccava il patrimonio sociale.

Va ricordato inoltre che la disciplina del recesso era identica per tutte le societa di
capitali, quindi al recesso di un socio di S.r.l. si applicava la tecnica del rinvio alla
disciplina della S.p.A.

Con la riforma del 2003, sono state introdotte alcune novita che hanno aumentato la
tutela del socio, soprattutto per le S.r.1., in quanto:

® sono state ampliate le ipotesi di recesso ex lege;

e ¢ stata dato ampio spazio all’autonomia statutaria nel decidere
I’introduzione, nello statuto delle societa, di ulteriori cause legittimanti il
recesso;

e sono state definite delle procedure di liquidazione piu certe ed ¢ stata
aumentata la tutela dei diritti dei creditori.

Dopo una breve descrizione dell’evoluzione storica dell’istituto in oggetto, ¢ stata
condotta un’analisi dei problemi interpretativi riguardanti 1’applicazione del recesso del
socio di S.r.l. che hanno portato il legislatore a riformulare 1’art. 2473 c.c.

Una volta evidenziate le peculiarita e le differenze che caratterizzano il recesso in
tema di S.r.l. rispetto a quello della S.p.A., sono state analizzate attentamente tutte le

cause legittimanti il recesso dalla S.r.l.: a riguardo, va ricordato che oltre alle cause di



recesso legali indicate dall’art. 2473 c.c., sono state esaminate anche altre ipotesi di
recesso ricavate da diverse disposizioni di legge.

Infine, nell’ultimo capitolo di questo lavoro ¢ stata descritta la procedura di
rimborso della partecipazione del socio receduto. La principale novita in materia
riguarda la liquidazione della quota: infatti, a differenza di quanto accadeva in passato,
quando la liquidazione veniva effettuata in base al patrimonio netto risultante dal
bilancio dell’ultimo esercizio, 1’attuale disciplina prevede di tener conto del “valore di

mercato” della partecipazione al momento della dichiarazione di recesso.



La natura giuridica del recesso

1.1 - 1l diritto di recesso del socio

Il diritto di recesso € uno dei piu importanti strumenti messi a disposizione dal
legislatore per tutelare la posizione del soggetto che non si trova pill in sintonia con le
decisioni prese dall’assemblea della societa di cui & socio'. Il recesso & sempre stato uno
dei temi piu dibattuti in ambito societario perché con questo strumento si devono
tutelare due contrapposti interessi’:

e [linteresse del socio recedente, che ¢ quello di ottenere il rimborso della
propria partecipazione all’interno della societa;

e ¢ quello della societa, la quale, vedendosi costretta a fronteggiare ’uscita di
un socio, oltre ad essere obbligata a sostenere dei costi per la liquidazione
della quota del recedente, deve tutelare 1’integrita del capitale sociale che ¢
fonte di garanzia per i creditori.

Il potere di recedere (dal latino “andare all’indietro”, rinunciare, venir meno) ¢, di
regola, circoscritto al presupposto costituito dal manifestarsi di un determinato evento, il
cui sopravvenire (0o comunque il cui manifestarsi all’interessato) altera 1’originario
assetto contrattuale, cosi da rendere preminente, per una parte, l’interesse alla
cessazione del vincolo, rispetto a quello di realizzare sino al suo normale compimento la
vicenda negozialeS .

In termini strettamente contrattualistici, questo potere di recedere” si esercita con
una dichiarazione negoziale. Il recesso, pertanto, considerato come negozio, si presenta
come un atto unilaterale recettizio® tra vivi, con contenuto patrimoniale, al quale, per il

richiamo operato dall’art. 1324 c.c., si applica la disciplina relativa ai contratti.

Y “II recesso del socio é uscita del socio, per sua iniziativa, dalla societa”, cosi DONADIO G., Il
recesso del socio per modifiche statutarie, Milano, 1940, p. 1.

? Per un’approfondita analisi sulla ricerca di un punto d’equilibrio tra i contrapposti interessi si rinvia a DI
CATALDO V., Il recesso del socio di societa per azioni, in Il nuovo diritto delle societa Liber amicorum
Gian Franco Campobasso, v. 3, diretto da ABBADESSA P. e PORTALE G.B., Torino, 2007, p. 226.

3 STASSANO G. — STASSANO M., Il recesso e I’esclusione del socio nella s.r.l. e nella s.p.a., Torino,
2005, p. 5.

* Con il termine “recesso” non si individua soltanto il potere (qualificabile come un diritto potestativo) di
sciogliere un rapporto contrattuale (nel nostro caso ¢ pitt opportuno parlare di rapporto sociale), ma anche
il negozio giuridico attraverso il quale quel potere si esercita.

> Vedi Cass., 3 gennaio 1998, n. 12, in Foro it., 1998, 1, c. 816.
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Con specifico riguardo al contratto di societa®, il recesso, dunque, & il potere del
socio di determinare, con atto di volonta unilaterale, lo scioglimento del rapporto
sociale limitatamente’ ad esso (si ricorda che alla maggioranza della societa la legge
riconosce lo ius poenitendi, cio¢ il potere di revocare la delibera che legittima il
recesso).

In generale, infatti, in un normale rapporto societario, le parti contraenti (ovvero i
soci), se per un verso convengono nell’intento di porre in essere un’organizzazione che
sia in grado di concentrare e gestire delle risorse in una specifica impresa, per altro
Verso non necessariamente sono accomunate sotto il profilo dei peculiari interessi
perseguiti (quali, per esempio, il riparto annuale di utili, il controllo della gestione, la
determinazione del grado di rischio dell’investimento, ecc.)g.

Da qui, dunque, I’esigenza, da un lato, di consentire alle parti di integrare o
modificare le condizioni che le avevano indotte a perfezionare il contratto associativo e
a investire capitale di rischio; e, dall’altro, di riconoscere al socio un diritto al
disinvestimento’, quando le modifiche apportate all’assetto societario rappresentano una
modificazione sostanziale del regolamento originariamente convenuto, e rispetto al
quale questi aveva effettuato 1’investimento di capitale di rischio.

In altre parole, quando un socio decide di uscire dalla societa si scontrano
inevitabilmente due interessi contrapposti: da un lato, I’interesse del socio a farsi
rimborsare una somma pari al valore effettivo della propria quota di partecipazione,
dell’altro quello della societa, intenta a conservare il proprio equilibrio finanziario che
potrebbe essere gravemente intaccato dall’utilizzo di fondi necessario a rimborsare il

socio che recede'’.

® 11 contratto di societa rappresenta un bilanciamento degli interessi peculiari dei soci, necessariamente
raggiunto in via non definitiva, in quanto 1’esercizio dell’attivita di impresa presuppone 1’assunzione di
decisioni non predefinibili al momento della realizzazione di quell’organizzazione rivolta all’esercizio
dell’attivita imprenditoriale stessa.

7 Come notato da SANGIORGI S., Rapporti di durata e recesso “ad nutum”, Milano, 1965, p. 2, il potere
di exit del socio comporta solo la liberazione del socio-recedente, senza influenzare la sorte del contratto
sociale, che rimane perci0 in vita.

¥ STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 5, i quali rinviano a GRAZIANI G., Diritto delle societa,
Napoli, 1962, p. 26.

® ANGELICI C., La riforma delle societa, 11 ed., Padova, 2006, p. 9.

" DI CATALDO V., op. cit., p. 226 ss.
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Percio,

alla luce di quanto appena ricordato, puo essere affermato che al recesso del

socio vadano riconosciuti i seguenti caratteri:

¢ un diritto normalmente potestativo“, esercitabile nelle ipotesi stabilite
dalla legge o dal contratto (atto costitutivo o statuto);

¢ un diritto personale, sia nel senso che non puo venir esercitato, in via
surrogatoria, dai creditori del socio, sia nel senso che il suo esercizio non
puo venir subordinato alla preventiva autorizzazione degli altri soci o loro
maggioranzalz;

integra una dichiarazione di volonta unilaterale e recettizia, nel senso che,
per la sua efficacia, non richiede 1’accettazione degli altri soci, ma

“soltanto” la loro conoscenza (salvo il rispetto del preavviso).

Dopo aver brevemente descritto le caratteristiche principali del diritto di recesso del

socio, ritengo opportuno fare alcune considerazioni che saranno riprese pil

approfonditamente nel corso di questo lavoro:

1y

2)

3)

partendo dal Codice del commercio del 1882 e passando dalla riforma del
diritto societario del 2003 fino ad arrivare ai giorni nostri13, la visione del
recesso ¢ notevolmente mutata nel corso degli anni;

ante riforma sussistevano dei problemi interpretativi nell’applicazione di
questo istituto; ora, dopo la riforma del diritto societario, il legislatore
sembra averli in gran parte risolti: il recesso, rubricato nel riformato art.
2473 del Codice civile, sembra cosi aver stabilizzato la sua posizione
giuridica dopo essere stato uno degli strumenti giuridici piu discussi e
dibattuti nella storia italiana (anche se ancora ad oggi alcune perplessita
rimangono in vita, proprio per la scelta di aver dato maggior autonomia
statutaria nell’applicazione di questo strumento'*);

con la riforma, la societa a responsabilita limitata ¢ ora dotata di
un’autonoma disciplina del recesso, sia quanto alle cause legittimanti, sia

quanto alle modalita di liquidazione della quota del socio receduto: si

" Trib, Milano, 2 maggio 1996, in Riv. dir. comm., 1998, 11, p. 129; App. Milano, 12 marzo 2002, in Riv.
dir. comm., 2003, 11, p. 142.

2 STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 9.

" Per una panoramica sull’evoluzione storica si rimanda a RORDOREF R., Il recesso del socio di societa
di capitali: prime osservazioni dopo la riforma, in Soc., 2003, 7, p. 923.

' CHIAPPETTA F., Nuova disciplina del recesso di societa di capitali: profili interpretativi ed
applicativi, in Riv. soc., 2005, 1, p. 490.
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ricorda, infatti, che ante riforma, in caso di recesso di un socio di S.r.l., a
causa di una carenza della disciplina in questione, si applicava la tecnica
del rinvio alla disciplina del recesso di socio di S.p.A.;

4) la procedura di rimborso della partecipazione del socio receduto avviene in
maniera diversa dal passato: ora, infatti, la liquidazione della quota viene
eseguita tenendo conto del “valore di mercato” della partecipazione al
momento della dichiarazione di recesso e non pit dunque in base al

patrimonio netto risultante dal bilancio dell’ultimo esercizio.

1.2 — Brevi cenni storici sul recesso

Prima della riforma del diritto societario' , 1l diritto di recesso, regolato dal vecchio
testo dell’art. 2437 c.c. in tema di S.p.A. ed applicabile anche alle S.r.1., rappresentando
uno strumento a tutela della minoranza'® (il socio recedente), veniva visto con una certa
perplessita dalla maggioranza dei soci di una societa perché, I'uscita di uno di essi,
rischiava di compromettere 1’equilibrio finanziario dell’impresa stessa' .

Infatti “prima della recente riforma del diritto societario, il legislatore guardava al
recesso con disfavore, ritenendolo un possibile disincentivo all’adeguamento degli
assenti organizzativi societari, e lo aveva percio confinato in un ambito di assai
ristretta applicazione, quale posizione di compromesso tra le esigenze corporative e gli
interessi individuali dei soci.

La marginalita dell’istituto era poi confermata dalla scarsa utilizzazione pratica
che aveva ricevuto e dalla mancanza di un particolare interesse da parte della

.18
dottrina™ °.

' Per un’ampia panoramica dell’istituto prima della riforma si vedano GRIPPO G., II recesso del socio,
in Tratt. delle soc. per azioni diretto da COLOMBO G.E. e PORTALE G.B., Torino, 1994, p. 185 ss.;
CAMPOBASSO G.F., Diritto commerciale, 2, Diritto delle societa, 11, Torino, 2006, p. 565 ss.

' Non & mancato, per la veritd, chi ha ritenuto preferibile considerare I'istituto del recesso, piti che
nell’ambito della tutela delle minoranze, “come soluzione volontaria del rapporto sociale quando
vengono a meno le ragioni che il legislatore ha preventivamente apprezzato come essenziali della
partecipazione”, cosi TANTINI G., Le modificazione dell’atto costitutivo nella societa per azioni,
Padova, 1973, p. 158.

" DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi a cura di ALLEGRI V., CALVOSA L.,
d’ALESSANRO F, DE ANGELIS L., FORTUNATO S., GRIPPO G., MAFFEI ALBERTI A,
MANGINI V., PARTESOTTI G., PIRAS A., SCOGNAMIGLIO G., VOLPE PUTZOLU G,
ZANARONE G., Bologna, 2010, p. 305.

' ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., I recesso del socio nella S.p.A. e nella S.r.L, in Il dir. priv.
oggi a cura di CENDON P., Milano, 2010, p. 11, il quale rinvia a SPALTRO G., Esercizio del recesso e
perdita dei diritti sociali, in Soc., 2007, p. 35.
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L’istituto del recesso venne introdotto nell’ordinamento giuridico italiano con il
Codice del commercio del 1882". In realta, il tema del recesso era gia stato previsto
(anche se in maniera non del tutto esplicita) nell’art. 163 del precedente Codice del
1865, dove si diceva che “(...) in tutte le societa devono risultare da espressa
dichiarazione o deliberazione dei soci e devono essere depositati, trascritti, affissi e
pubblicati a norma degli artt. 158 e 161, la mutazione, il recesso e ’esclusione dei
soci”.

Storicamente®, per quel che concerne la disciplina generale dei contratti, vigeva il
divieto di modificazione di ogni contratto’' se non con il consenso unanime di tutti i
contraenti. Con questa impostazione, nel contratto di societa, 1’uscita di un socio doveva
essere accettata da tutti gli altri soci; in caso contrario il socio non poteva “uscire”
dall’impresa.

Agendo in questa maniera si creavano pero degli enormi problemi interpretativi in
ambito societario. Sulla questione, infatti, fu affermato che “il principio maggioritario
che caratterizza le decisioni societarie appare coerente con la struttura stessa delle
societa di capitali, ed in particolare delle societa per azioni, concepite per una
partecipazione ad esse di un ampio numero di soci; richiedere ['unanimita in tali
circostanze potrebbe comportare ’'impossibilita di prendere decisioni per ’opposizione
anche di un singolo socio; in tal modo, tuttavia, si finisce per penalizzare il socio
dissenziente, che deve sottostare a decisioni che non approva.

Con lo strumento del recesso si cerca di mediare tra l'interesse della maggioranza
alla rapida assunzione di decisioni e quello del singolo socio a non dover subire gli
effetti di scelte non condivise e a non rinunciare alla sua liberta di iniziativa
economica.

In termini generali il diritto di recesso consiste nella possibilita di fuoriuscire dalla
societa al verificarsi di determinati eventi, successivi alla partecipazione nella societa,
che alterano [’iniziale assetto contrattuale in maniera tale da rendere piu opportuno

. . o DR
per il socio non proseguire il rapporto societario”™".

' Per approfondimenti, si rinvia a SCIALOJA A., Sul rimborso delle quote ai soci recedenti, in Saggi di
vario diritto, vol. II, Bologna, 1928, p. 433 ss.

2 GALLETTI D., Sulla forma e sulle modalita del recesso nelle societa di capitali, in Giur. comm., 11,
1999, p. 247.

*! Quindi era da intendersi compreso anche il contratto di societa dell’art. 2247 del Codice Civile.

* VALLASCIANI S., Il recesso del socio, Napoli, 2007, p. 69.
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Con I'introduzione del diritto di recesso anche in ambito societario®, furono
sconvolte cosi le regole dettate fino a quel momento; si avverti immediatamente
I’esigenza di dotare lo strumento del recesso di particolari caratteristiche che,
ovviamente, avrebbero dovuto conciliare gli interessi contrapposti delle parti del
contratto di societa®.

Va precisato che il “vecchio” legislatore aveva dosato con equilibrio 1'utilizzo del
diritto di recesso. Infatti, il Codice del commercio all’art. 158 prevedeva il diritto di
recesso non per ogni modificazione del contratto sociale, bensi solo nel caso di “fusione,
reintegrazione o aumento del capitale, cambiamento dell’oggetto sociale e - salva
diversa disposizione statutaria - proroga della durata della societa”.

Questa limitazione delle cause di recesso trovava il suo fondamento nel fatto che, in
caso di uscita di un socio, la societa si trovava costretta a dover rimborsare la quota di
partecipazione del socio stesso, causando cosi una diminuzione delle proprie risorse
patrimoniali che avrebbe potuto determinare un grave rischio per la continuazione della
vita della societd stessa®. Quindi, per evitare che con il recesso di un socio si potesse
mettere in crisi I’equilibrio economico, finanziario e patrimoniale di una societa, la
tendenza del legislatore italiano fu quella di non ampliare od integrare le cause
legittimanti il recesso?®.

Questo orientamento fu affermato anche dal Ministro di Grazia e di Giustizia®’
dell’epoca, che affermo: “ogni modificazione alla legge sociale, cioe al patto
contrattuale, secondo i principi generali del diritto civile dovrebbe essere assentita da
tutti i soci. Ma questo rigore non puo conciliarsi col troppo grande numero
d’interessati, o con la durata ordinaria della societa per azioni, altrimenti ’inerzia o la
mala voglia di uno solo di essi o di pochi finirebbe a condannarle all’ immobilita, o ad
obbligarle a subire, senza possibilita di rimedio, le conseguenze di clausole contrattuali
dimostrate dannose all’esperienza, od a continuare operazioni disastrose il cui

abbandono fosse considerabile dalla pin evidente ragione di saviezza.(...) Finché le

2 11 recesso societario veniva visto come “(...) uno strumento di reazione ad una decisione organizzativa
fondamentale imputabile alla societa, teso a provocare, come effetto della decisione del socio, ed al
termine di un procedimento organizzativo, l'uscita dello stesso dalla compagine sociale o la riduzione
della sua quota di partecipazione al capitale, e I'attribuzione di una somma determinata secondo criteri
legali. (...)", cosi GALLETTI D., Il recesso nelle societa di capitali, Milano, 2000, p. 148.

24 per approfondimenti, si veda DI CATALDO V., op. cit., p. 226 ss.

» Sul problema specifico della riduzione del capitale sociale si veda TRADII E., Le operazioni sul
capitale sociale: casi pratici e tecniche di redazione del verbale notarile, in Quaderni della Fondazione
it. per il Not., Milano, 2008, p. 10.

*® Con riferimento alle problematiche del recesso e alle tendenze del legislatore alla riduzione della sua
portata, si rinvia a RORDORF R., op. cit., p. 923.

7 Ossia Pasquale Stanislao Mancini, nella relazione all’art. 158 del Codice del commercio.
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modificazioni approvate dall’assemblea non feriscono l’essenza della societa, e non
aggravano le obbligazioni assunte nel contratto sociale, le sue deliberazioni sono
obbligatorie per tutti i soci, cio essendo conforme ai principi di diritto in materia di
comunione. Ma quando, deliberandosi dall’assemblea la fusione della societa con
un’altra, si viene a mutare la sua individualita giuridica, o prescrivendo il
cambiamento dell’oggetto sociale si viene a mutarne lo scopo, ovvero coll’accettare la
proposta di una reintegrazione o di un aumento del capitale sociale si viene a disporre
di cio che i soci non hanno conferito in societa, o infine si deliberi di prorogare la
durata della societa oltre il termine per i quali i soci nell’atto costitutivo si vincolarono,
sembra di assoluta giustizia che ai dissenzienti venga riservato il diritto di recedere
dalla societa e di conseguire il rimborso delle loro quote in proporzione pero all’attivo
sociale esistente”.

In altre parole, si ammetteva la possibilita di recedere dalla societa limitatamente
alle quattro ipotesi stabilite dell’art. 158 del Codice di commercio: in questa maniera
I’istituto del recesso risultava in realta poco utilizzato in ambito societario.

Successivamente, con lo scoppiare della prima guerra mondiale, la “legislazione
speciale” fu portata a sopprimere quasi del tutto il diritto di recesso. Si ricorda, infatti,
che con la legge del 1° aprile del 1915, n. 431, fu escluso, seppur temporaneamente, il
diritto di recesso nel caso di fusione e di aumento di capitale. Inoltre, furono adottati
diversi altri provvedimenti attraverso i quali, tra I’altro, 1’esclusione del diritto di
recesso fu estesa anche al cambiamento dell’ oggetto sociale.

Nella successiva fase storica, nella quale il nostro paese dovette affrontare prima la
difficile ripresa economica del periodo post-bellico, poi la crisi del sistema bancario e
non per ultimo il regime politico che prese sopravvento in quel periodo, il legislatore
italiano dell’epoca, pur condividendo la necessita di limitare i casi di recesso, dando
quindi atto alle tendenze della legislazione speciale, non ritenne di escluderlo del tutto,
ma ne delimito ulteriormente 1’ambito di applicazione.

Cosi, nel vigore del Codice Civile del 1942, si prevedeva la facolta di recedere per i
soci dissenzienti dalle deliberazioni che riguardavano il cambiamento della societa, del
tipo di societa o il trasferimento della sede sociale all’estero e, per i soci conferenti
crediti o beni in natura, quando, a seguito della stima dei conferimenti, fosse risultato un

valore inferiore di oltre un quinto a quello per cui era avvenuto il conferimento.
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Lo sfavore™ che pervadeva l'istituto del recesso in quegli anni era motivato sia dal
fatto di non mettere in una posizione di svantaggio le imprese agevolando la possibilita
di far uscire il socio (o i soci) dall’investimento societario”; sia dal fatto che si poneva
in contrasto con uno dei principi cardine dell’attivita sociale, ovvero quello di cui
all’art. 2377 c.c. (abrogato), secondo il quale le decisioni assunte dall’assemblea in
conformita della legge e dell’atto costitutivo vincolano tutti 1 soci.

Con riferimento al sentore negativo che circondava 1’istituto, ¢ stato osservato che
“esso veniva visto come la dittatura della minoranza sulla maggioranza, un’arma
sottile con cui il socio minoritario teneva in pugno il resto della societa, con la spada di
Damocle della sottrazione del proprio conferimento dal capitale sociale e la
conseguente messa a repentaglio tanto della possibilita per la societa di perseguire
l’oggetto sociale quanto, e forse soprattutto, dalla garanzia dei creditori sociali.

La soluzione, un po’ salomonica, un po’ draconiana, del legislatore fu quella di
riconoscere il diritto di recesso al socio che non crede piu nella propria societa, ma di
confinarlo entro termini di decadenza strettissimi e limitarlo a poche cause tipiche
tassative.

Il recesso del socio e pertanto un rischio, che la societa stima e valuta in un
bilanciamento di interessi con i benefici che potrebbero scaturire dall’adozione della
deliberazione potenzialmente idonea a permettere il recesso di uno o piu soci, e sceglie
quale strada seguire, potendo contare, oltre che sulla bonta delle proprie stime, sul
rapido consolidarsi della situazione di fatto che si viene a creare a seguito della
deliberazione™

Negli anni successivi all’introduzione del Codice Civile del 1942, il legislatore
italiano dovette poi prendere in considerazione anche la preoccupazione dei creditori
sociali: infatti, questi soggetti, in quanto costretti a subire le conseguenze di un recesso

che avrebbe potuto penalizzare il rimborso delle obbligazioni assunte con I’'impresa loro

* “Nel codice civile del 1942 il recesso del socio da societa di capitali era visto con estremo disfavore
proprio per il fatto di comportare un depauperamento di tali societa sotto il duplice profilo patrimoniale
e finanziario, limitando le risorse destinate al perseguimento dell’oggetto sociale, e di ridurre altresi la
garanzia dei creditori”’, cosi DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 305.
¥ “La rigorosa limitazione delle ipotesi di recesso preclude la dispersione del capitale sociale e, quindi,
il rischio di dissoluzione dell’impresa a tutto vantaggio della conservazione della destinazione produttiva
dei valori aziendali. Del resto, lo stesso regime tipico del capitale di rischio, ispirato al principio della
“fissita”, sarebbe pregiudicato da una troppo ampia previsione dell’istituto in esame, che lo esporrebbe
ad una sostanziale variabilita in contrasto con il sistema delle societa di capitali”, cosl si esprimeva
GRIPPO G., op. cit., p. 177.

% ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 11, il quale rinvia a MORELLI F., Recesso del
socio da una s.p.a. e diritto alla liquidazione della propria quota, in Giur. comm., I1, 2006, p. 67.
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debitrice, trovano proprio nel capitale sociale una sorta di garanzia per le loro
obbligazioni®'.

In altre parole, questa preoccupazione trovava il suo fondamento nel fatto che la
fuoriuscita di un socio e la relativa liquidazione della quota venisse fatta proprio con
una riduzione del capitale sociale il quale, come gia detto, costituisce 1’'unica forma di
garanzia delle obbligazioni sociali*”.

Con la riforma del diritto societario, attuata mediante il d.lgs. del 17 gennaio del
2003, n. 6, ¢ stata apportata un’importantissima modifica per quel che riguarda la
disciplina e la struttura generale delle societa di capitali e cooperaltive3 y

La riforma, infatti, ha radicalmente modificato, in un’ottica contrattualistica e
dunque piu favorevole ai soci, I’impostazione ante — riforma, caratterizzata da uno
stampo nettamente istituzionalistico, ampliando sensibilmente le cause di recesso e
stabilendo criteri per la liquidazione delle quote in grado di far emergere 1’effettivo

valore di queste in luogo di un valore ispirato a criteri estremamente prudenziali, di

solito penalizzanti il socio recedente™.

1.2.1 - Profili problematici: la risposta della riforma

Prima di descrivere le principali caratteristiche del diritto di recesso post — riforma,
ritengo opportuno elencare alcune delle questioni pili dibattute® relative all’istituto in
oggetto, in quanto la loro discussione ¢ risultata fondamentale per 1’evoluzione della
disciplina del nuovo recesso disciplinato dall’art. 2473 c.c.

La Commissione Vietti, ossia la commissione istituita ad hoc dal Governo per
attuare la riforma del diritto delle societa di capitali, ha dovuto affrontare infatti diverse
questioni (ricordiamo che sono state sollevate in tema di S.p.A. ma hanno ovviamente
interessato anche la S.r.1.):

a) la tassativita delle cause di recesso;

' 11 recesso pud produrre un depauperamento del capitale sociale e costituisce dunque un elemento
negativo per i creditori sociali. Sotto questa premessa si mosse la precedente giurisprudenza, che nego piu
volte la liceita di ipotesi convenzionali del recesso ancorandosi saldamente al principio della tassativita
delle ipotesi legali di recesso. Si veda in proposito Cass., 19 agosto 1950, n. 2480, e 28 ottobre 1980, n.
5790; App. Roma, 18 luglio 1962; App. Milano, 16 ottobre 2001; Trib. Milano, 12 dicembre 1984; Trib.
Latina, 9 luglio 1988; Trib. Cassino, 7 febbraio 1990; Trib. Como, 11 ottobre 1993.

* In questo senso PACIELLO A., Sub art. 2437, in Soc. di capitali a cura di NICCOLINI G. e STAGNO
d’ALCONTRES, Napoli, 2004, p. 1114.

3 “La riforma ha operato un’inversione di rotta di centottanta gradi”, cosi DI CECCO G., Il diritto di
recesso del socio di societa di capitali dopo la riforma, in Riv. dir. impr., 2005, p. 44.

** DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 305.

¥ SALVATORE L., Il “nuovo” diritto di recesso nelle societa di capitali, in Contr. e imp. Dialoghi con
la giur. civ. e comm., Padova, 2003, p. 630 ss.
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b) il momento in cui cessa lo status di socio;

¢) quali diritti possa esercitare il socio recedente;

d) I’ammissione del recesso parziale in una S.r.1.;

e) larevoca della deliberazione che legittima il recesso;

f) le modalita di esercizio del diritto di recesso nella S.r.1.;

g) 1soggetti legittimati ad esercitare il diritto ex art. 2473 c.c.

I punti appena elencati hanno creato notevoli problemi interpretativi

nell’applicazione del diritto di recesso nel rapporto societario. Andiamo ora ad

analizzare la soluzione data dalla Commissione Vietti per ogni singola questione

sollevata.

a)

Con riferimento alla tassativita delle cause legittimanti il recesso, ¢ sufficiente
citare il testo riformato dell’art. 2473 c.c., comma 1, dove si dice “L’atto
costitutivo determina quando il socio puo recedere dalla societa e le relative
modalita. (...).”

Dunque, la scelta di lasciare pit ampio margine all’autonomia statutaria ¢ stata
fatta proprio per agevolare I'uscita del socio®®: in questo modo si & voluto creare
una netta rottura con la tendenza che vi era in passato dove, ricordiamo, si
tendeva a mantenere tassative le cause di recesso che erano gia state indicate nel
vecchio Codice del commercio del 1882 all’art. 158, dove era possibile
esercitare il recesso solo nei casi di “fusione, reintegrazione o aumento del
capitale, cambiamento dell’oggetto sociale e - salva diversa disposizione
statutaria - proroga della durata della societa.”

La possibilita di integrare le cause di recesso ¢ stata concessa perché, secondo
alcune correnti dottrinali37, la S.r.l. veniva vista come un modello organizzativo
disegnato per le imprese di minori dimensioni, tendenzialmente elastico, dove i
rapporti sostanzialmente paritetici tra i soci rendono possibile 1’assenza di una
tutela legislativa di questi ultimi di tipo imperativo, laddove lo stesso non ¢
oggettivamente praticabile nelle societa che si rivolgono al pubblico (il

riferimento ¢ alle S.p.A.).

% CHIAPPETTA F., op. cit., p. 490, sostiene che, la scelta del legislatore di lasciare ampio margine di

N

manovra all’autonomia statutaria, ¢ stata fatta perché si & voluto “creare una soglia piu elevata di
protezione per il socio, oltre la quale la discrezionalita statutaria non puo spingersi al fine di escludere o
rendere piu gravoso l’esercizio del diritto di recesso, giacché ogni previsione in tal senso e affetta da
nullita ex art. 2437, ult. co., c.c.”.

37 ZANARONE G., S.r.L. contro s.p.a. nella legislazione recente, in Studi Cottino, Padova, 1997, p. 80 ss.
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Inoltre, si nota che, nonostante I’ampliamento del margine di manovra
dell’autonomia statutaria, su un piano di diritto comparativo non vi ¢ alcun
dubbio che, quanto ai modelli corrispondenti alla nostra S.r.1., i legislatori degli
altri paesi siano pilt benevoli nel consentire ai soci di uscire dal vincolo sociale:
infatti, rispetto alla S.p.A., la natura della S.r.l. italiana & quella di una societa a
base ristretta, dove 1’assenza di un mercato delle partecipazioni rende
impensabile la possibilita di disinvestire mediante 1’alienazione della quota;
I’unico modo per liberarsi dal vincolo sociale rimane allora proprio il recesso™.

Quindi, la nuova tendenza ¢ quella di dare maggiore liberta alle societa, le quali
possono, nel loro atto costitutivo o statuto, prevedere, oltre ai casi previsti dalla
legge, dei particolari motivi che danno la possibilita ai soci discordi con le

delibere assembleari di esercitare il diritto di recesso”".

b) La seconda questione evidenziata attiene invece alla determinazione del
momento in cui il socio recedente perde lo status socii 40, Innanzitutto, € bene
ricordare che, gia ai tempi del Codice di Commercio, era affermazione
consolidata quella per la quale I’efficacia della dichiarazione di recesso e la
conseguente cessazione della qualita di socio non poteva avvenire che in
conseguenza della pubblicazione della delibera di riduzione del capitale
corrispondente*’. A riguardo, & possibile individuare sostanzialmente due
posizioni:

e una parte della dottrina*? afferma che il socio perde il suo status nel

momento della consegna alla societa della dichiarazione di recesso: ¢

% GALLETTI D., Il recesso nelle societa di capitali, op. cit., p. 288.

* In questo senso DACCO’ A., Il diritto di recesso: limiti dell’istituto e limiti all’autonomia privata nella
societa a responsabilita limitata, in Riv. del dir. comm. e del dir. gen. sulle obblig., 2004, p. 489 ss;
VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e valutazione della partecipazione del
socio recedente, in Nuova giur. civ. commentata, 2005, p. 450 ss.

%0 Per una sintesi delle posizioni si veda AGRUSTI G. e MARCELLO R., I recesso del socio nelle s.r..:
modalita, termini, efficacia e liquidazione della quota, in Soc., n. 5, 2006, p. 571-572.

4 SCIALOJA A., op. cit., p. 436 ss; GALLETTI D., Il recesso nelle societa di capitali, op. cit., p. 459. A
questa tesi, si contrapponeva, quella che, facendo applicazione alla regola generale in materia
contrattuale, individuava nella ricezione della dichiarazione di recesso il momento della cessazione dello
status socii. A sostegno di quest’ultima, si veda Cass., 19 marzo 2004, n. 5548, in Foro it., 2004, I, p.
2798 e in Soc., 2004, p. 1364.

2 MALTONI M., Il recesso e ’esclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, in Not., 2003, p.
311; AGRUSTI G. e MARCELLO R., op. cit., p. 571-572; Trib. Roma, 11 maggio 2005, in Soc., 2006, p.
55 con commento favorevole di BONAVERA E.E. Diversa ¢ I'interpretazione di CORSI F., Il momento
di operativita del recesso nelle societa per azioni, in Giur. comm., 1, 2005, p. 320: secondo I’autore, il
socio perderebbe la sua posizione con il decorrere del termine riconosciuto alla societa per revocare la
delibera che ha determinato I’esercizio del diritto di recesso. Questa impostazione non ¢ ovviamente
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evidente che, secondo quest’impostazione, si tende a far risaltare il carattere
recettizio del recesso. A riguardo, ¢ stato affermato che “la dichiarazione di
recesso ha natura di atto unilaterale recettizio, risolutivamente
condizionato ex lege alla revoca della delibera legittimante il recesso o alla
messa in liquidazione volontaria della societa, pertanto produce effetti
dalla data del suo ricevimento. Da tale data i diritti sociali connessi alla
partecipazione per la quale e stato esercitato il recesso sono sospesi,
conservando il socio recedente esclusivamente la titolarita formale della

43 Inoltre, a

partecipazione finalizzata alla liquidazione della stessa
ulteriore sostegno di questa impostazione, ¢ stato sottolineato che, il recesso
qui considerato, “rappresenta il potere di una parte di sciogliersi da un
contratto: ne consegue che una volta esercitato tale diritto, l’effetto sara
appunto quello dello scioglimento del vincolo sociale rispetto al socio. In
altre parole, [effetto del recesso ¢ lo scioglimento del vincolo sociale
rispetto al socio recedente, e non il sorgere di un nuovo diritto,
rappresentato dalla liquidazione della quota, che, piit propriamente, si pone
quale conseguenza di quello scioglimento, e non come sua premessa”44.

I’altra parte della dottrina® sostiene invece che la perdita dello status socii
avvenga non al momento della comunicazione della volonta di recedere
consegnata alla societa dal socio, ma solamente nel momento della
liquidazione della quota posseduta del recedente (il momento temporale tra

la comunicazione e la liquidazione ¢ chiamato comunemente in dottrina

“pendenza di recesso”);

Queste due posizioni fanno sorgere alcuni dubbi interpretativi, anche se sembra

doversi preferire la seconda®®. Infatti, ’ultimo comma dell’art. 2473 c.c.,

stabilisce che il recedente conserva la qualita di socio anche dopo la

N

comunicazione di recesso: di conseguenza, finché ¢ concesso alla societa il

applicabile nella disciplina della S.r.l. in quanto non esiste un termine entro il quale la societa pud
revocare la propria delibera.

“ Dichiarazione contenuta tra le “Massime Triveneto” del Comitato interregionale dei consigli notarili
delle Tre Venezie, .H.5. — Termini di efficacia del recesso — 1° pubbl. 9/05.

* AGRUSTI G. e MARCELLO R., op. cit., p. 571-572.

4 MASTURZI S., Il recesso del socio, in La riforma delle soc. a cura di SANDULLI M. e SANTORO
V., Torino, 2003, p. 90; CALANDRA BUONAURA V., Il recesso nelle societa di capitali, in Giur.
comm., I, 2005, p. 308.

* DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, in Soc., n. 11,
2004, p. 1384.
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potere di revocare la delibera (cosiddetto ius poenitendi) o, in alternativa di
sciogliersi - con ci0 impedendo I’esercizio del recesso ovvero, se gia esercitato,
privandolo di efficacia - il socio resta tale, ancorché abbia reso la relativa
dichiarazione. E’ bene sottolineare che, nonostante per la S.r.l. non sia previsto
alcun termine per 1’esercizio47, da parte della societa, della facolta di revocare la
delibera legittimante il recesso o, in alternativa, di sciogliersi, sembra fondato
ritenere che la perdita dello status socii del recedente sia da far coincidere con il
momento della liquidazione da parte della societa della sua quota, ovvero
dell’acquisto della quota da parte degli (o di) altri soci o del terzo (o di terzi), ma
non oltre lo scadere del centottantesimo giorno dalla comunicazione del
recesso™.

Per cui, la scelta del legislatore della riforma di far differire temporalmente la
risoluzione del rapporto sociale limitatamente al socio recedente ad un momento
successivo a quello della dichiarazione di recesso ¢ sicuramente da ritenersi poco
favorevole al socio stesso (nonostante la riforma sembri tutelare maggiormente
le minoranze). Infatti, a titolo d’esempio, si pensi “alla situazione del socio di
una societa di capitali che abbia deciso di recedere a seguito di una
deliberazione - da lui non approvata - di trasformazione regressiva in societa di
persone. Differire la cessazione dello status socii ad un momento successivo alla
ricezione, da parte della societa trasformata, della sua dichiarazione di recesso
significa, in buona sostanza, attribuirgli - per un periodo pii 0 meno lungo - la
responsabilita illimitata per le obbligazioni sociali, ossia metterlo nella

. . . . . . 49
posizione che, con il recesso, egli aveva precisamente voluto evitare™" .

Collegata con la perdita dello status socii ¢ la questione della perdita dei diritti
sociali inerenti alla partecipazione, ossia quei diritti medio tempore esercitabili
dal socio recedente. In proposito, se da un lato parrebbe logico affermare che il
socio conservi tutti i suoi diritti, sia patrimoniali che amministrativi, fino allo

scioglimento del vincolo sociale, dal momento che in questa fase il socio non ha

47 L art. 2473 c.c. non pone alcun termine. Quest’omissione nella norma che disciplina il recesso dalle
S.r.l. - non si sa se effettivamente voluta o se frutto, piuttosto, di una svista del legislatore - pone
all’interprete notevoli problemi, che una maggiore simmetria con quella dettata in tema di S.p.A., ispirata
al medesimo intento, avrebbe permesso di evitare.

“ PAOLUCCI M.G., La tutela del socio nella societa a responsabilita limitata, in Quad. di giur. comm.,
Milano, 2010, p. 122.

* DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1384;
I’autore, per I’utilizzo di quest’esempio, alla nota 91, si considera debitore verso GRIPPO G.
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ancora la certezza di poter realizzare la sua volonta di recedere, dall’altro lato,
ammettere che il socio possa continuare a godere di tutte le prerogative che gli
aspettano in quanto tale, pare collidere con la volonta di recedere dalla societa
dallo stesso manifestata.

Per contemperare i contrapposti interessi, quelli del socio, a non vedersi
pregiudicati 1 suoi diritti, e quelli della societa, a non dover subire 1’influenza del
socio che ha manifestato la volonta di recedere, sembra doversi distinguere tra
diritti patrimoniali e diritti cosiddetti “corporativi”.

Quanto ai primi, ¢ ragionevole ritenere che restino “congelati” fino al termine
del procedimento di liquidazione, con possibilita di essere successivamente
esercitati, qualora il recesso venga revocato™ .

Quanto ai diritti corporativi, non essendo proponibile un loro congelamento, non
puo che affermarsi la piena conservazione degli stessi in capo al socio™.

Si tenga presente che, se si aderisce alla tesi che ancora la perdita dello status
socii alla ricezione della dichiarazione di recesso da parte della societa, a partire
da tale momento il recedente non potra piu esercitare né i diritti patrimoniali, né
quelli amministrativi connessi a tale status, detenendo soltanto un diritto di
credito alla monetizzazione della sua quota52.

Un cenno particolare lo meritano invece i cosiddetti “diritti d’informazione”,
ossia quei diritti spettanti ai soci che riguardano le operazioni sociali. A
riguardo, ci si ¢ posti il seguente problema: “ci si e chiesti se il diritto
d’informazione competa al socio receduto, ricordando che la giurisprudenza
formatasi sull’art. 2261 c.c. ne ha affermato il diritto di acquisire gli elementi
necessari per individuare il valore della partecipazione che deve essergli
rimborsata, con la conseguenza che il tal caso il diritto di informazione
potrebbe avere ad oggetto esclusivamente le operazioni in corso, iniziate prima
dello scioglimento del vincolo sociale, comunque dubitando in tal caso vi sia
presidio penale.

Il ragionamento - e, quindi, il riconoscimento del diritto di informazione, ma per

le sole operazioni che influenzano la determinazione della corrispondente quota

% CALANDRA BUONAURA V., op. cit., p. 312. Diversa & la posizione di RORDORF R., op. cit., p.
928, il quale sostiene che gli utili, e in generale, ogni altro diritto patrimoniale inerente alla partecipazione
continui medio tempore a competere al socio.

>l PAOLUCCIM.G., op. cit., p. 123; RORDORF R., op. cit., p. 929.

% Per una panoramica delle diverse tesi sul punto, si veda DOMENIGHINI A., Modalita e termini di
esercizio del diritto di recesso del socio di s.r.l., in Soc., 2007, p. 685 ss.
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- sarebbe ora adeguabile alla s.r.l., poiché dall’art. 2473, 3° co., si evince che
l’eventuale esperto nominato dal tribunale per dirimere il contrasto sulla
valutazione della quota da liquidare al socio recedente deve poter aver accesso
(unicamente) alla documentazione sociale necessaria per la valutazione della

Lo 53
partecipazione”".

d) La quarta problematica riguarda I’ammissibilita del recesso parziale in una S.r.l.
A differenza di quanto accade per la S.p.A., nella quale, ricordiamo, il recesso
parziale & espressamente previsto™’, nella S.r.l., il tenore® dell’art. 2473 induce
ad affermare senza esitazioni che, in assenza di alcuna previsione statutaria, il
recesso parziale non sia da ritenersi ammissibile’®. D’altronde, questa soluzione
sembrerebbe ’unica coerente con il sistema, in considerazione della concezione
unitaria e fortemente personalizzata della partecipazione in S.r.1.

Con la riforma, dunque, il legislatore ha stabilito I’inammissibilita del recesso
parziale nella societa a responsabilita limitata; mentre, solo per la societa per

azioni ¢ stata ammessa la possibilita di recedere parzialmente, affermando con

3 MONTAGNANI C., Informazioni e controlli nelle nuove societa a responsabilita limitata, Padova,
2008, p. 196 ss.; in senso contrario invece Trib. Arezzo, 16 novembre 2004, in Corriere del merito, 2005,
p. 279.

> L’art. 2437, primo comma, c.c., stabilisce che “hanno diritto di recedere, per tutte o parte delle loro
azioni, i soci che non hanno concorso alle deliberazioni ...”.

> I soci ... hanno diritto di ottenere il rimborso della propria partecipazione ...”; “Il rimborso delle
partecipazioni per cui e stato esercitato il diritto di recesso ...”.

% ZANARONE G., Introduzioni alla nuova societa a responsabilita limitata, in Riv. soc., 2003, p. 79;
ENRIQUES L. - SCIOLLA A. - VAUDANO A., Il recesso del socio di s.r.l.: una mina vagante nella
riforma, in Giur. comm., 1, 2004, p. 765; MALTONI M., Il recesso e I’esclusione nella nuova societa a
responsabilita limitata, op. cit., p. 310; SALVATORE L, op. cit., p. 643; PERRINO M., La rilevanza del
socio nella s.r.l.: recesso, diritti particolari, esclusione, in Giur. comm., 1, 2003, p. 820, il quale
sottolinea come la differenza di configurazione nella disciplina del recesso parziale tra la S.p.A. e la S.r.l.
finisca per esaltare la contrapposizione tra la rilevanza centrale dell’azione, per la S.p.A., e la rilevanza
centrale del socio, per la S.r.l.; una posizione leggermente diversa ¢ quella di DE ANGELIS L.,
Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1378, secondo il quale, in
considerazione dell’amplissima autonomia statutaria presente nella S.r.l., non sembrerebbe illecita una
clausola dell’atto costitutivo che consentisse il recesso parziale.

A favore dell’ammissibilita del recesso parziale nella S.rl. si veda PISCITELLO P., Recesso ed
esclusione nella s.r.l., in Il nuovo diritto delle societa. Liber amicorum Gian Franco Campobasso,
diretto da ABBADESSA e PORTALE, III, Torino, 2007, p. 724 ss.; SALANITRO N., Profili sistematici
della societa a responsabilita limitata, Milano, 2005, p. 57; ROSAPEPE R., Appunti su alcuni aspetti
della nuova partecipazione sociale nelle S.r.l., in Giur. comm., 1, 2003, p. 498 ss., il quale afferma che
non sembra che il maggior rilievo personale dei soci sia di per sé incompatibile con il recesso parziale e
non lo ¢ certamente nel senso che esso non incide sui rapporti personali tra i soci, perché non da luogo
tout court all’ingresso in societa di altri soci. A detta dell’ Autore lo impedirebbe il meccanismo di cui
all’art. 2473 c.c., quarto comma, secondo cui gli altri soci possono acquistare la partecipazione oggetto di
recesso proporzionalmente alle quote gia possedute, ovvero consentire che 1’acquisto sia eseguito da un
terzo. Ed aggiunge che di accentuazione del rilievo personale della partecipazione pud parlarsi soltanto
nell’ipotesi in cui la quota non sia liberamente trasferibile o sia indivisibile, e non in linea generale.
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e)

cid la centralita dell’azione® (secondo il principio di autonomia della stessa),
che caratterizza appunto la S.p.A., rispetto a quella della persona del socio, che

invece nella S.r.l. assume maggiore importanza.

La quinta questione da chiarire ¢ se la societa abbia il potere di revocare la
delibera che legittima il recesso’". Anche in questo caso non servono particolari
interpretazioni della norma perché, su questo punto, 1’art. 2473 c.c. ¢ molto
chiaro: al quinto comma si legge infatti che “il recesso non puo essere esercitato
e, se gia esercitato, e privo di efficacia, se la societa revoca la delibera che lo
legittima ovvero se ¢ deliberato lo scioglimento della societa.” In altre parole,
con la revoca della delibera che giustifica il recesso, o, con lo scioglimento
volontario della societa, i soci possono impedirne o renderne inefficace
I’esercizio.

La norma, dunque, distingue chiaramente i due casi: la societa puo revocare la
delibera giustificante il recesso oppure sono i soci che decidono di attuare il

cosiddetto scioglimento “volontario™’.

Queste due situazioni porteranno

ovviamente a due posizioni ben distinte:

e el primo caso ¢ la societa che, revocando una sua precedente delibera,
vuole rendere privo d’effetto solamente il recesso operato dal socio che si
trova in una situazione di minoranza;

* nel secondo caso, invece, ¢ chiara la finalita dei soci di voler “bloccare” la
liquidazione della singola quota del socio recedente, perché, venendo messa
in liquidazione la societa con I’intero capitale sociale, i soci stessi si trovino
tutti nella stessa posizione per la liquidazione ed il rimborso della quota
posseduta da ciascuno di essi.

E’ da notare che la revocabilita del recesso ¢, a differenza della parzialita del

recesso, in comune sia per la S.p.A. che per la S.r.l.

7 Lo si evince anche dalla Relazione di accompagnamento al d.lgs. n. 6/2003, dove viene affermato:
“posto che la nuova disciplina delle S.p.A. tende a porre al suo centro l’azione, piuttosto che la persona
del socio, si e ritenuto di consentire il recesso per una parte della partecipazione, ritenendo coerente che,
mutato il quadro dell’operazione, il socio voglia rischiare di meno, ma continuare ad essere socio”.

%% Nel vigore del Codice civile del 1942, pur in assenza di una specifica previsione normativa sul punto, si
riteneva possibile la rimozione del diritto di recesso attraverso la revoca della delibera che ne costituiva il
presupposto; sul punto si veda GALLETTI D., Il recesso nelle societa di capitali, op. cit., p. 75; GRIPPO
G., op. cit., p. 180.

% CAMPOBASSO G.F., La riforma delle societa di capitali e delle cooperative, Torino, 2003, p. 165.
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f) Un’ulteriore questione riguarda le modalita di esercizio del recesso®. Sul punto
non vi ¢ alcun riferimento nel dato normativo, proprio perché si ¢ volutamente
lasciata ampia liberta all’autonomia statutaria. Per cui, a differenza della S.p.A.
dove le modalita di recesso sono indicate all’art. 2437-bis c.c., nella societa a
responsabilita limitata ¢ lasciata all’autonomia statutaria la decisione inerente
alle modalita di esercizio, anche se ¢ da ravvisare la possibilita di
un’applicazione in via analogica (I’applicazione va valutata tenendo conto delle
caratteristiche della S.r.I. in oggetto) delle regole dettate dalla dottrina in tema di

. < . .61
societa per azioni’ .

g) L’ultima problematica sollevata ¢ quella relativa all’individuazione dei soggetti
che sono legittimati a recedere. Anche su questo punto vi sono stati
innumerevoli dibattiti perché il vecchio art. 2437 c.c., sulla scia dell’art. 158 del
Codice di Commercio, si limitava a dire che la facolta di recedere era data a chi
“dissente” dalle deliberazioni elencate®.

Con la riforma ¢ stato perfezionato il dato letterale dell’art. 2473 c.c.: ora, infatti,
non si parla pit solamente di soci dissenzienti, ma ¢ facolta dei “soci che non
hanno consentito (...)” recedere. Quindi possono recedere sia i soci dissenzienti
od assenti, ma anche 1 soci astenuti®’. Questa possibilita, data anche agli
astenuti, ¢ basata sulla concezione che I’astensione € un comportamento
assolutamente neutrale rispetto al dissenso o all’assenso®. Quindi non ci sono
dubbi sul fatto che I’astenuto sia abilitato a recedere: essendosi mantenuto
neutrale alla delibera assembleare non vi ¢ alcun divieto se successivamente

decida di recedere®.

Per concludere possiamo dire che, a grandi linee, le questioni sopra citate sono
quelle che hanno destato piu perplessita (per precisione, non sono state prese in

considerazione tutte le varie questioni sollevate dalla dottrina italiana per non divagare

89 <11 legislatore, diversamente da quanto avviene in tema di S.p.A., ha totalmente omesso una puntuale
regolamentazione delle modalita di esercizio del diritto”, cost PAOLUCCI M.G., op. cit., p. 117.

5 CAMPOBASSO G.F., Diritto commerciale, 2, Diritto delle societa, op. cit., p. 565.

%2 GALLETTI D., Il recesso nelle societa di capitali, op. cit., p. 151.

% DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 307.

® GALLETTI D., Il recesso nelle societa di capitali, op. cit., p. 161.

% DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1378;
SALVATORE L, op. cit., p. 634. In giurisprudenza, App. Milano, 20 giugno 1973, in Giur. it., 1974, 1, 2,
p. 648, ¢ stato affermato che I’atteggiamento di indifferenza e di attesa sotteso all’astensione non ¢ in
alcun modo riconducibile ad una manifestazione di dissenso.
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troppo con la materia). Trattandole una per una si ¢ cercato, seppur brevemente, di
comprendere come il legislatore italiano abbia tentato di risolvere i1 problemi

interpretativi che erano sorti nell’applicazione pratica del recesso societario.

1.3 - Il nuovo art. 2473 c.c.

La disciplina del recesso per la S.r.l. ¢ contenuta interamente nel nuovo art. 2473
del nostro Codice®®.

Suddetto articolo & stato riscritto e migliorato sul piano letterale con alcuni
accorgimenti e dettagli che consentono di risolvere quasi del tutto i problemi
interpretativi sorti in materia di recesso (problemi che sono stati indicati nel paragrafo
1.2.1).

Come si evince dalla Relazione ministeriale d’accompagnamento al D.Igs. n. 6 del
2003, par. 11 (Societa a responsabilita limitata): “la possibilita offerta dalla legge (al
socio) di uscire dalla societa da un lato gli consente di sottrarsi a scelte della societa
che contraddicono i suoi interessi e dall’altro, comportando un impegno economico per
la societa e per coloro che in essa rimangono, gli offre uno strumento di contrattazione
con gli altri soci e con la maggioranza della societa: in sostanza, la necessita di questo
impegno economico comporta che, nel calcolo dei costi e benefici concernenti una
decisione che vede contrapposti diversi soci, anche di esso si dovra tener conto.”

Partendo da questa affermazione della relazione ministeriale, si puo affermare che
esistono fondamentalmente tre motivi che caratterizzano la riforma® del diritto di
recesso:

a) il primo ¢ sicuramente favorire 1’uscita del socio dalla societa quando ¢ in
disaccordo con le scelte della maggioranza, assicurandogli un equo
rimborso della sua quota68. In questo senso, il problema ¢ ben pitl marcato

nelle S.rl. (ma anche per le S.p.A. ‘“chiuse”) a base essenzialmente

% Per un inquadramento del recesso post riforma si vedano: ASSOCIAZIONE DISIANO PREITE, II
nuovo diritto delle societa, a cura di OLIVIERI G., PRESTI G., VELLA F., Bologna, 2003, p. 235 ss.;
GALGANO F., Diritto commerciale. Le societa, Bologna, 2003, p. 381 ss. e 457 ss.

7 < recesso ¢ stato dalla riforma rafforzato e valorizzato per garantire la sicurezza dell’eventuale
disinvestimento del capitale ai soci che non avessero condiviso quelle modificazioni del contratto di
fondazione idonee ad incidere in maniera significativa sul rischio dell’impresa.” cosi SALAFIA V., 1]
recesso dei soci nelle societa di capitali, in Soc., 2006, p. 417.

% “Le novita introdotte dalla riforma del diritto societario in merito al recesso del socio presentano una
notevole innovazione anche nella procedura di liquidazione della quota di partecipazione del socio, in
quanto il valore non e pin determinato in base a dati storici espressi nel bilancio d’esercizio, ma in base
al valore corrente del patrimonio aziendale. Lo scopo del legislatore e quello di assicurare una maggiore
tutela al socio investitore che per i motivi previsti dalla legge o dallo statuto sociale decide di uscire
dalla societa” ; cosi AGRUSTI G. e MARCELLO R., op. cit., p. 576.
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b)

personale, dove non esiste un “mercato delle quote”, mentre per le S.p.A.
aperte il problema ¢ meno evidente proprio per il fatto che comunque esiste
un mercato delle partecipazioni (almeno potenziale) ed ¢ piu agevole
assicurare un’uscita di un socio69;

il secondo motivo ¢ 1’estensione delle cause di recesso per tutelare
maggiormente il socio di minoranza; infatti, si assiste ad un sostanzioso
ampliamento delle cause espressamente previste dal Codice Civile con la
possibilita data allo statuto o all’atto costitutivo di prevedere altre cause di
recesso.

Si sottolinea a riguardo che “la ratio del passaggio normativo da una
disciplina del recesso limitata ad ipotesi tassative e penalizzante sotto il
profilo patrimoniale per il socio receduto, ad un sistema in cui le ipotesi di
recesso sono comunque ampliate - e possono esserlo ulteriormente dallo
statuto - ed in cui al socio receduto e riconosciuto il diritto ad una quota di
liquidazione proporzionata all’effettivo valore della societa, e quella di
assicurare una tutela dei soci di minoranza™".

Un’opinione diversa sulla previsione del legislatore che, con la riforma,
abbia voluto esclusivamente tutelare il socio di minoranza, ¢ quella che
afferma che “proprio con riferimento alle ipotesi tassative, che sono il
migliore indice della garanzie attribuite al singolo, non sembra che la
riforma abbia realmente perseguito il fine ideale e supremo della
protezione del socio. Infatti, in molti casi, ’attribuzione del potere di
recesso controbilancia i pin ampi poteri decisionali, in ordine a modifiche
statutarie, che la novella ha riconosciuto alla maggioranza. Si assiste infatti
ad un ridimensionamento delle posizioni soggettive del singolo -
configurabili come veri e propri diritti soggettivi - , la cui titolarita
rappresenta una sorta di potere di veto alla alterazione dei medesimi per la
quale é richiesta ’'unanimita dei consensi”71;

il terzo motivo, del tutto nuovo per la materia, & assegnare al recesso la

possibilita di essere utilizzato come strumento di dibattito e di

% REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita limitata, Milano, 2008, p. 115.

" ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 12, il quale rinvia a LOLLI A., Situazione
finanziaria e responsabilita nella governante delle s.p.a., Milano, 2009, p. 26 ss.

" CALLEGARI M., Il recesso del socio nella s.r.l., in Le nuove s.r.l. diretto da SARALE M., Bologna,
2008, p. 261.
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contrattazione endosocietaria’*: questa visione ¢ del tutto innovativa, basti
pensare che alle origini il recesso era considerato uno strumento
“pericoloso” in ambito societario perché poteva minare la situazione
economico-finanziaria della societa; ora, invece, € visto con favore in
quanto assicura ai soci, nel momento di una decisione della maggioranza in
sede assembleare che possa incidere in maniera sostanziale
sull’organizzazione della societa stessa, la possibilita di far valere le proprie
ragioni (che la maggioranza dovra per forza tener conto per evitare di
sostenere costi che potrebbero essere gravosi per la societa), che potranno
portare o alla permanenza del socio nella compagine societaria, o all’uscita
di quest’ultimo in maniera definitiva.

Riflettendo su queste considerazioni ¢ agevole intuire e cogliere la profonda
innovazione per quel che riguarda la concezione del recesso. Infatti, come notato anche
da parte della dottrina’, la natura del recesso “induce un ripensamento (dell’istituto) nel
quadro degli strumenti di tutela del socio e della minoranza, tradizionalmente separati
tra poteri di voice e di exit. I primi, volti a permettere al socio di intervenire all’interno
(...) della societa per tutelare i propri interessi (...), i secondi finalizzati ad assicurargli
l’uscita dalla societa (...). Orbene, la relazione sembra suggerire un utilizzo del recesso
non solo come strumento di exit, e dunque di disinvestimento della partecipazione, ma
anche di voice, potendo la minoranza servirsene per condizionare le scelte della
maggioranza, convincendola, o addirittura costringendola, in considerazione dei costi

del recesso, ad una preventiva negoziazione.”

1.4 — 11 recesso nella S.p.A. e nella S.r.l.: discipline a confronto

N

Come ¢ noto, la societa a responsabilita limitata ¢ sempre stata vista come la
“sorella minore” della societd per azioni’'. Ed & per questo motivo che sono sempre
state dettate regole puntuali per la S.p.A. mentre per quel che riguardava la S.r.l., in

. .o . e e N . . 7
mancanza di norme, si rinviava alla disciplina della societa per azioni stessa 3

2 DI CATALDO V., op. cit., p. 223.

73 CHIAPPETTA F., op. cit., p. 489; nello stesso senso DI CATALDO V., op. cit., p. 224; CALANDRA
BUONAURA V., op. cit., p. 292.

™ Cosi viene definita da BUONOCORE V., La societa a responsabilita limitata, in La riforma del dir.
soc. Commento ai d.lgs. n. 5 - 6 del 17 gennaio 2003, Milano, 2003, p. 136.

7 La mancanza di regolamentazione del recesso nelle S.r.1. ha portato il legislatore ha specificare le cause
di recesso; in questo senso si veda STELLA RICHTER M., Diritto di recesso ed autonomia statutaria, in
Riv. dir. comm., 2004, 1, p. 405, nota 89.
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Dalla riforma del diritto societario ¢ emersa per0 una nuova S.r.l., dotata di
un’accentuata elasticita, che cessa di presentarsi come una piccola societa per azioni,
caratterizzandosi invece “come una societa personale la quale percio, pur godendo del
beneficio della responsabilita limitata [...] puo essere sottratta alle rigidita di
disciplina richieste per le societa per azioni™®.

In dottrina’’ si & parlato, quindi, di una S.r.l. che “assume un ruolo di confine e di
cerniera tra le societa per azioni e le societa di persone, tanto da essere definita, con un
efficace ossimoro, quasi societa di persone a responsabilita limitata”.

Percio, trovandosi la S.r.1. in una posizione intermedia tra le societa di persone e le
societa di capitali, ¢ lecito far sorgere la questione del ricorso al procedimento analogico
per colmare le lacune applicative, anche se appare inevitabile negare recisamente
qualsiasi opzione per I’applicazione analogica delle disposizioni in materia di societa di
capitali o di societa di persone78.

Sara necessario, invece, individuare caso per caso, la componente prevalente

(personalistica o capitalistica), applicando analogicamente la relativa disciplina’’.

Andando ora ad analizzare attentamente il testo delle norme giuridiche che
disciplinano il recesso sia per la S.p.A. che per la S.r.l. ¢ da notare subito una profonda
differenza: le cause di recesso legale previste dalla legge per la S.r.l. sono assolutamente
inderogabili (cioe¢ lo statuto non pud prevederne una loro esclusione), mentre per la
S.p.A. alcuni casi di recesso, seppur previsti dalla legge, possono essere derogati
mediante apposita previsione statutaria (ex art. 2437 c.c., ultimo comma)®’.

Le cause di recesso legale inderogabili tassativamente previste per la societa per
azioni sono quelle di seguito elencate:

a) modifica dell’oggetto sociale, quando consente un cambiamento

significativo dell’attivita della societa;

7® In tal senso la relazione illustrativa al d.lgs. n. 6 del 17 gennaio 2003.

" RIZZO C., Brevi note sulla legge di delega al governo per la riforma del diritto societario: la societd a
responsabilita limitata, in Riv. Not., 5, 2002, p. 1194.

8 Sul tema, si veda BUSANI A., S.r.L Il nuovo ordinamento dopo il D.lgs. 6/2003, Milano, 2003, p. 34
ss.

" SANTOSUOSSO D.U., La riforma del diritto societario. Autonomia privata e norme imperative dei
DD. Lgs. 17 gennaio 2003, n. 5 e n. 6, Milano, 2003, p. 190. Sull’argomento, si veda FUSI A. -
MAZZONE D., La nuova disciplina della societa a responsabilita limitata. Inquadramento sistematico e
novita statutarie, Milano, 2003, p. 4, in cui si afferma che “sara ... delicato compito dell’interprete
individuare di volta in volta, nel silenzio della legge e dell’atto costitutivo, le norme applicabili in via
analogica’.

% Per approfondimenti si veda FERRI L., Il recesso nella nuova disciplina delle societa di capitali. Brevi
considerazioni, in Riv. Not., 2004, p. 924.
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b)

d)
e)

2)

trasformazione della societa;

trasferimento della sede sociale all’estero;

revoca dello stato di liquidazione;

eliminazione di una causa di recesso relativa una delibera assembleare
riguardante la proroga del termine della societa, o I’introduzione o la
rimozione di vincoli alla circolazione dei titoli azionari;

modifica dei criteri di determinazione del valore dell’azione in caso di
recesso;

modificazioni dello statuto concernenti i diritti di voto o di partecipazione.

Sempre con riferimento alla societa per azioni, la legge prevede anche delle cause

di recesso che possono essere derogate da una clausola statutaria; i casi sono quelli

previsti dal secondo comma dell’art. 2437 c.c. e sono 1 seguenti:

la proroga del termine per la societa;

le clausole che introducono o rimuovono dei vincoli alla circolazione dei
titoli azionari (come ad esempio le clausole di prelazione, diritto di riscatto,
clausole di gradimento);

altre cause di recesso previste dall’autonomia statutaria.

Le ipotesi di recesso legale (ovviamente inderogabili) per la societa a responsabilita

limitata sono invece indicate all’art. 2473 c.c. e sono abbastanza simili a quelle per la

S.p.A.:

a)
b)
c)
d)
e)
f)

g)

cambiamento dell’oggetto o del tipo di societa;

fusione o scissione;

revoca dello stato di liquidazione;

trasferimento della sede all’estero;

eliminazione di una o piu cause previste dall’atto costitutivo;

compimento di operazioni che comportino una sostanziale modifica
dell’oggetto sociale o una rilevante modifica dei diritti attribuiti ai soci a
norma dell’art. 2468 c.c., quarto comma;

clausola statutaria prevista all’art. 2469 c.c., ultimo comma, che preveda
Iintrasferibilita della partecipazione o ne subordini la trasferibilita al
gradimento di organi sociali, di soci o di terzi senza prevederne condizioni e
limiti.
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1 . . R .
Comparalndo8 le cause di recesso previste per le due societa possiamo notare delle

differenze:

per la S.r.l. sono peculiari 1 casi di recesso per fusione o scissione; questa
previsione (che ricordiamo non ¢ prevista come causa di recesso per la
S.p.A.) ¢ motivata dal fatto che il legislatore ha dato maggior rilievo alla
composizione del gruppo dei soci di S.r.l.: composizione che risulterebbe
alterata dal fatto che il socio della societa destinata a fondersi o a scindersi
entri o possa entrare in societa con nuovi soggetti82 (1 soci delle altre societa
partecipanti alla fusione, o quelle delle societa beneficiarie della scissione
nel caso in cui queste siano preesistenti®’, come consente ’art. 2506, primo
comma, c.c.). Si tratterebbe, in altre parole, non tanto dell’interesse a
mantenere inalterata la proporzionalita delle rispettive partecipaziont,
quanto piuttosto dell’interesse ad evitare l'ingresso di estranei nella
compagine®;

altro caso peculiare previsto per la S.r.l. ¢ quello indicato nell’art. 2481-bis
c.c., che tratta il caso in cui se vi ¢ un aumento del capitale mediante offerta
di quote di nuova emissione a terzi, per rimediare ad una precedente
riduzione del capitale sociale per perdite ex art. 2482-ter, spetti il diritto di
recesso ai soci che non abbiano acconsentito a tale decisione;

per la S.p.A. ¢ invece del tutto peculiare il caso di recesso previsto in ipotesi
che i1 conferimenti di beni in natura risultino di valore inferiore di oltre un
quinto rispetto a quello che era stato inizialmente stimato alla sottoscrizione
del capitale sociale (questo caso non ¢ previsto per la societa a
responsabilita limitata perché non vi € I’obbligo di controllo, da parte
dell’organo amministrativo, della valutazione dei conferimenti di beni in

natura eseguiti dai soci)™.

8! Per approfondimenti sulle differenze tra S.p.A. e S.r.l. in tema di recesso si veda ZANARONE G.,
Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, in Il cod. civ. Comment. fondato da
SCHLESINGER P. e diretto da BUSNELLI F.D., I tomo, Milano, 2010, p. 784 ss.

82 7ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 793.

8 Come osserva CORSI F., Diritto dell’impresa, 1l ed., Milano, 2003, p. 476 ss., “ogniqualvolta
beneficiaria della scissione sia una societa gia preesistente, i soci della societa scissa, cui saranno
attribuite le azioni o quote della beneficiaria, verranno a trovarsi in una societa con coloro che gia erano
soci di quest’ultima: in tal caso il fenomeno si avvicina molto, per questo aspetto, a quello della fusione”.
% ANGELICI C., op. cit., p. 92 ss; CHIAPPETTA F., op. cit., p. 493; FERRI L, op. cit., p. 921;
PACIELLO A., op. cit., p. 1111; RORDORF R., op. cit., p. 926.

8 GRANELLI C., Il recesso del socio nelle societa di capitali alla luce della riforma societaria, in Soc.,

2004, p. 145.
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Le cause di recesso

2.1 — 1l recesso nella S.r.l.: profili generali

A differenza® di quanto accade nella societd per azioni, dove la disciplina del
recesso ¢ ben delineata dall’art. 2437 c.c., nella societa a responsabilita limitata, la
disciplina dettata dall’art. 2473 c.c. presenta alcune lacune: il legislatore, infatti, oltre ad
aver completamente omesso una puntuale regolamentazione delle modalita di esercizio
del diritto, non ha poi detto nulla né sull’ammissibilita del recesso parziale, né sul
momento in cui il recesso acquista efficacia. Pare evidente che queste lacune saranno
fonte di notevoli dibattiti e origineranno non pochi contenziosi ove lo statuto della S.r.1.
non preveda nulla in merito®’.

Nonostante questi “buchi” nella disciplina del recesso, la riforma ha completamente
rivisitato la normativa, tant’e vero che “(...) il diritto di recesso, che segna il confine tra
le ragioni della maggioranza e dell’organizzazione e quelle del singolo socio, si colloca
in un complesso ambito di interessi contrapposti, tra i quali emergono quelli alla
conservazione patrimoniale ed alla tutela dei creditori. La rammentata natura
multiforme dell’istituto traspare poi anche sul piano degli effetti del recesso che puo
tradursi in una forma di scioglimento unilaterale del rapporto sociale, in una
meccanismo di trasferimento della partecipazione, in una causa di contrazione o
addirittura di scioglimento della societa. Solo [’evoluzione della prassi, anche
giurisprudenziale, potra dare concreti indici in merito all’efficienza della disciplina
dell’exit, tale da incidere positivamente, come auspicabile in sede di riforma, sul rischio
associato all’investimento e sulla competitivita del tipo S.r.l. (...)"**.

E’ stato inoltre precisato, sempre in riferimento alla riforma della S.r.l., che il
legislatore “ha concepito una disciplina ad hoc per la regolamentazione del diritto di

recesso del socio di societa a responsabilita limitata pur essendosi sostanzialmente

86 <«(...) le differenze sono dovute essenzialmente alla peculiarita della societd a responsabilita limitata,

che e un ibrido tra societa personale e societa di capitali, e che é concepita per una compagine sociale di
pochi soci e di non elevate dimensioni (...)”, cosi VALLASCIANI S., op. cit., p. 69.

¥ PAOLUCCIM.G., op. cit., p. 118.

% CALLEGARI M., op. cit., p. 263; sul punto anche CIACCIA N., Sub artt. 2473 — 2474 c.c., in Il nuovo
diritto societario a cura di LO CASCIO G., Societa a responsabilita limitata a cura di SANZO S.,
Milano, 2009, p. 151 ss.
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ispirato ai medesimi principi che lo hanno guidato nella predisposizione della
corrispondente disciplina in tema di societa per azioni.

Ne risulta ora sensibilmente rafforzato questo particolare strumento di tutela del
socio a fronte di mutamenti del quadro contrattuale originario, ove si consideri che: é
stata configurata una tipologia pin ampia di ipotesi di recesso previste ex lege, ¢ stata
accresciuta in alcuni casi I’autonomia statutaria rispetto a quanto dettato in tema di
S.p.A. ed ¢é stata migliorata la disciplina relativa al criterio di determinazione del
valore della quota del socio recedente.

In generale, si afferma che ’ampliata facolta di recesso costituisce una sorta di
contrappeso alla amplissima liberta statutaria riconosciuta ora nella S.r.1.

L’art. 2473, 1° comma, c.c. dispone che I’atto costitutivo stabilisce quando il socio
puo recedere dalla societa e le relative modalita; dunque in primo luogo trova
applicazione, in materia di recesso nelle S.r.l., una piena autonomia statutaria, sia in
relazione alla individuazione delle cause legittimanti il diritto di recesso, sia con
riguardo alle modalita per esperire tale diritto”™.

Dunque, ¢ inevitabile affermare che la disciplina del recesso, in tema di societa a
responsabilita limitata, costituisce una delle innovazioni piu significative della riforma
ed ¢ tra quelle che maggiormente rispecchiano la duplice prospettiva della nuova societa
a responsabilita limitata, personalistica e capitalistica, e I’ottica dell’intera riforma, che
si snoda tra I’autonomia privata e la regolamentazione con diritto imperativo a tutela dei

vari interessi in gioco90.

Tra le novita introdotte dalla riforma del diritto societario spicca sicuramente il
notevole ampliamento delle ipotesi di recesso: 1’art. 2473 c.c., al primo comma, recita
infatti che [’atto costitutivo determina’ quando il socio pud recedere dalla societd e le

relative modalita.

% MORANO A., Analisi delle clausole statutarie in tema di recesso alla luce della riforma della
disciplina delle societa di capitali, in Riv. Not., 2003, p. 324 ss.

% SANTOSUOSSO D.U., op. cit., p. 209.

! Secondo ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 779,
nota 9, I’'uso dell’espressione “determina” anziché di quella “pud determinare” o di altri equipollenti, non
significa ovviamente che la suddetta determinazione sia obbligatoria e che, in assenza di essa, non si
possa far luogo al recesso. Supplisce infatti, in tale evenienza, la disposizione immediatamente
successiva, laddove vengono individuate ipotesi in cui il diritto di recesso spetta al socio “in ogni caso”, e
dunque anche in mancanza della menzionata determinazione statutaria.
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Percio, oltre ad assistere ad un incremento delle cause di recesso stabilite ex lege, ¢
facolta dello statuto o dell’atto costitutivo, prevedere ulteriori ipotesi92 che consentano
al socio di uscire dalla societa quando sia in disaccordo con una delibera assembleare®>.

Su un piano di diritto comparativo, la priorita data dal legislatore all’autonomia
statutaria, anteponendo le ipotesi convenzionali rispetto a quelle legali, oltre a
rappresentare una novita rispetto al passato, mette in risalto il differente approccio alla
S.r.l. rispetto alla S.p.A. **: infatti, mentre “(...) all’art. 2437 c.c. si procede prima
all’individuazione dei casi di recesso legali e inderogabili per poi riconoscere, in
qualche modo secondariamente, una liberta di introduzione di ipotesi facoltative, I’art.
2473 c.c. apre, invece, proprio con il riconoscimento dell’autonomia statutaria e del
potere di autoregolamentazione sociale sul punto [...] per poi rammentare le ipotesi
inderogabili.

Dal confronto con l’art. 2437 c.c. e evidente che anteporre le ipotesi disponibili a
quelle legali é sintomo di una prevalenza o, meglio, predominanza dell’ autonomia
statutaria”™” .

Percio 1’ampiezza statutaria attribuita ai soci delle S.r.l. ¢ “massima”, tanto che
“nell’attribuire allo statuto il ruolo di fonte primaria nella disciplina del recesso di

s.r.l. il legislatore non ha introdotto nessun vincolo, sicché viene delegato ai soci il

%2 Si precisa che la possibilita di prevedere cause di recesso pattizie non & esclusivamente propria delle
societa a responsabilita limitata, in quanto nelle societa per azioni, ’art. 2437 c.c., quarto comma, prevede
che “lo statuto delle societa che non fanno ricorso al mercato del capitale di rischio puo prevedere
ulteriori cause di recesso”.

% Gia prima della riforma vi era chi sosteneva la possibilita per le S.r.l. di ulteriori ipotesi di recesso
convenzionale, sia in considerazione della natura di tale tipo di societa, caratterizzata da profili
personalistici, sia perché in tal modo veniva bilanciata 1’ampia possibilita riconosciuta ai soci di
introdurre con clausola statutaria 1’assoluta intrasferibilita della partecipazione sociale e comunque
limitazioni alla sua circolazione. In tal senso, FRE’ G., La societa per azioni, sub art. 2437, in Comment.
al cod. civ. a cura di SCIALOJA A. e BRANCA G., Roma - Bologna, 1982, p. 756; GRAZIANI G., op.
cit., p. 341, sosteneva la possibilita di ampliare senza limiti le ipotesi di recesso legalmente previste.

La giurisprudenza, invece, con orientamento costante, ha ritenuto la tassativita delle ipotesi di recesso,
facendo altresi rilevare che il diritto del socio di sciogliersi dal vincolo societario costituiva una deroga al
principio generale della obbligatorieta delle deliberazioni assembleari prese in conformita della legge e
dell’atto costitutivo e in quanto tale non era suscettibile di estensione ad ipotesi diverse da quelle
espressamente previste. Si veda Trib. Como, 11 ottobre 1993, in Soc., 1994, p. 248; Trib. Milano, 2
maggio 1996, in Soc., 1996, 7, p. 839; App. Milano, 16 ottobre 2001, in Vita not., 2002, 1, p. 849. In
dottrina, sulla tassativita delle ipotesi di recesso, si veda GRIPPO G., op. cit., p. 146; CAMPOBASSO
G.F., Diritto commerciale, 2, Diritto delle societa, op. cit., (ed. del 1992), p. 486.

% Questo nuovo approccio lo si percepisce anche nella Relazione ministeriale accompagnatoria al d.lgs.
n. 6 del 2003 dove, con riferimento alle S.p.A., si sottolinea come il recesso sia un “estremo, ma efficace,
mezzo di tutela del socio avverso ai cambiamenti sostanziali dell’operazione cui partecipa’, mentre, con
riguardo alla S.r.1., si riconosce al potenziamento del diritto di recesso lo scopo di consentire al socio di
“sottrarsi a scelte della societa che contraddicano i suoi interessi, offrendogli nel contempo uno
strumento di contrattazione con la maggioranza”. Sul tema, si veda CALANDRA BUONAURA V., op.
cit., p. 291 ss.

% CALLEGARI M., op. cit., p. 216.
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delicato compito di bilanciare, all’interno della compagine, il rischio di impoverimento
della societa con le esigenze di flessibilita finalizzate ad incentivare l’investimento.

In tal senso, stante la peculiare deregulation che pare caratterizzare la materia
della s.r.l., quella prospettiva di timorosa cautela che si impone nella s.p.a. dovrebbe
invece lasciare il passo ad un incentivo ad intervenire sempre a livello statutario a
colmare gli aspetti non disciplinati concretamente dall’art. 2473 c.c., con particolare
riferimento al procedimento o alla valutazione o, ancora, allo scopo di integrare quelle
fattispecie che paiono presentare evidenti problemi interpretativi ed applicativi’®®.

Esistono dunque molteplici ipotesi di recesso che possono essere stabilite
dall’autonomia statutaria, per esempio legate a particolari situazioni, che i soci
ritengono suscettibili a far scaturire 1’esercizio del recesso’’.

Facendo proprio riferimento alla societa a responsabilita limitata (di modestie
dimensioni) ¢ possibile prevedere come ipotesi legittimanti il recesso, per esempio98:

- l’assunzione di cariche pubbliche;

- il mancato rinnovo di una specifica autorizzazione amministrativa da parte
di un ente pubblico;

- cessazione della carica di un determinato amministratore (sul quale il socio

vanta una specifica fiducia ai fini gestionali);

mancato conseguimento di un utile minimo per uno o piu anni.
E’ facile intuire come vi sia una vastissima gamma di ipotesi di recesso che
o . . . 99, . .
possono essere stabilite dai soci nello statuto sociale”; va tuttavia precisato che
quest’ampia liberta concessa all’autonomia statutaria non puo andare oltre il limite delle

cause di recesso che sono inderogabili ex lege’?.

La scelta del legislatore della riforma ¢ dunque assai coraggiosa ed innovativa:
essa, infatti, si basa sull’incondizionata fiducia nel fatto che 1’attribuzione di un incisivo

potere contrattuale nei confronti della societa, derivante al socio da un ampio

% CALLEGARI M., op. cit., p. 235.

9 Sulla possibilita di individuare liberamente delle cause di recesso statutarie si veda DI CATALDO V.,
op. cit., p. 231.

% STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 30; per una discussione pilt ampia, si veda MALTONI
M., Il recesso e l’esclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 309.

% DI CATALDO V., op. cit., p.3.

100 IBBA C., I limiti dell’autonomia statutaria (note preliminari), in La nuova s.r.l., prime letture e
proposte interpretative a cura di FARINA F., IBBA C., RACUGNO G., SERRA A., Milano, 2004, p. 43
SS.
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riconoscimento del diritto di recesso, possa condurre ad un equilibrato
contemperamento degli interessi in giocolm.

Con I’ampliamento delle ipotesi legittimanti il recesso si assiste dunque ad un
evidente cambio di tendenza rispetto al passato: infatti, all’epoca del Codice del
commercio le ipotesi di recesso erano sostanzialmente quattro'®®; successivamente,
negli anni del dopoguerra, il legislatore stabili delle nuove cause di recesso elencandole
all’art. 2437 c.c.103; infine, con la riforma del 2003, le ipotesi di recesso per la S.r.l.,
oltre ad essere finalmente disciplinate autonomamente nell’art. 2473 c.c., sono state
aumentate ed ¢ stata anche lasciata ampia liberta all’autonomia statutaria nella

determinazione di ulteriori ipotesi di recesso convenzionali.

2.1.1 - Lo statuto non puo escludere il diritto di recesso
In dottrina, si ¢ posta la problematica se le cause di recesso legali, previste dalla
legge e che sono valide anche senza un preciso richiamo nell’atto costitutivo, possano
essere escluse dall’autonomia privata dei soci'®. A riguardo, si ravvisa una sorta di
limite all’autonomia statutaria nello stabilire le ipotesi di recesso oltre quelle legalilos.
Sul punto, si sono formate sostanzialmente due posizioni:
® una prima impostazione sostiene che sia possibile escludere o ridurre le cause di
recesso legale in sede costitutiva o successivamente con il consenso di tutti 1 soci
perché, a differenza di quanto accade per la S.p.A., dove all’art. 2437 c.c., sesto
comma, si prevede la nullita per ogni patto volto ad escludere o rendere pii
gravoso [’esercizio del diritto di recesso, per la S.rl. nulla ¢ stato disposto
nell’art. 2473 c.c.106;
e Jla seconda posizione, invece, partendo dalla considerazione che il diritto di

recesso ¢ finalizzato a tutelare i diritti intangibili dei soci, prevede che non sia

possibile derogare alle cause di recesso legali, anche se nella normativa della

""" MAGLIULO F., I recesso e I’esclusione, in CACCAVALE C. , MAGLIULO F., MALTONI M. e
TASSINARI F., La riforma della societa a responsabilita limitata, in Not. e nuovo dir. soc. diretto da
LAURINI G., Milano, 2003, p. 202.

192 Bra consentito recedere solo nei casi di fusione, reintegrazione o aumento del capitale, cambiamento
dell’oggetto sociale e - salva diversa disposizione statutaria - proroga della durata della societa

19 Sj ricorda che, prima della riforma, la disciplina del recesso per la societa per azioni era applicabile in
via analogica anche per la societa a responsabilita limitata.

1% ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 785.

" IBBA C., I limiti dell’ autonomia statutaria (note preliminari), op. cit., p. 43 ss.

1% CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., in CARESTIA A., DI DAMATO S., IANNELLO G., LO CASCIO
G., MANZO G., PIETRAFORTE T., Societa a responsabilita limitata, in La riforma del diritto
societario, a cura di Milano, 2003, p. 145; SALAFIA V., op. cit., p. 417.
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S.r.l. non ¢ stata espressamente prevista la nullita di patti diretti a ridurre od

escludere I’esercizio del recesso'”’.

Delle due impostazioni sembra doversi preferire la seconda'®, in quanto, la lettera
stessa dell’art. 2473 c.c., primo comma, (“in ogni caso il diritto di recesso compete ai
soci che non hanno consentito ...”) pare suggerire 1’impossibilita di eliminare
pattiziamente i casi di recesso ivi previsti. Inoltre, la stessa norma contempla tra le cause
di recesso ’eliminazione di una o piu fattispecie di recesso previste nello statuto, ma
non ripete la stessa disposizione per la soppressione delle cause ex lege, confermando
implicitamente la loro inderogabilita.

Sempre a riguardo, si sottolinea che comunque 1’atto costitutivo non puo abbreviare
il termine previsto dalla legge per ’esercizio del diritto di recesso'™:

- per le ipotesi legali e convenzionali (cio¢ stabilite dai soci) ¢ previsto un
termine di quindici giorni dall’iscrizione nel registro delle imprese della
delibera, o di trenta giorni dalla conoscenza da parte del socio del fatto
legittimante il recesso (questi termini sono pattuiti per la societa per azioni,
ma sono applicabili anche per la societa a responsabilita limitata perché in
merito a quest’ultima societa la legge non dispone nulla);

- per la societa contratta a tempo indeterminato il recesso pud essere
esercitato con un preavviso di almeno centottanta giorni (art. 2473 c.c.,

secondo comma).

2.1.2 — Recesso e clausola penale

Altra problematica ¢ quella attinente all’esistenza di una clausola penale in caso di
recesso di un socio.

Anche in questo caso la questione ¢ legittima, proprio in tema di S.r.l., perché,
come abbiamo gia detto, non ¢ prevista la nullita per ogni patto volto ad escludere o
rendere piu gravoso l’esercizio del diritto di recesso come per la S.p.A.

Ebbene, nonostante il mancato richiamo della norma sul punto, sembra doversi

110

ritenere plausibile 1’orientamento - che reputa quest’omissione come una semplice e

197 CHIAPPETTA F., op. cit., p. 498; ANNUNZIATA F., Sub artt. 2473, in La soc. a resp. limit. a cura di
BIANCHI L.A., Artt. 2462 - 2483 c.c., in Comment. alla rif. delle soc. diretto da MARCHETTI P.,
BIANCHI L.A., GHEZZI M., NOTARI M., Milano, 2008, p. 498 ss.

% ENRIQUES L. - SCIOLLA A. - VAUDANO A., op. cit., p. 750; MALTONI M., Il recesso e
Pesclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 307, SANTOSUOSSO D.U., op.
cit., p. 206; RORDORF R., op. cit., p. 927; GALLETTI D., Sub. Artt. 2437 — 2473, in Il nuovo dir. delle
soc. a cura di MAFFEI ALBERTT A., v. 2, Padova, 2005, p. 1906.

1% STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 32.
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grave distrazione nella formulazione del dato normativo, con la conseguenza di reputare
illecito e quindi nullo e privo di efficacia ogni patto atto ad escludere o rendere piu
gravoso l’esercizio del diritto di recesso oltre il termine dei due anni previsto
dall’ultimo comma dell’art. 2469 c.c.

In conclusione, dunque, una clausola statutaria che applichi una penale in caso di
recesso di un socio non pud che considerarsi illecita e, come tale, venire colpita da

nullita'!!.

2.1.3 — Recesso “ad nutum”

Il recesso ad nutum ¢ quel recesso non ancorato a circostanze predeterminate, bensi
rimesso alla arbitraria determinazione del socio.

Questo tema ¢ stato vivacemente dibattuto perché stabilire la sua inammissibilita
significa in qualche modo porre dei limiti (oltre a quelli legali) all’autonomia statutaria,
la quale sappiamo essere stata uno dei pilastri della riforma del diritto societario''*.

Con riferimento alla S.r.l. contratta a tempo indeterminato sembra doversi
affermare la sua ammissibilita in quanto I'intenzione del legislatore della riforma, che
traspare anche dalla legge delega, ¢ infatti protesa a lasciare ampio spazio all’autonomia
statutaria delle parti, come ¢ confermato dal tenore letterale dell’art. 2473 c.c. dal quale
non risulta alcuna limitazione a riguardo'"?.

A conferma di cio, infatti, ¢ stato affermato che in tutte le societa di capitali - ed

accezione delle S.p.A. quotate - ¢ ammesso il recesso ad nutum del socio allorché la

0 HE ANGELIS L, Il recesso nella s.r.L., in Imp., 2004, n. 5, p. 771.

"TSTASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 33.

"2 Per una ricognizione dei problemi interpretativi aperti sul punto a seguito della riforma si veda ad
esempio CAGNASSO O., Ambiti e limiti dell’autonomia concessa ai soci della “nuova” societa a
responsabilita limitata, in Soc., 2-bis, 2003, p. 368.

"5 MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 220. Nello stesso senso MALTONI M., Il recesso
e Desclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 310; DE ANGELIS L.,
Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1379; LECIS C. in
ACQUAS B. e LECIS C,, op. cit., p. 182; Comm. del Consiglio Not. di Milano, massima n. 74 del
Convegno del 25 novembre 2005, nella quale si sostiene che “I’atto costitutivo di societa a responsabilita
limitata e lo statuto di societa per azioni possono legittimamente prevedere il diritto di recesso, oltre che
nelle ipotesi previste dalla legge [...] al mero volere del socio recedente (c.d. recesso “ad nutum”)”.
Contrari all’ammissibilita di un recesso ad nutum in una S.r.l. a tempo indeterminato sono, tra gli altri,
ROSAPEPE R., op. cit., p. 479 ss.; ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE,
1l recesso del socio nella societa a responsabilita limitata, in Il commercialista veneto, n. 172, 2006, p.
12, che rinvia a TOFFOLETTO A., L’autonomia privata e i suoi limiti nel recesso convenzionale del
socio di societa di capitali, in Riv. dir. comm., 1, 2004, p. 372 ss., il quale sostiene che un recesso ad
nutum “tende a comprimere o comunque a non considerare prevalente l’autonomia statutaria, e a
considerare come limite invalicabile la tutela del capitale e dei creditori sociali”.
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societa sia stata contratta a tempo indeterminato, purché con un preavviso di almeno
centottanta giorni, elevabile statutariamente fino ad un anno''*,

Nel caso, invece, di S.r.l. contratta a tempo determinato, pare doversi preferire la
tesi per la quale sia da considerarsi inammissibile una clausola che preveda il diritto di
recesso ad nutum'".

Del resto, il recesso ad nutum trova la sua causa nell’indeterminatezza della durata
che genera la necessita di evitare che il socio rimanga vincolato sine die ad un rapporto
privo di un termine. In ipotesi di societa contratta a tempo determinato questa necessita
non si pone e non pare meritevole di tutela I'interesse dei soci a sottrarsi in qualsiasi
momento al vincolo contrattuale''®.

Inoltre, si potrebbe confrontare la questione relativa al recesso ad nutum della S.r.1.
con la relativa disciplina delle societa a base personale. In questa prospettiva, infatti, si
potrebbero notare dei tratti comuni a questi due tipi di societa:

- 1in caso di societa costituita a tempo indeterminato in entrambe ¢ consentito
al socio recedere (per la societa di persone cio ¢ previsto all’art. 2285 c.c.,
primo comma);

- nel caso di societa contratta a tempo determinato, invece, mentre per la
societa di persone il socio puo recedere per giusta causa o nei casi previsti
nel contratto sociale e nella S.r.l. il socio pud recedere nei casi previsti

dall’atto costitutivo o nelle ipotesi determinate dall’autonomia statutaria,

non ¢ ammesso il recesso ad nutum in quanto i1 “casi” di recesso sarebbero

1 DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 306. Nello stesso senso
CALLEGARI M., op. cit., p. 224 ss., il quale sostiene che “si tratta di un vero e proprio recesso ad
nutum, esercitabile per qualunque ragione, ed anche in assenza di un apprezzabile motivo, fermo il limite
del preavviso, in conformita al pin generale riconoscimento di una liberta di risoluzione anticipata dei
contratti senza previsione di durata. Sono numerose le questioni interpretative che sorgono in relazione a
tale fattispecie, chiaramente ispirata all’intento di favorire il disinvestimento, che, in particolare nella
s.r.l. e nella s.p.a. non quotata, appare decisamente problematico a causa dell’assenza di un mercato nel
quale negoziare le partecipazioni”.

"5 PAOLUCCI M.G., op. cit., p. 117; ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt.
2462 - 2474, op. cit., p. 781; ROSAPEPE R., op. cit., p. 494; DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso
e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1379, nota 61; DACCO’ A., op. cit., p. 484 ss.;
CAGNASSO 0., La societa a responsabilita limitata, in Tratt. di dir. comm. diretto da COTTINO G.,
vol. V, Padova, 2007, p. 168; CALLEGARI M., op. cit., p. 228 ss.; REVIGLIONO P., op. cit., p. 17 ss;
MORANO A., op. cit., p. 326.

In senso contrario, ANNUNZIATA F., op. cit., p. 504 ss.; CAPPIELLO, Recesso ad nutum e recesso
“per giusta causa” nelle s.p.a. e nella s.r.l., in Riv. dir. comm., 1, 2004, p. 501 ss., i quali, argomentando
la propria tesi valorizzando la differenza testuale fra il rinvio all’autonomia statutaria contenuto nell’art.
2437 (dove lo statuto ¢ autorizzato a prevedere ben precise “ulteriori cause” di recesso) e quello di cui
all’art. 2473 (dove D’atto costitutivo ¢ legittimato a stabilire, piti genericamente, “quando il socio pud
recedere dalla societd”), ritengono su questa base ammissibile nella s.r.1. a tempo determinato, e non nella
s.p.a., la previsione statutaria del recesso ad nutum.

'"® CALANDRA BUONAURA V., op. cit., p. 303.
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determinati non piu dal contratto o dall’atto costitutivo ma dalla mera
volonta del recedente'"”.

Una ulteriore problematica potrebbe sorgere qualora la societa deliberi di prorogare
il termine di durata previsto originariamente nell’atto costitutivo ad una data successiva
all’aspettativa di vita dei soci: in questo caso la societa verrebbe cosi a trovarsi nello
stato di societd contratta a tempo indeterminato’ 18,

Pertanto, qualora i soci intendessero fissare un termine alla durata della societa,
debbono individuarlo tenendo conto della circostanza che un periodo di tempo troppo
lungo comporta la qualificazione della societa come contratta a tempo indeterminato,
con le relative conseguenze in ordine alla possibilita di recesso dei soci e quindi alla
stessa stabilita del rapporto societario’ .

A tal riguardo, in giurisprudenza'® & stato osservato che “nell’ipotesi in cui il socio
di s.r.l. abbia esercitato il diritto di recesso, in ragione dell’intervenuta proroga del
termine di durata della societa ad una data successiva all’aspettativa di vita dei soci, la
societa puo rendere inefficacie il recesso, ai sensi dell’art. 2473, ultimo comma, c.c.,
attraverso la successiva delibera con la quale, senza revocare la precedente, si
introduca un diverso termine di durata, risultando sostanzialmente soddisfatto

l’interesse protetto dalla norma che legittima il recesso”.

2.2 — I soggetti legittimati a recedere
Per quel che riguarda 1 soggetti legittimati a recedere risalta, innanzitutto, la
differenza terminologica adottata dal legislatore nella disciplina della societa per azioni

e della societa a responsabilita limitata.

117 7 ANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 782, nota 13.
NIGRO A., la societa a responsabilita limitata nel nuovo diritto societario: profili generali, in AA.VV.,
La nuova disciplina delle societa a responsabilita limitata, a cura di SANTORO V., Milano, 2003, p. 14
ss., sostiene che le ipotesi di recesso dovrebbero essere specifiche e connesse a fatti oggettivi: 1’ Autore
giustifica questa affermazione associando le clausole di recesso della S.r.l. con quelle “per giusta causa”
presenti nell’atto costitutivo delle societa di persone.

In altri termini, CALANDRA BUONAURA V., op. cit., p. 303 e PACIELLO A., op. cit., p. 1114, i quali
non ritengono ammissibile il recesso ad nutum per la societa a tempo determinato perché una regola cosi
permissiva in tema di recesso potrebbe prestarsi ad abusi o costituire una costante minaccia per 1’integrita
del patrimonio sociale, in quanto la prospettiva di dover far fronte, in qualsiasi momento, all’uscita di un
socio potrebbe costringere la societa ad un enorme sforzo economico causato dalle spese di liquidazione
della quota del recedente.

"8 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 186.

"9 CAGNASSO 0., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 162.

120 App. Trento, 22 dicembre 2006, in Soc., 2007, p. 1478, con nota di PICARONI, per il quale, (p. 1483)
“appare evidente come, nonostante 1’obbligo del preavviso, in questo caso l’alea dello scioglimento della
societa risulti particolarmente elevata, spettando il recesso a tutti i soci, in qualsiasi momento, e cio
dovrebbe indurre la prassi ad evitare di configurare la societa senza termine”.
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Nella S.p.A., infatti, ’art. 2437 c.c. dispone che il diritto di recesso spetta ai soci
“che non hanno concorso all’approvazione della delibera™"; mentre, nella S.r.l.,
legittimati al recesso sono i soci che “non hanno consentito” all’evento da cui scaturisce
il diritto medesimo.

Questa divergenza sul piano terminologico potrebbe essere giustificata dal fatto
che, per la S.r.L., I’art. 2479 c.c., terzo comma, prevede che le decisioni dei soci siano
prese anche in altri modi oltre alla classica modalita della forma collegiale.

A riguardo, si puo osservare infatti che nella S.r.l. il procedimento di formazione
collegiale della volonta sociale ¢ un principio che potrebbe essere derogato: ai sensi
dell’art. 2479 c.c., lo statuto della societa potrebbe stabilire che (salvo alcune importanti
eccezioni) le decisioni dei soci siano assunte ‘“mediante consultazione scritta” o “sulla
base del consenso espresso per iscritto”, ossia al di fuori della classica consultazione
assembleare. Ci0 giustificherebbe 1’'uso della forma verbale “consentire”, dalla piu
ampia portata, in luogo di “concorrere”'*%.

In generale, la questione dei soggetti legittimati a recedere puo essere vista da due
differenti prospettive.

La prima riguarda le modalita di voto espresso dal socio in assemblea o per iscritto.
Si ritiene!? che, contrariamente alle disposizioni della vecchia disciplinam, il diritto di

recesso spetti non solo al socio dissenziente od assente, ma anche al socio che si ¢

astenuto dall’esprimere il proprio giudizio in sede assembleare o extra — assembleare'>.

12 Nello stesso senso, ancor prima dell’emanazione del cod. civ, DE ANGELIS L., Dichiarazione di
recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1378, nota 56, rinvia a DE GREGORIO A.,
Delle societa e delle associazioni commerciali, in Il Codice di commercio commentato, diretto da
BOLAFFIO L., ROCCO A., e VIVANTE C., IV, Torino, 1938, p. 468 ss.

22 CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 146. Secondo MASTURZI S., op. cit., p. 86, il consenso
espresso con modalita diverse da quelle previste dal legislatore (e quindi in assemblea oppure con le
tecniche del consenso o della consultazione scritta) appare irrilevante.

'2 DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1378;
CAGNASSO O., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 163; ZANARONE G., Della societa a
responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 787, il quale, alla nota 24, sostiene che la circostanza
che “il recesso sia riservato ai soli soci “che non hanno consentito” alle decisioni comporta come
conseguenza che non potra recedere chi abbia assunto per la prima volta la qualita di socio solo dopo la
predetta decisione in occasione dell’acquisto di una partecipazione o della sottoscrizione di un aumento
di capitale, non solo perché tale soggetto, non essendo stato socio, e quindi legittimato al voto al
momento della decisione, non é mai stato in condizione di consentire o non consentire a quest’ultima, ma
anche e soprattutto perché chi ha acquistato volontariamente la veste di socio dopo la decisione assume
gli effetti di quest’ultima in virti di un atto non gia di eteronomia ma di autonomia, il quale ¢ diretto a
tutelare il socio di minoranza di fronte all’esercizio del potere assembleare e presuppone pertanto uno
stato di soggezione in chi di tale rimedio si avvale”. Per la non spettanza del diritto di recesso a chi abbia
acquistato la veste di socio dopo la delibera “rilevante”, si veda ANNUNZIATA F., op. cit., p. 510.

124 Poteva recedere solo “chi dissente dalle deliberazioni elencate”, in questo senso CAMPOBASSO G.F.,
Diritto commerciale, 2, Diritto delle societa, op. cit., p. 565.

25 A riguardo, si evidenzia che I’art. 34, comma 6, d.Igs. n. 5/2003, nel caso di modifiche dell’atto
costitutivo dirette ad introdurre o sopprimere clausole compromissorie, dispone che il diritto di recesso
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Da un’altra prospettiva, i soggetti legittimati a recedere possono essere differenti
nel caso in cui il recesso derivi da una causa originaria o sopravvenuta, oppure da
clausole di recesso volontarie apposte nell’atto costitutivo'%.

Nel primo caso, ossia il recesso derivante da una causa originaria relativa, per
esempio, a:

e cambiamento dell’oggetto o del tipo di societa;

e fusione o scissione;

e revoca dello stato di liquidazione;

¢ trasferimento della sede all’estero;

¢ climinazione di una o piu cause previste dall’atto costitutivo;

e aumento di capitale a pagamento della societa con offerta diretta a terzi
delle quote di nuova emissione (ex art. 2481-bis c.c., primo comma).

pare evidente che i soggetti legittimati a recedere possano essere sia il socio di
maggioranza sia quello di minoranza.

Nel caso invece in cui la causa di recesso sia sopravvenuta, sono legittimati a
recedere solamente i soci di minoranza che non abbiano concorso alla deliberazione
presa dalla maggioranza.

Nel secondo caso, ossia quello riferito al recesso derivante da clausole volontarie
apposte nell’atto costitutivo, saranno proprio queste clausole che andranno ad
individuare direttamente i soggetti che potranno avvalersene.

Infine, non si ritiene ammissibile il diritto di recesso esercitato da un terzo creditore
del socio, il quale agisca in via surrogatoria, e ci0o si argomenta dalla natura personale
del diritto in parola: il suo esercizio, infatti, dipende da un apprezzamento personale e
soggettivo del socio, sulla opportunita o convenienza 0 meno a continuare a restare in

societa'?’.

venga consentito esclusivamente ai soci “assenti o dissenzienti”’, con I’esclusione quindi degli astenuti
(sembra pero corretto imputare detta differenza a un mancato coordinamento normativo, piuttosto che ad
una reale volonta di differenziazione del legislatore).

126 STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 38.

' STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 39. A riguardo, in giurisprudenza, I'impossibilita, per il
creditore pignoratizio di un socio, di esercitare il diritto di recesso, ¢ motivata dal fatto che la tutela di
questo particolare creditore ¢ affidata, in presenza di una diminuzione del valore della partecipazione
conseguente a modifiche statutarie relative all’oggetto sociale o al tipo ovvero comportanti il
trasferimento della sede all’estero, all’istituto della vendita anticipata ex art. 2795 c.c.; cosi Cass., 12
luglio 2002, n. 10144.
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2.3 — Le cause di recesso inderogabili

La disciplina del recesso per la societa a responsabilita limitata ¢ definita

esclusivamente dall’art. 2473 c.c. Questa norma elenca otto ipotesi di recesso definite

. .1-12
inderogabili 8; €sse sono:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
g)

h)

il cambiamento dell’oggetto sociale,

il cambiamento del tipo di societa;

la fusione o la scissione della societa;

la revoca dello stato di liquidazione;

il trasferimento della sede all’estero;

I’eliminazione di una o piu cause di recesso previste dall’atto costitutivo;

il compimento di operazioni che comportano una sostanziale modificazione
dell’oggetto della societa determinato nell’atto costitutivo;

il compimento di operazioni che comportano una rilevante modificazione

dei diritti attribuiti ai soci a norma dell’art. 2468 c.c., quarto comma.

Queste cause di recesso possono essere suddivise in due gruppi: le prime due vanno

ad influire sul programma sociale mentre le restanti cause riguardano le modalita di

129

partecipazione del socio al programma sociale .

Oltre alle sopracitate ipotesi inderogabili, ce ne sono altre che sono sempre

caratterizzate dalla non derogabilita:

i)

7

la causa di recesso prevista dall’art. 34, sesto comma, d.lgs. 17 gennaio
2003, n. 5, che prevede che le modifiche dell’atto costitutivo, introduttive o
oppressive di clausole compromissorie, devono essere approvate dai soci
che rappresentino almeno i due terzi del capitale sociale. I soci assenti o
dissenzienti possono, entro i successivi novanta giorni, esercitare il diritto
di recesso;

la causa di recesso prevista dall’art. 2481 — bis c.c., quando ’aumento di
capitale sociale possa essere attuato mediante [’offerta di quote di nuova

emissione a terzi;

28 1 ’inderogabilita delle ipotesi di recesso ex lege & pressoché pacifica in dottrina, si veda, tra gli altri,
VENTORUZZO M., op. cit., p. 441; MAGLIULO F., Il recesso e [’esclusione, op. cit., p. 203;
MALTONI M., Il recesso e I’esclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 307;
ENRIQUES L. - SCIOLLA A. - VAUDANO A., op. cit., p. 750; SANTOSUOSSO D.U., op. cit., p. 206;
RORDORFR., op. cit., p. 927; GALLETTI D., Sub. Artt. 2473, op. cit., p. 1906.

' CAGNASSO 0., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 158.
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k) le cause di recesso previste dall’art. 2497 — quater c.c., primo comma, con
specifico riferimento ai soci di societa soggette ad attivita di direzione e
coordinamento;

1) la causa di recesso prevista dall’art. 2469 c.c., secondo comma, qualora
l’atto costitutivo preveda [intrasferibilita della partecipazione o ne
subordini la trasferibilita al gradimento di organi sociali, di soci o di terzi
senza prevederne condizioni e limiti, o ponga condizioni o limiti che nel
caso concreto impediscono il trasferimento a causa di morte;

m) la causa di recesso prevista dall’art. 5, d.Igs. 30 maggio 2008, n. 108, nel
caso in cui la societa risultante dalla fusione transfrontaliera sia una

societa di altro Stato membro;

Inoltre, si sottolinea che “per la s.r.l. non e pin prevista la causa di recesso
connessa al conferimento di beni in natura stimati, in sede di revisione, in misura
inferiore di oltre un quinto del valore per cui avviene il conferimento; cio in quanto
nella s.r.l. ¢ stata eliminata la previsione della revisione della stima, e dunque
conseguentemente anche la causa di recesso collegata all’esito della revisione”"°.

Andiamo ora ad analizzare, singolarmente, le suddette ipotesi di recesso previste

dalla legge ed inderogabili dall’autonomia statutaria.

2.3.1 — a) il cambiamento dell’oggetto sociale

La prima ipotesi di recesso contemplata dalla norma prevede che sia legittimato ad
uscire dalla societa il socio che non sia d’accordo con una delibera assembleare inerente
al cambiamento dell’oggetto sociale delineato nell’atto costitutivo o nello statuto’>".

Infatti, “ha sempre costituito un punto fermo del diritto commerciale il principio
secondo cui chi partecipa ad una societa non deve essere esposto all’eventualita di
vedersi da un voto dell’assemblea mutata l’'impresa a cui debba concorrere.

La societa e infatti costituita per esercitare una determinata attivita economica e
non per il compimento di una speculazione qualsiasi.

Da tale considerazione, appunto, anche in passato, si ¢ fatto discendere una

limitazione all’onnipotenza della maggioranza, alla quale e senz’altro riconosciuto il

B MORANO A., op. cit., p. 326.

1 App. Milano, 27 gennaio 1998, in Foro padano, 1999, p. 2350, secondo la quale il diritto di recesso
spetta al socio sono in caso di modifica statutaria dell’oggetto sociale e non anche in caso di modifica
sostanziale, non accompagnata dalla corrispondente modifica statutaria.
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potere di mutare I’oggetto sociale; ma, i soci che non concordano in tale mutamento, e
correlativamente riconosciuta la facolta di uscire dalla societd”" .

Innanzitutto, va sottolineato che nel nuovo art. 2437 c.c., regolante le ipotesi di
recesso nelle societa per azioni, ¢ previsto che il cambiamento dell’oggetto sociale
attribuisce il diritto di recesso solo se la modifica ¢ significativa.

Nella S.r.I. tale limitazione non ¢ espressamente previstam.

Ciononostante anche in tale tipo sociale, nel silenzio del legislatore, sembra che il
recesso possa derivare solo da una modifica sostanziale € non meramente formale
dell’oggetto sociale. Il recesso ¢ infatti concesso a tutela del diritto del socio a non
vedere modificata in modo rilevante la propria posizione soggettiva all’interno della
societa e non pare che un siffatto pregiudizio possa derivare da una modificazione non
significativa dell’ oggetto sociale'**.

In tal senso, “il recesso spettera in presenza di cambiamenti idonei a modificare
I’alea connessa all’esercizio dell’impresa, con I’esclusione di quelli meramente formali,
laddove cioe la mutazione dell’oggetto sociale si traduca in un’attivita statutariamente
prevista a costituire causa di recesso in quanto capace di alterare in misura

. «pe . . . . .. . . 135
significativa il rischio di investimento del socio” ™.

2 STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 16.

133 Come sottolineato da SILVETTI, nota a Cass., 6 giugno 2003, n. 9100, in Foro it., 1, 2003, p. 3002.

3 MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 204, il quale sostiene che “una conferma della
fondatezza di tale assunto puo trarsi dal fatto che lo stesso art. 2473 c.c. attribuisce il diritto di recesso in
relazione al compimento di operazioni che comportano una “sostanziale modificazione” dell’ oggetto
della societa determinato nell’atto costitutivo”. Nello stesso senso CHIAPPETTA F., op. cit., p. 492 ss.;
DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 305; ANNUNZIATA F., op. cit.,
p. 469; MASTURZI S., op. cit., p. 86; STELLA RICHTER M., op. cit., p. 405, nota 47, TANZI M.,
Recesso del socio, in Societa di capitali comment. a cura di NICCOLINI G. E STAGNO d’ALCONTRES
A., Napoli, 2004, p. 1534, nota 26; si veda anche “Orientamenti del Comitato Triveneto dei Notai in
materia di atti societari”, in Riv. not., 2004, p. 1597.

Ritengono invece che nella S.r.l. il cambiamento diretto possa essere anche non significativo per
legittimare il recesso ENRIQUES L. - SCIOLLA A. - VAUDANO A., op. cit., p. 752; PISCITELLO P.,
Riflessioni sulla nuovo disciplina del recesso nelle societa di capitali, in Riv. soc., 2005, p. 530;
RORDORF R., op. cit., p. 927; FERRI L., op. cit., p. 920; MALTONI M., Il recesso e I’esclusione nella
nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 308, che perd poi & costretto a concludere che
comunque non deve trattarsi di cambiamento “meramente formale”; ZANARONE G., Della societa a
responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 789, nota 29, il quale propende per la soluzione che
ammette un cambiamento anche non significativo dell’oggetto sociale, non tanto per la sua maggior
coerenza con la innegabile differenza terminologica fra le norme della s.p.a. e della s.r.l., “quanto perché
il fatto che nella s.p.a. anche la modifica diretta dell’oggetto sociale debba essere significativa per dar
adito al recesso ben rientra in un quadro di minor tutela complessiva che in questo tipo societario viene
accordata al singolo socio di fronte alle istanze di funzionalita del gruppo di controllo, anche per la
maggior facilita che I’azionista ha di utilizzare un mezzo di disinvestimento alternativo al recesso quale il
trasferimento della partecipazione”.

33 CALLEGARI M., op. cit., p. 217 ss.
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Un altro particolare, sempre attinente al cambiamento dell’oggetto sociale, viene in
considerazione se sia da ritenere anche 1’ampliamento o la restrizione dell’oggetto
sociale un “cambiamento” dello stesso tale da giustificare il recesso.

Infatti, nella realta, € raro che nell’atto costitutivo di una societa costituita, ad
esempio, per I’esercizio di un’attivita industriale, non sia previsto inoltre che si possano
compiere altre operazioni di natura commerciale e finanziaria inerente all’attivita stessa.

Per cui, se nel corso della vita di questa societa I’assemblea decidesse di limitare le
operazioni commerciali o finanziarie che possono essere compiute, non & ovviamente
possibile che una tale limitazione renda legittimo I’esercizio del diritto di recesso per
cambiamento dell’oggetto sociale.

Invero, se la stessa societa, oltre all’attivita industriale, fosse stata costituita per
acquisire delle partecipazioni in societa esercenti attivita complementari alla sua, allora
I’esclusione o la limitazione delle operazioni commerciali o finanziarie previste
dall’oggetto sociale sarebbero da considerarsi indubbiamente un mutamento dello
stesso'*°.

Percid, sembra doversi seguire quell’orientamento’>’ per il quale non solo la
sostituzione, ma anche I’ampliamento o la riduzione dell’oggetto sociale, ed in genere
ogni delibera che comporti un’alterazione delle originarie condizioni di investimento,
con esclusione delle sole ipotesi di mera specificazione, di per sé inidonee a determinare
un mutamento delle condizioni di rischio connesse alla originaria previsione statutaria,
sono da considerarsi ipotesi giustificanti il recesso.

La conseguenza di tale posizione ¢ che nella S.r.l. si allargherebbe la sfera di
operativita della cause di recesso per cambiamento dell’oggetto sociale, in quanto
rientrerebbero nell’alveo di quest’ipotesi di recesso anche 1’ampliamento o la riduzione
dell’oggetto sociale tali da alterare in maniera significativa le condizioni originarie

dell’investimento ',

3¢ STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 17.

ST CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 141; nello stesso senso DE ANGELIS L, Il recesso nella
s.r.l., op. cit., p. 769, secondo il quale si ritiene cambiamento dell’oggetto sociale “ogni mutamento atto
ad alterare le originarie condizioni di rischio dei soci”’; GRIPPO G., op. cit., p. 153.

38 In senso contrario, CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 141, il quale sostiene che considerare
cambiamento dell’oggetto sociale non solo la sua sostituzione, ma anche il suo ampliamento o la sua
riduzione, comporta che quest’ipotesi di recesso abbia “una piu limitata operativita nelle s.p.a., per le
quali la delibera di cambiamento dell’oggetto sociale rileva ai fini dell’attribuzione del diritto di recesso
solo se comporta una modificazione “significativa” dell’attivita della societa”.
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Per la societa a responsabilita limitata, dunque, sembrerebbe potersi concludere
che, per recedere:
e il cambiamento dell’oggetto sociale debba riferirsi a quello determinato
nell’atto costitutivo o nello statuto;
¢ il mutamento possa consistere non solo in una sostituzione, ma anche in
un’alterazione tale da incidere sul rischio dell’investimento;
® in ogni caso, cosi come previsto per la societa per azioni, debba essere
“significativo”, nel senso di alterare le condizioni originarie

dell’investimento'™.

2.3.2 — b) il cambiamento del tipo di societa

La seconda causa legale di recesso prevista per la S.r.l. ¢ quella che legittima il
socio a recedere quando vi sia una delibera atta a porre in essere un cambiamento del
tipo di societa' .

Innanzitutto, si sottolinea che il dato letterale inerente alla disciplina della S.p.A. ¢
diverso rispetto alla S.r.1.: infatti, per la societa per azioni ¢ consentito recedere in caso
di “trasformazione del tipo di societa”, mentre per la S.r.l. si parla di “cambiamento del
tipo di societa”!*!.

A riguardo, ¢ stato affermato che “se il diritto di recesso costituisce il naturale
contrappeso alla libera trasformabilita a maggioranza, questa protezione dovrebbe
essere sempre offerta ai soci in occasione della trasformazione di una societa a

responsabilita limitata, indipendentemente dal fatto che riguardi la trasformazione del

tipo oppure la trasformazione eterogenea.

9 CAGNASSO 0., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 158.

Y0 «11 codice considera, da sempre, la trasformazione come una modificazione dell’atto costitutivo e,
quindi, del tipo di societa. Al riguardo, la normativa riformata (che ha esteso il diritto di recesso anche
alle ipotesi di cambiamento che investa sia la fattispecie che la causa, lucrativa o mutualistica, e pii in
generale in presenza di trasformazione eterogenea), se da un lato non pare aver introdotto sostanziali
novita rispetto all’ambito della previgente previsione, ha invece risolto il problema pin delicato che si
poneva in tema di trasformazione di societa, e cioé quello della possibilita di trasformare con un voto di
maggioranza (ancorché qualificata) una societa per azioni o a responsabilita limitata in una societa a
responsabilita illimitata”, cosi STASSANO G. - STASSANO M., op. cit., p. 19.

4! per giustificare detta differenza terminologica, si potrebbe far riferimento alla disciplina ante riforma:
nel vecchio art. 2437 c.c. si trovava infatti la stessa locuzione “cambiamento del tipo di societa” che ora &
invece prevista solamente per la S.r.l., in quanto la prevalente dottrina antecedente assimilava la
trasformazione al cambiamento del tipo sociale; in questo senso CAMPOBASSO G.F., Diritto
commerciale, 2, Diritto delle societa, op. cit., p. 454; PITTER, Commento sub art. 2473, in Commentario
Breve al Codice Civile, diretto da TRABUCCHI — CIAN, Padova, 1997, p. 2438.
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Pertanto, il riferimento dell’art. 2473 c.c. al cambiamento del tipo di societa
dovrebbe essere esteso per attribuire il diritto di recesso ai soci di una societa a
responsabilita limitata in occasione di qualsiasi deliberazione di trasformazione.

E’ fondata Uillazione che si sia trattato di un mancato coordinamento con quanto il
legislatore ha previsto nella sezione successiva dedicata alla trasformazione anche in
enti diversi dalle societd”™*.

Tuttavia, dall’uso differente delle due espressioni per la S.p.A. e per la S.r.L
potrebbero farsi discendere alcune considerazioni.

Innanzitutto, si ¢ osservato che la diversa formulazione usata dall’art. 2473,

N

“cambiamento del tipo di societa”, rispetto all’art. 2437, “trasformazione della societa”,
potrebbe indurre ad escludere il recesso nel caso di trasformazione della S.r.I. in un ente
non societario'*.

Un’interpretazione siffatta sembrerebbe apparire eccessivamente formalistica, dato
che se cosi fosse, si negherebbe il recesso a fronte di operazioni ben piu radicali rispetto
al mero cambiamento del tipo di societa. Deve, pertanto, ritenersi che 1’abbandono della
forma di S.r.l. faccia sorgere il diritto di recesso a seguito della trasformazione in altro
tipo sociale, anche in ipotesi di trasformazione in consorzio, comunione d’azienda,
associazione non riconosciuta o fondazione (cosiddetta trasformazione eterogenea)m.

Si segnala, inoltre, che la trasformazione del tipo di societa quale causa di recesso ¢
limitata solo ad alcune operazioni di trasformazione. E’ il caso della trasformazione da
societa di capitali in societa di persone: in questo caso, infatti, non potranno verificarsi
ipotesi di recesso da parte dei soci che a causa della trasformazione perdano il beneficio
della responsabilita limitata in luogo della responsabilita illimitata, in quanto & proprio

la legge che prevede che sia consentita questo tipo trasformazione solo con il loro

consenso (art. 2500-sexies c.c.).

2 MOSCA C., Articolo 2498. Continuita dei rapporti giuridici, in Comment. alla rif. delle soc. diretto da
MARCHETTI P., BIANCHI L.A., GHEZZI F., NOTARI M., Artt. 2498 — 2506-quater c.c.,
Trasformazione — Fusione — Scissione a cura di BIANCHI L., 2006, p. 20; ZANARONE G., Della
societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 792.

143 VENTORUZZO M., op. cit., p. 443.

14 PAOLUCCI M.G., op. cit., p. 118, nota 361. Nello stesso senso CHIAPPETTA F., op. cit., p. 493;
ANNUNZIATA F., op. cit.,, p. 473 ss.; STELLA RICHTER M., op. cit., p. 406, nota 49; DELLI
PRISCOLI L., L’uscita volontaria del socio dalle societa di capitali, Milano, 2005, p. 108 ss.; GRUPPO
DI STUDIO EUTEKNE, 1l recesso e I’esclusione del socio, 2005, p. 40; ZANARONE G., Della societa
a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 792, il quale afferma che 1’'uso dell’espressione
“cambiamento del tipo” sia riferito ad ogni ipotesi di trasformazione, “ivi comprese quelle di cui all’art.
2500-septies: a fortiori, anzi, se si pensi che la trasformazione eterogenea mette in gioco ben piu
pressanti esigenze di tutela delle minoranze, come risulta dal 3° comma dell’articolo testé citato, il quale
richiede comunque per essa il voto favorevole dei due terzi degli aventi diritto”.
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Una dubbio puo sorgere in merito alla disciplina da applicare ai soci recedenti in
caso di trasformazione. Prima della riforma questo dubbio non sussisteva, in quanto, sia
che si parlasse di trasformazione da societa di capitali in societa di persone, che
viceversa, la disciplina era unica ed omogenea: infatti, la legge prevedeva che la
disciplina da applicare al socio recedente fosse quella della societa ante
trasformazione'®.

Sembra potersi concludere che quest’impostazione sia applicabile ancora
tutt’oggi'*. Infatti, pare condivisibile il fatto che un socio di una determinata societa,
regolata da una serie di disposizioni di legge e da quelle dello statuto sociale, non sia
costretto a seguire e ad essere sottoposto ad una diversa disciplina, ossia quella della
societa trasformata: per cui ¢ corretto che, per esempio, al socio di S.r.1. contrario ad una
delibera assembleare che consenta la trasformazione della societa in S.p.A. vada
applicata la disciplina della S.r.l.; altresi ¢ da ritenersi comprensibile anche il caso

contrario, ossia che al socio di una S.p.A. vada applicata la disciplina del recesso della

S.p.A. stessa quando I’assemblea decida di trasformare la societa in una S.r.1.

2.3.3 — ¢) la fusione o la scissione della societa
Nel caso di delibera di fusione o di scissione della societa, ai soci che non hanno
acconsentito a tale delibera, ’art. 2473 c.c. consente loro di recedere!?’.

Queste due ipotesi (di fusione e di scissione) sono del tutto nuove in materia, in

. ey qe . 14
quanto, in passato, non davano il diritto al recesso .

Un’ipotesi analoga non & prevista per la S.p.A."*, il che conferma I’intento del

150
1.

legislatore di privilegiare 1’elemento personalistico della S.r.1.””", consentendo al socio

145 CREMONA, MONARCA e TARANTINO, Le operazioni straordinarie, Milano, 2001, p. 179: “il
socio di societa di persone dissenziente a delibera di trasformazione in societa di capitali, recede
secondo la disciplina delle societa di persone”. “Il socio di societa di capitali dissenziente a delibera di
trasformazione in societa di persone, recede secondo la disciplina delle societa di capitali” (p. 182);
CONFALONIERI, Trasformazione, fusione, conferimento, scissione e liquidazione delle societa, in Il
Sole 24 Ore, Milano, 2003, p. 8, sostiene che “in caso di trasformazione da societa di persone in societa
di capitali, la liquidazione del socio dissenziente receduto avviene secondo la disciplina del recesso
prevista per le societa di persone”.

1% ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 5.

7 Per questa ipotesi di recesso, il diritto di recedere rappresenta chiaramente uno strumento di tutela del
socio di minoranza, il quale, non intendendo piu far parte di una nuova compagine societaria, preferisce
disinvestire la propria quota sociale.

'8 Un’ipotesi di recesso era prevista dall’art. 13, legge 18 febbraio 1992, n. 149, contenete la disciplina
sulle offerte pubbliche di valori mobiliari, disposizione poi recepita dall’art. 131 del d.lgs. 24 febbraio
1998, n. 58, il quale ha tuttavia attribuito il diritto di recesso al socio dissenziente non solo alle ipotesi di
fusione, ma anche di scissione dalle quali derivi I’assegnazione di azioni non quotate in sostituzione di
quelle detenute.

' ANGELICI C., op. cit., p. 92.
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di minoranza di disinvestire la propria partecipazione quando tale elemento venga a
subire modificazioni per effetto di operazioni che normalmente comportano nuove
aggregazioni, nelle quali i rapporti tra i soci non possono non atteggiarsi diversamente
rispetto ai rapporti pregressi' .

Il potere di recedere spetta comunque al socio, indipendentemente dal fatto che con
la fusione o scissione, si determini o meno un’alterazione dell’oggetto sociale'™?.

Pero, sempre con riferimento a queste due operazioni, la legge non chiarisce se il
diritto di recesso sia collegato alle relative deliberazioni assembleari ovvero all’atto che
esegua le dette operazioni.

Il problema nasce dalla considerazione che la fusione e la scissione producono i
loro effetti solo a seguito della stipulazione dei relativi atti'>, mentre le deliberazioni
assembleari sono degli atti dell’assemblea che possono essere revocati.

In proposito, si puo ritenere che il recesso debba essere esercitato solamente alla
data della delibera assembleare'>* per due ordini di motivi:

- innanzitutto perche ¢ proprio I’art. 2473 c.c. che attribuisce la legittimazione
al recesso ai soci dissenzienti in parola: ne deriva che il consenso del socio
deve essere espresso in occasione delle delibere di fusione o di scissione, €
non in sede della relativa attuazione dell’operazionelss;

- in secondo luogo perche 1’ultimo comma del medesimo articolo dispone che

il recesso non puo essere esercitato e, se gia esercitato, ¢ privo di efficacia,

0 “Tale tipo societario &, quindi, assimilato, sotto questo profilo, alle societa di persone, nelle quali ¢
previsto il diritto di recesso del socio che non abbia consentito alla fusione (art. 2502 c.c.) o alla
scissione (art. 2506-ter)”; cost BUTTURINI P., Le fattispecie legali di recesso introdotte dalla riforma
delle societa di capitali, in Contr. e imp., 2, 2008, p. 381 ss.

'SU CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 142; RIZZO C., op. cit., p. 1194.

32 “E” superfluo che a seguito della fusione o della scissione risulti modificato o meno I’oggetto sociale o
il tipo di societa (cosa che peraltro puo normalmente verificarsi); difatti il legislatore non ha posto
alcuna condizione in proposito”; cosi VASCIALLANI S., op. cit., p. 137; STELLA RICHTER M., op.
cit., p. 406; CALLEGARI M., op. cit., p. 221 ss.; RORDORF R., op. cit., p. 927, sostiene che rispetto alla
S.p.A., per la quale questa fattispecie non ¢ prevista, ai soci di S.r.l. pare competere il diritto di recesso se
non hanno consentito ad una delibera di fusione o scissione anche qualora la societd incorporante, di cui
dovrebbero diventare soci, sia del medesimo tipo ed abbia il medesimo oggetto della incorporata alla
quale precedentemente essi partecipavano.

133 Sj ricorda che per la fusione o la scissione (disciplinate rispettivamente dagli art. 2502 e 2506-ter c.c.)
deve essere redatto un progetto (di fusione o di scissione) e che questo debba essere approvato
dall’assemblea della societa. Diverso dal progetto ¢, invece, I’atto di fusione o scissione, che ¢ 1’atto con
cui termina il procedimento delle suddette operazioni. Questo atto pero, a differenza del progetto, non ¢
soggetto all’approvazione dell’assemblea e quindi non puo essere revocato.

3 CIACCIA N., op. cit., p. 188; VASCIALLANI S., op. cit., p. 138; BUTTURINI P., op. cit., p. 382;
LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C,, op. cit., p. 168; MALTONI M., Il recesso e I’esclusione nella
nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 309, sostiene che, per ragioni di coerenza con il
sistema, il diritto di recesso deve essere esercitato all’indomani dell’assunzione della delibera di fusione o
scissione, stante 1’irrevocabilita dell’atto di fusione.

'S MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 205.
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se la societa revoca la delibera che lo legittima. Da cio deriva che solo la
delibera assembleare pud essere revocata, e non anche 1’atto di fusione o di

scissione '

2.3.4 — d) la revoca dello stato di liquidazione

“E’ questo uno dei casi di exit introdotti ex novo dal legislatore della riforma come
contrappeso ad uno dei nuovi poteri riconosciuti alla maggioranza nella s.r.1.”"’

Con I’introduzione di questa nuova ipotesi di recesso, il legislatore ha eliminato i
dubbi e le perplessita che riguardavano le modalita di voto (a maggioranza o consenso
unanime) che erano necessarie per promuovere la delibera di revoca dello stato di
liquidazione'®.

Infatti, prima della riforma, la questione relativa alla possibilita di revocare lo stato
di liquidazione aveva dato luogo ad un vivace dibattito"’, orientato prevalentemente per
la esclusione di un potere della maggioranza di procedere alla revoca della liquidazione,
trattandosi di delibera incidente su diritti individuali dei soci e quindi di un atto che era
espressione del potere dispositivo dei soci, ai quali non era riconosciuto in via
compensativa un diritto di recesso, sicché la delibera assunta dall’assemblea poteva
ritenersi valida solo se assunta da tutti i soci all’'unanimita'®.

In questo modo veniva percio di fatto eliminato il problema del diritto di recesso
del socio perché era necessario appunto il consenso unanime dei soci.

Con la riforma questi problemi interpretativi sono stati eliminati: il legislatore ha

infatti disposto che “la societa puo in ogni momento revocare lo stato di liquidazione,

156 MALTONI M., Il recesso e I’esclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 309;
nello stesso senso ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 5,
secondo cui “fale soluzione appare tra ’altro coerente con il principio generale di favor societatis
introdotto dalla riforma in quanto consentirebbe alla societa di evitare gli effetti del recesso, ai sensi
dell’ultimo comma dell’art. 2473 c.c., attraverso la revoca della delibera di approvazione del progetto”.
In senso contrario GRUPPO DI STUDIO EUTEKNE, /I recesso e I’esclusione del socio, 2005, p. 41,
secondo cui il diritto di recesso sorge con ’atto di fusione o scissione in quanto, considerando che tale
atto non si presta ad essere revocato, si negherebbe ingiustificatamente alla societd la possibilita di
rendere inefficace il recesso se non attraverso lo scioglimento della societa stessa.

T CIACCIA N, op. cit., p. 189.

138 11 “vecchio™ articolo 2452 c.c. riteneva non possibile I’adozione a maggioranza della delibera di revoca
dello stato di liquidazione.

' FERRARA F. jr. e CORSI F., Gli imprenditori e le societa, Milano, 1992, p. 693 ss.; in giurisprudenza
vedi Cass., 29 ottobre 1994, n. 8928 in Riv. del dir. comm., fasc. 5-6, 1995, p. 109.

' In giurisprudenza, si riteneva ammissibile la revoca dello stato di liquidazione a maggioranza solo nel
caso in cui risultasse dal bilancio I’inesistenza di patrimonio netto e, pertanto, la quota fosse priva di
qualsiasi valore; cos1 “Principi di giurisprudenza onoraria: principi elaborati dal Tribunale di Genova in
materia di societa commerciali”’, in Soc., n. 5, 1987, p. 476. In dottrina, FRE’ G., La societa per azioni,
sub art. 2437, op. cit., p. 839 ss., affermando ’ammissibilita della revoca deliberata a maggioranza,
negava pero il diritto di recesso al socio dissenziente al di fuori dell’ipotesi in cui la revoca della
liquidazione importasse (anche) la modificazione dell’oggetto sociale.
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(...), con deliberazione dell’assemblea presa con le maggioranze richieste per le
modificazioni dell’atto costitutivo o dello statuto™ (art. 2487-ter c.c.).

Dunque, ¢ proprio grazie ad una previsione civilistica che il socio ha 1’opportunita
di uscire dalla compagine esercitando il diritto di recesso: da una parte ¢ stato infatti
attribuito alla maggioranza il potere di revocare lo stato di liquidazione, dall’altra ¢ stato
creato una sorta di contrappeso attraverso il riconoscimento del diritto di recesso al
socio dissenziente, in tal modo soddisfacendo sia I’interesse del socio a perseguire il
disinvestimento della partecipazione gia assicuratogli dalla delibera di liquidazione, sia
le esigenze della societa e dei soci di maggioranza, interessati alla prosecuzione
dell’attivita'®".

E pur vero che lo stesso esercizio del diritto di recesso per revoca dello stato di
liquidazione puo a sua volta portare allo scioglimento della societa quando non sia
possibile il rimborso della partecipazione del socio receduto.

E’ stato osservato infatti che “l’effetto di questa norma puo paradossalmente
riportare alla liquidazione della societa, appena ritornata attiva. Puo succedere infatti
che se il socio receda in concomitanza con la decisione di revocare lo stato di
liquidazione e i soci non abbiano i mezzi per corrispondere al receduto la propria
quota ed i mezzi non li abbia neppure la societa e non si trovino i terzi disponibili, si
riapra lo stato di liguidazione appena revocato™*.

Tale ipotesi sembra essere pero difficilmente realizzabile, in quanto se i soci
decidono di revocare lo stato di liquidazione ¢ perché:

- suppongono che la societa sia in ripresa economica;
- sono in grado di subire le conseguenze (soprattutto economiche) derivanti
dal recesso del socio dissenziente'®.

I1 riconoscimento del diritto del socio a recedere a fronte di una delibera di revoca
dello stato di liquidazione risulta dunque una novita volta a bilanciare ’interesse del
socio alla liquidazione della propria quota con quello di continuazione della vita

societaria della maggioranza.

" STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 21-22; CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p.
142.

' LAMBERTINI L., La societa a responsabilita limitata, Padova, 2005, p. 131 ss.; ASSOCIAZIONE
DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit, p. 6, secondo cui questo errore di
coordinamento deriva dal fatto che, per la S.p.A., & stato riportata la precedente formulazione dell’art.
2437 c.c. ante riforma.

' CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 143.
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2.3.5 - e) il trasferimento della sede all’estero

Quest’ipotesi di recesso, che da il potere di recedere ai soci che non siano
d’accordo con una delibera che preveda il trasferimento della sede all’estero, ¢ prevista
sia per la S.r.1. che per la S.p.A.164

Nella disciplina della S.r.l., a differenza della S.p.A. nella quale si parla di
trasferimento della sede sociale, non vi ¢ tuttavia alcun riferimento alla sede sociale,
giacché ¢ presente la generica espressione trasferimento della sede all’estero.

Questa differenza sul piano letterale si presume sia derivante da un errore di
coordinamento tra le due discipline, in quanto ¢ ipotizzabile che anche per la S.r.l. il
legislatore abbia fatto riferimento alla sede sociale'®”.

A riguardo, ¢ stato affermato che la nazionalita di una societa — come, del resto
delle persone giuridiche — ¢ quella dello Stato che ad essa riconosce la personalita e
percio e quella dello Stato in cui la societa si costituisce.

Il luogo di costituzione determina di conseguenza la nazionalita della societa e,
sotto questo aspetto, ¢ esatta I’affermazione che la nazionalita della societa non pud
essere cambiata con una delibera dell’assemblea.

L’assemblea tuttavia puod prendere delle deliberazioni per effetto delle quali la
societa viene ad acquistare una nazionalita straniera: ¢ cid che accade quando si delibera
il trasferimento all’estero della sede sociale, perché, di regola, la societa verra in questo
caso ad essere sottoposta alla legge del paese in cui la sede ¢ stata trasferita e ad essere
considerata come nazionale di quel paese.

Si parla in questi casi di snazionalizzazione, di perdita, cio¢, della nazionalita
originaria e di acquisto della nazionalita nuova in base alla legge dello Stato nel cui
territorio la societa si ¢ trasferita.

La conseguenza della deliberazione di trasferire all’estero la sede sociale ¢ dunque,

oltre a quella di sottrarre praticamente agli azionisti la possibilita di un serio controllo

' GALLETTI D., Sub. Artt. 2437, op. cit., p. 1504, individua la ratio della norma nelle “maggiori
difficolta di comunicazione e di spostamento potenzialmente legate al trasferimento”. Secondo
VENTORUZZO M., op. cit., p. 441, questa & “un’ipotesi di particolare rilievo in quanto, implicando
l’assoggettamento della societa ad un ordinamento potenzialmente assai diverso da quello di
provenienza, é foriera di conseguenze talora indesiderabili per i soci”. Sulla compatibilita di tali ipotesi
con ’ordinamento comunitario, allorché il trasferimento della sede all’estero avvenga verso un altro
Paese membro dell’Unione Europea, esprime qualche dubbio ANNUNZIATA F., op. cit., p. 486 ss.

15 ANNUNZIATA F., op. cit., p. 486 ss.
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sull’amministrazione della societa, 1’assoggettamento di questa a una legge diversa da
quella che i soci vollero invece che fosse soggetta166.

Dunque, questa disposizione “¢ la necessaria conseguenza, in termini di tutela dei
soci di minoranza, della circostanza che un cambiamento della sede potrebbe condurre
all’applicazione di regole societarie profondamente differenti rispetto a quelle scelte
dai soci al momento della costituzione o dell’ingresso in societa, potenzialmente in
grado di incidere sulle caratteristiche dell’investimento in modo ancor piu radicale di
una modificazione della clausola dell’oggetto sociale™®’.

Infine, si sottolinea che questa previsione appare perd un poco “obsoleta”, in quanto
non coerente con gli obiettivi comunitari di assicurare la libera circolazione all’interno

degli Stati membri. Sembrerebbe quindi opportuna una disciplina affidata all’autonomia

privata, anziché autoritariamente regolata dalla legge'®®.

2.3.6 — f) I’eliminazione di una o piu cause di recesso previste dall’atto

costitutivo

Per opinione comune, I’introduzione di tale fattispecie si correla alla possibilita —
oggi positivamente riconosciuta — di configurare ulteriori cause di recesso mediante
previsione statutaria.

In relazione a tale innovazione disciplinare, la fattispecie in commento si configura
— come ¢ stato osservato — come tipico strumento di reazione del socio di fronte alla
decisione maggioritaria che abbia come effetto I’eliminazione di una determinata ipotesi
convenzionale di exit e mira ad evitare che la sfera di tutela originariamente

. . . . . . 16
riconosciuta al socio venga compressa, senza il consenso di quest’ultimo ’.

' ERE’ G., op. cit., p. 708 ss. Nello stesso senso DELLI PRISCOLI L., op. cit., p. 103; ACQUAS B. in
ACQUAS B. e LECIS C,, op. cit., p. 38, il quale sostiene che “la disposizione in parola si giustifica con
la evidente finalita del legislatore, del codice civile del 1942 e della riforma del legislatore, di impedire
che i soci possano veder disciplinato il loro rapporto con la societa e la organizzazione stessa della
societa medesima alla stregua di un ordinamento diverso da quello italiano, da essi conosciuto, e di
veder regolamentati gli strumenti di tutela per loro approntati secondo gli istituti anche processuali del
diritto vigente nel Paese ove la societa ha deliberato di stabilire la propria sede legale”.

167 VENTORUZZO M., I criteri di valutazione delle azioni in caso di recesso del socio, in Riv. soc.,
2005, p. 320 ss.

1% STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 20-21.

1 CIACCIA N., op. cit., p. 191. Secondo PAOLUCCI M.G., op. cit., p. 111, nota 363, “questa fattispecie
sostanzialmente raddoppia i casi di recesso convenzionalmente previsti nello statuto, dal momento che
ogni ulteriore causa di recesso introdotta dai soci attribuisce loro il potere di uscire dalla societa in due
differenti ipotesi: nel caso previsto dallo statuto e nel caso in cui la relativa clausola venga
successivamente rimossa”’; GRUPPO DI STUDIO EUTEKNE, op. cit., p. 41, secondo cui “la medesima
disposizione si preoccupa di stabilire che, qualora i soci si avvalgano di tale facolta, la successiva
modificazione dell’atto costitutivo che comporta [’eliminazione di una delle cause di recesso
“volontarie” costituisce a sua volta un presupposto di recesso (inderogabile) per i soci che non hanno
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Quest’ipotesi di recesso mira dunque a controbilanciare eventuali colpi di mano da
parte della maggioranza che si prefigga la finalita di limitare le ipotesi di recesso a
quelle legali escludendo quelle che siano state frutto di una scelta negoziata in
precedenza dai soci'”’.

In altre parole, la ratio di questa ipotesi ¢ quella di “impedire alla maggioranza
assembleare di alterare I’ampiezza dell’exit, incidendo su modifiche introdotte a livello
statutario, senza che il singolo socio possa operare una personale valutazione sulla
convenienza a restare in societa, una volta varati i presupposti per recedere”"’".

Un’ulteriore problematica potrebbe sorgere se fosse necessaria esclusivamente
I’eliminazione di una causa convenzionale oppure se bastasse una modifica o
limitazione di essa per far scaturire il diritto di recesso' .

A riguardo, ¢ stato sostenuto che la questione debba essere interpretata da un punto
di vista strettamente letterale: infatti, la disposizione in oggetto sembrerebbe far
riferimento esclusivamente all’eliminazione delle fattispecie statutarie di recesso, non
gia a tutte le modifiche, anche significative, delle condizioni di esercizio del diritto.
Sicché il socio resterebbe privo di adeguata tutela di fronte a deliberazioni che pure
avrebbero 1’analogo effetto di modificare sostanzialmente (e ridimensionare) il
contenuto del recesso.

Pertanto, “onde non vanificare la ratio della norma, quanto meno nell’ambito delle
s.r.l., sembra preferibile — e possibile, diversamente da quanto si argomenta in

. ) . . 173
relazione alle s.p.a. — adottare un’interpretazione estensiva” .

acconsentito a detta modificazione”; nello stesso senso ASSONIME, circolare n. 68 del 22 dicembre
2005, 1l diritto di recesso nella societa per azioni, in Soc., 2005, p. 8.

"0 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 169. Seppur in altri termini, ZANARONE G., Della
societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 785; REVIGLIONO P., op. cit., p. 137;
ANNUNZIATA F., op. cit., p. 443; VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e
valutazione della partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 443, nota 29; GALLETTI D., Sub. Artt.
2473, op. cit., p. 1904, sostiene che “la causa di recesso per eliminazione di clausole in materia di exit é
owviamente limitata alla sola ipotesi delle previsioni statutarie, non avendo il legislatore fatto ricorso, in
materia di s.r.l., a norme di default che consentano ['uscita dalla societa”; dello stesso avviso
MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 203, il quale sostiene che “I’insopprimibilita delle
cause di recesso legali puo con sicurezza desumersi anche dal fatto che U'art. 2473 c.c. attribuisce il
diritto di recesso ai soci non assenzienti all’eliminazione di una o pin cause di recesso previste dall’atto
costitutivo e nulla dice circa un’eventuale modificazione dell’atto costitutivo che abbia ad oggetto la
soppressione di cause legali di recesso, lasciando intendere che una siffatta modificazione non sarebbe
affatto possibile”.

""" CALLEGARI M., op. cit., p. 223 ss.

172 ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 6.

' CALLEGARI M., op. cit., p. 223 ss.; DI CATALDO V., op. cit., p. 228.
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Quindi, sembrerebbe potersi affermare che non sia necessaria esclusivamente
I’eliminazione della causa statutaria, ma che sia sufficiente anche una modifica
sostanziale di quest’ultima per esercitare il diritto di recesso.

Nella realta, infatti, si potrebbero creare delle situazioni “pericolose” nelle quali la
maggioranza, pur di raggiungere i propri scopi, sarebbe disposta ad aggirare qualsiasi
clausola convenzionale, col rischio di inficiare ovviamente gli interessi dei soci
dissenzienti. Il legislatore, inserendo I’ipotesi che consente di recedere in caso di
eliminazione di una o piu cause di recesso previste dall’atto costitutivo, ha fatto si che

questa situazione non possa piu sorgere.

2.3.7 - g) il compimento di operazioni che comportano una sostanziale
modificazione dell’oggetto della societa determinato nell’atto

costitutivo

Questa nuova causa di recesso''* & prevista solamente per la societa a responsabilita

limitata e permette di recedere ai soci che non hanno consentito al compimento di
operazioni che comportano una sostanziale modificazione dell’oggetto della societa
determinato nell’atto costitutivo.

Con specifico riferimento al contenuto letterale, a complicare la questione
interpretativa ¢ la fissazione del requisito della “significativita” dell’alterazione, che, per
quest’ipotesi di recesso, deve essere “sostanziale™”.

In generale, le operazioni che potrebbero causare una sostanziale modifica dell’atto

costitutivo possono essere, per esempio, la cessione dell’azienda o di un suo ramo

significativo'™®, il trasferimento di partecipazioni'’”’ o la sostituzione dell’attivita

17 Sul carattere innovativo di questa ipotesi di recesso & stato affermato che “la norma trova la propria
giustificazione nella natura personalistica impressa dalla riforma alla societa a responsabilita limitata”,
cosi PISCITELLO P., Recesso ed esclusione nella s.r.L., op. cit., p. 722.

'3 ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 791, nota 31,
sostiene che “I’aggettivo “sostanziale” va inteso qui (...) non gia come contrapposto a “formale”; (...)
esso va inteso piuttosto nel significato di “rilevante”, cioe nello stesso significato in cui e sempre stato
inteso a proposito dell’impiego fattone nell’art. 2361, laddove il divieto per la societa di acquisire
partecipazioni ultra modum in altre imprese ¢ tradizionalmente limitato alla sola ipotesi in cui da tale
acquisto risulti sostanzialmente modificato 1’oggetto sociale determinato dall’atto costitutivo (...)".
Seppur in altri termini, FERRARI, La modifica dell’oggetto sociale di societa a responsabilita limitata,
in Soc., n. 11, 2003, p. 1485, sostiene che 1’aggettivo sostanziale si riferisca alla necessita che vi sia un
cambiamento di sostanza, cio¢ rilevante, dell’oggetto sociale tale da comportare un nuovo e significativo
rischio imprenditoriale; secondo GRUPPO DI STUDIO EUTEKNE, op. cit., p. 40, “tale causa legale di
recesso prescinde in toto dall’esistenza di una formale delibera di modificazione dell’atto costitutivo,
collegandosi invece al solo dato sostanziale del compimento di operazioni idonee a snaturare l’attivita
nei fatti svolta dalla societa, al di la del dato formale della clausola statutaria”.

" LAMBERTINI L., op. cit., p. 168.
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prevalente e in genere tutte quelle incisive operazioni per le quali gli amministratori
debbano richiedere I’autorizzazione assembleare o dei soci'’.

Perché sia sostanziale, comunque, 1’alterazione deve avere carattere di stabilita e
permanenza' .

A conferma di ci0, ¢ stato sottolineato che per potersi qualificare come sostanziale
I’operazione deve:

a) sotto il profilo temporale, avere carattere di permanenza di effetti
prevedibilmente durevoli, traducendosi in una contrazione o in un
ampliamento dell’attivita della societa, che risultino incisivi e
tendenzialmente illimitati da un punto di vista temporale;

b) da un punto di vista quantitativo, deve risultare rilevante dal punto di vista
dell’incidenza economica tenuto conto del tipo e della natura dell’attivita
indicata nell’atto costitutivo, nonché dell’ambito territoriale e delle
dimensioni dell’impresa;

c) sotto il profilo qualitativo, deve presentare natura ed effetti tali da
determinare un effettivo mutamento dell’attivita sociale che si traduca, a
propria volta, in un apprezzabile cambiamento delle condizioni economiche
originarie dell’investimento partecipativolgo.

Dunque, sembra potersi seguire 1’orientamento giurisprudenziale'®' secondo il
quale una “modifica sostanziale dell’oggetto sociale si verifica quando viene
radicalmente diversificata la prospettiva imprenditoriale della societa”.

A sostegno di questa pronuncia della giurisprudenza, in dottrina & stato affermato
che “sembra evidente comunque che la modifica di fatto dell’oggetto sociale, cui e
attribuita adesso efficacia di legittimare [’exit, deve essere pint di una mera violazione
di una clausola dell’atto costitutivo: é necessario che [’operazione comporti una
flessione stabile dell’organizzazione dell’impresa, tale da risultare di fatto eccedente

rispetto alle direttive funzionali statutarie; il confronto e infatti operato per legge

7 PERRINO M., op. cit., p. 810, ricomprende nelle operazioni che potrebbero causare una sostanziale
modifica dell’atto costitutivo non solo “I’assunzione di partecipazioni in altre imprese, di cui al vecchio e
nuovo art. 2361 c.c., ma anche la cessione di un ramo fondamentale dell’azienda che importi un radicale
mutamento della posizione di mercato della societa”.

'8 CALLEGARI M., op. cit., p. 219 ss.

' CIAN M, GIANNELLI G., GUERRERA F., NOTARI M. e PALMIERI G., Le decisioni dei soci. Le
modificazioni dell’atto costitutivo, in Tratt. delle soc. a resp. limit., diretto da IBBA C. e MASARA’ G,
vol. IV, Padova, 2009, p. 14.

"% CIACCIA N, op. cit., p. 195 ss.

181 Cass., 6 giugno 2003, n. 9100, in Soc., n. 11, 2003, p. 1485.
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rispetto all’oggetto statutario, e non gia all’impresa sociale manifestatasi
nell’attuazione gestoria” 182,

Un altro aspetto controverso della norma emerge dal coordinamento tra I’art. 2473
c.c. e l'art. 2479 c.c., secondo comma, n. 5, il quale prevede che “in ogni caso sono
riservate alla competenza dei soci le decisioni di compiere operazioni che comportano
una sostanziale modificazione dell’oggetto sociale determinato nell’ atto costitutivo™'®.

Con la disposizione dell’art. 2479 c.c., secondo comma, n. 5, il legislatore della
riforma ha riservato in esclusiva ai soci delle S.r.I. alcune decisioni in ambito gestorio
che ha ritenuto di rilevante importanza: il riferimento ¢ appunto alle decisioni relative al
compimento di quelle operazioni che comportano una modifica sostanziale dell’oggetto
sociale o dei diritti dei soci'®*

Proprio in considerazione dell’importanza che tali decisioni assumono per la
compagine sociale, il legislatore ha voluto da un lato sottrarre ex lege all’organo
amministrativo la competenza in merito alla decisione di compiere questi atti gestori,

185

attribuendone competenza esclusiva ai soci -, e dall’altro ha concesso il diritto di

recesso ai soci che non hanno consentito al compimento di suddette operazioni.

"2 GALLETTI D., Sub. Artt. 2473, op. cit., p. 1905 ss.; VALLASCIANI S., op. cit., p. 138, sostiene
inoltre che “le operazioni che giustificano il recesso sono pertanto quelle che per la loro concreta
modalita di esecuzione comportano una modifica di fatto dell’oggetto sociale; esse possono interessare
non solo un suo radicale cambiamento ma anche l’aggiunta di ulteriori attivita complementari o
strumentali”.
8314 previsione di cui all’art. 2479 c.c., secondo comma, n. 5, ha carattere innovativo. La norma ha
probabilmente inteso risolvere la delicata questione, dibattuta sotto il vigore della precedente disciplina,
relativa all’ammissibilita ed alla disciplina delle cosiddette modificazioni di fatto dell’oggetto sociale. La
dottrina, infatti, tendeva ad escluderne 1I’ammissibilita in mancanza di una formale delibera modificativa
dell’oggetto sociale, e di conseguenza escludeva il diritto di recesso, che nella precedente normativa era
collegato all’adozione di detta delibera. Si veda GRIPPO G., op. cit., p. 154 ss.; CAMPOBASSO G.F.,
Diritto commerciale, 2, Diritto delle societa, op. cit., (ed. del 1992), p. 371; TANTINI G., op. cit., p. 169.
In proposito, MAGLIULO F., Le decisioni dei soci, in CACCAVALE C. , MAGLIULO F., MALTONI
M. e TASSINARI F., La riforma della societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 256, sottolinea che,
con la riforma, le modificazioni di fatto dell’oggetto sociale sono ora equiparate sostanzialmente alle
modifiche formali, in quanto ¢ stato previsto per entrambe:

- lanecessita di approvazione dei soci ( art. 2479 c.c., secondo comma);

- la necessita che questa si attui solo mediante decisione assembleare e quindi nel rispetto del

metodo collegiale (art. 2479 c.c., quarto comma);
- Dl'imposizione di quorum deliberativi maggiorati (art. 2479-bis c.c., terzo comma);
I’attribuzione del diritto di recesso ex art. 2473 c.c. a tutela dei diritti delle minoranze.

184 CIAN M, op. cit., p. 14, ritiene che la norma “ha la funzione di limitare i poteri degli amministratori,
rimettendo alla collettivita dei soci la decisione sul compimento di atti altrimenti rientranti nelle
prerogative gestorie dei primi, mentre le operazioni estranee all’oggetto statutario rimangono gia di per
sé sottratte alla loro competenza’.
B85 «rali atti di gestione, a norma dell’art. 2479, 1° co. n. 5, c.c., sono riservati alla decisione
assembleare (a maggioranza qualificata)f...]”, cost CALLEGARI M., op. cit., p. 219.
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Un problema interpretativo potrebbe pero sorgere in relazione alla possibilita che il
recesso venga esercitato anche in presenza di atti wultra vires compiuti dagli
amministratori senza preventiva autorizzazione dei soci.

A tal proposito, sembrerebbe potersi affermare che “la configurabilita del diritto di
recesso nel caso in cui [’operazione sia stata illegittimamente compiuta dagli
amministratori senza la preventiva autorizzazione dei soci, talora posta in dubbio,
talaltra negata, pare, invece, potersi affermare.

In primo luogo, perché la lettera della norma consente questa soluzione riferendo
l’assenza di consenso al compimento, e non solo alla decisione sull’operazione; in
secondo luogo, perché una diversa conclusione potrebbe agevolare fenomeni elusivi
della previsione, e non accordare tutela al socio nell’ipotesi in cui gli amministratori
non rispettino la ripartizione di competenze inderogabilmente fissata dall’art. 2479 c.c.,
mancando per la s.r.l. una norma che disciplini ’impugnazione delle decisioni degli
amministratori, sull’esempio dell’art. 2388 c.c. per le s.p.a.”186.

A riguardo, si segnala la posizione di una parte della dottrina che pone la questione
in altri termini: infatti, nel caso in cui venisse disatteso 1’art. 2479 c.c., secondo comma,
n. 5, e le operazioni venissero effettuate dall’organo amministrativo senza avvisare 1
soci stessi, si potrebbe giungere alla conclusione che il compimento dell’operazione da
parte dell’organo amministrativo comporti comunque per tutti i soci (che ovviamente
non vi hanno consentito non essendone a conoscenza) il diritto di recedere,
configurandosi cosi un’ipotesi di recesso ad nutum che prescinde dalla volonta dei soci:
aderendo ad una simile conclusione si introdurrebbe un’ipotesi di recesso che esula
dalle altre ipotesi di recesso inderogabili previste dall’ordinamento, perché il diritto di
recesso sorgerebbe in tal caso dal compimento di un atto gestorio degli amministratori e
da una decisione della compagine sociale'®’.

Infine, la questione potrebbe essere osservata da un altro punto di vista: ci si

potrebbe chiedere se per I’esercizio del recesso sia sufficiente la delibera dei soci a

'8 BUTTURINI P., op. cit., p. 384; PERRINO M., op. cit., p. 822; VENTORUZZO M., Recesso da
societa a responsabilita limitata e valutazione della partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 446.
87 ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 7, che rinvia a
LANZIO L., Il recesso del socio di S.r.l., in Soc., n. 2, 2004, p. 150. CALANDRA BUONAURA V., op.
cit., p. 294 ss., sostiene invece che il diritto di recesso non puo essere esercitato sul semplice presupposto
del compimento, da parte degli amministratori, di atti ultra vires che comportino una sostanziale
modificazione dell’attivita economica statutariamente definita. Secondo I’Autore, infatti, non si
comprende per quale ragione si debba riconoscere il diritto di recesso, potenzialmente esercitabile da tutti
i soci, come reazione ad un atto illegittimo compiuto dagli amministratori, quando nei confronti di tale
compimento ¢ possibile il ricorso ad altri rimedi quale la proposizione dell’azione di responsabilita,
esercitabile anche individualmente, o 1’impugnazione dell’atto posto in essere con il terzo nei limiti
consentiti dall’art. 2475-bis c.c. che regola I’opponibilita ai terzi dei vizi della rappresentanza.
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compiere le operazioni in oggetto per legittimare i1 soci non consenzienti,
indipendentemente dall’effettivo compimento dell’operazione, oppure se sia necessario,
oltre alla delibera stessa, anche il verificarsi del compimento dell’operazione.

In dottrina'®, sembrerebbe prevalere 1’opinione per la quale il socio sia privato
dell’interesse ad esercitare il recesso se I’operazione ¢ priva di effetto.

In conclusione, con il nuovo art. 2473 c.c. le operazioni che comportano una
sostanziale modificazione dell’oggetto della societa determinato nell’atto costitutivo
acquistano una ‘“tutela giuridica” anche per il socio di minoranza, il quale puo
legittimamente esercitare il diritto di recesso se in disaccordo verso questo tipo di

operazioni.

2.3.8 — h) il compimento di operazioni che comportano una rilevante
modificazione dei diritti attribuiti ai soci a norma dell’art. 2468 c.c.,

quarto comma

L’ultima ipotesi di recesso contemplata dal primo comma dell’art. 2473 c.c.,
anch’essa priva di corrispondenza nella disciplina della S.p.A., & quella del socio non
consenziente di fronte ad operazioni che comportino una rilevante modificazione dei
diritti particolari dei soci a norma dell’art. 2468 c.c., quarto comma'®’,

La norma va posta in relazione all’art. 2479 c.c., secondo comma, n. 5, secondo il
quale ¢ riservata alla competenza dei soci, tra 1’altro, la decisione di compiere

operazioni che comportino una rilevante modificazione dei diritti dei soci 2,

188 REVIGLIONO P., op. cit., p. 99 ss.; nello stesso senso MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op.
cit., p. 203, nota 3, il quale sostiene che “cio che legittima il diritto di recesso nella specie non é la
decisione dei soci che autorizza ’operazione in parola, ma il compimento della stessa”. Piu critiche le
considerazioni di ANNUNZIATA F., op. cit., p. 491.

"% In dottrina, non mancano voci perplesse di fronte alla facolta di recedere riconosciuta al socio nella
fattispecie in esame: “c’e infatti da domandarsi se sia possibile I’esercizio del diritto di recesso per ogni
singola modificazione di fatto, contingente, attuata di volta in volta sui particolari diritti attribuiti ai soci
ex art. 2468, 3° co., c.c., per esempio a fronte di una distribuzione di utili tra le altre non conforme alle
pattuizioni originarie. Ci si potrebbe domandare, infatti, se sia possibile ipotizzare un recesso a fronte
della violazione dei particolari diritti stabiliti in precedenza sulla distribuzione degli utili e se la norma
in questione significhi che il socio, al quale non siano riconosciuti certi utili pattiziamente previsti a suo
favore, possa addurre che tale operazione comporti una rilevante modificazione dei diritti attribuitigli e
che conseguentemente possa, oltre cha agire contrattualmente nei confronti della societa per il
pagamento di quanto dovutogli, recedere anche dalla medesima” , cosi GRANELLI C., op. cit., p. 153.
1% MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 209; GUERRERA F. in CIAN M, GIANNELLI
G., GUERRERA F., NOTARI M. e PALMIERI G., Le decisioni dei soci. Le modificazioni dell’atto
costitutivo, op. cit., p. 249. Secondo PAOLUCCI M.G., op. cit., p. 111, nota 365, “sembra potersi
ritenere che ’exit sia esercitabile quando la rilevante alterazione dei diritti del singolo socio discende, di
fatto, da operazioni poste in essere dagli amministratori, eventualita che si puo verificare nonostante la
riserva di competenza di cui all’art. 2479 c.c., come nell’ipotesi in cui gli amministratori cedano un ramo
d’azienda ai risultati del quale sono legati particolari diritti patrimoniali di alcuni soci”.
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Sebbene le due norme appaiano a prima vista simili, in realta esse non coincidono
perfettamente.

Non tutte le decisioni di compiere operazioni che comportino una rilevante
modificazione dei diritti dei soci attribuiscono, infatti, il diritto di recesso ex art. 2473
c.c., ma solo quelle relative ai diritti previsti dall’art. 2468 c.c., terzo comma, vale a dire
ai particolari diritti riguardanti I’amministrazione della societa o la distribuzione degli

191

utili ~, che per disposizione dell’atto costitutivo possono essere attribuiti ai singoli

soci'?,

D’altra parte la disposizione in esame va letta in relazione anche all’art. 2468 c.c.,
quarto comma, secondo cui, salvo diversa disposizione dell’atto costitutivo e salvo in
ogni caso il diritto di recesso di cui al primo comma dell’art. 2473 c.c., i diritti previsti
dal terzo comma dell’art. 2468 c.c. possono essere modificati solo con il consenso di
tutti i soci'®’.

Dunque, per esercitare il recesso ex art. 2468 c.c., quarto comma, deve esserci il
presupposto che I’atto costitutivo contenga una clausola che deroghi al principio
dell’unanimita della decisione'*: infatti, se non ci fosse suddetta clausola, non si
potrebbe parlare di presupposti per il recesso in quanto la modifica dei particolari diritti
ex art. 2468 c.c., terzo comma, sarebbe possibile solo con il consenso unanime dei

soci'®.

"'In proposito, LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 173, rinvia a MAUGERI M., Quali
diritti particolari per il socio di s.r.l.?, in Riv. delle soc., 2004, p. 1499 e a BLANDINI A., Categorie di
quote, categorie di soci. Considerazioni sui diritti dei soci di societa a responsabilita limitata tra
struttura personalistica e capitalistica, Milano, 2009, p. 181 ss.

192 MAGLIULO F., Il recesso e ’esclusione, op. cit., p. 209.

193 DELLI PRISCOLI L., op. cit., p. 170 ss., afferma che i diritti di cui all’art. 2468 c.c., terzo comma,
sono diritti riservati ai soci dall’atto costitutivo e non possono essere modificati, salvo diversa previsione
statutaria, se non con il consenso unanime dei soci: qualora lo statuto preveda la possibilita di modificare
tali diritti con la sola maggioranza, viene fatto espressamente salvo in ogni caso quanto previsto dal
primo comma dell’art. 2473 per 1 soci che non abbiano concorso alla formazione di tale volonta.

1% Per MALTONI M., La partecipazione sociale, in CACCAVALE C. , MAGLIULO F., MALTONI M.
e TASSINARI F., La riforma della societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 145 ss., si tratta di una
“deroga legale al regime dell’unanimita”.

1% ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 7, che rinvia a
LANZIO L., Il recesso del socio di S.r.l., in Soc., n. 2, 2004, p. 150; ENRIQUES L. - SCIOLLA A. -
VAUDANO A., op. cit., p. 764; MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 209, afferma che
“Uattribuzione del diritto di recesso a ben vedere non compete ex lege ogni qual volta lo statuto
attribuisce tali particolari diritti ai soci riguardanti I’amministrazione della societa o la distribuzione
degli utili, ma solo allorché I’atto costitutivo eccezionalmente consenta che tali diritti possano essere
modificati a maggioranza anziché, come normalmente accade, con il consenso di tutti i soci”. Seppur in
altri termini, GUERRERA F. in CIAN M, GIANNELLI G., GUERRERA F., NOTARI M. e PALMIERI
G., Le decisioni dei soci. Le modificazioni dell’atto costitutivo, op. cit., p. 249, secondo il quale, qualora
“i soci abbiano optato per la modificabilita a maggioranza dei “diritti particolari”, il rinvio operato “in
ogni caso” all’art. 2473 c.c. assolve una funzione di coordinamento tra le regole di eguale rango e
conferma l’operativita incondizionata del rimedio di exit”.
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Tuttavia, dal dato letterale dell’art. 2473 c.c., a cui si riferisce 1’art. 2468 c.c.,
quarto comma, il recesso compete nel caso di mancato consenso al compimento di
operazioni e non a delibere di modifica. Cio comporta un’obiettiva difficolta letterale di
coordinamento.

Pertanto sembrerebbe conforme al sistema, anche se difforme da una lettura
strettamente letterale della norma, ammettere il diritto di recesso coordinando 1 due
suddetti articoli nel senso di tutelare i soci che vedano lesi i propri diritti tanto dal
compimento di operazioni (art. 2473 c.c., primo comma), quanto dalla sola decisione
non unanime di modifica dei diritti (art. 2468 c.c., quarto comma)l%.

Con riguardo ai soggetti legittimati ad esercitare il diritto di recesso, ci si ¢ chiesti,
poi, se esso spetti soltanto a quelli i cui diritti vengono modificati o anche a tutti gli altri
soci che non abbiano consentito alla decisione di modifica dell’atto costitutivo sotto il
profilo in questione.

Secondo una prima lettura dell’art. 2473 c.c., si era ritenuto infatti che il recesso
spettasse al solo soggetto del cui diritto particolare si trattava.

In realta, una piu attenta riflessione induce ad attribuire a tutti i soci (assenti,
dissenzienti o astenuti) la possibilita di recedere se uno dei diritti particolari attribuiti a
chiunque tra loro venga modificato in modo rilevante, e ci0 perché tale modifica si
ripercuote inevitabilmente sui diritti sociali (patrimoniali e/0 amministrativi) degli altri

soci e, in ultima analisi, sull’assetto organizzativo della societa'”’.

1% ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 7, che rinvia a
LANZIO L., Il recesso del socio di S.r.l., in Soc., n. 2, 2004, p. 150; PERRINO M., op. cit., p. 821 ss.,
afferma come sia “necessario interpretare la causa di recesso in discorso come applicabile ai soci che
non hanno consentito (...) al compimento di operazioni che comportano una sostanziale modificazione
dell’oggetto (...) o una rilevante modificazione dei diritti attribuiti ai soci anche nel senso del mancato
consenso direttamente al compimento (anziché soltanto alla decisione) di simili operazioni; pure, cioe, la
dove tali operazioni risultino compiute direttamente dagli amministratori, anziché previamente decise dai
soci, e percio come mancato consenso anche all’azione degli amministratori diretta a compiere
un’operazione con gli effetti accennati. Ritenere in contrario, e circoscrivere il recesso al solo dissenso a
decisioni dei soci sul compiere simili operazioni, significherebbe rendere quanto meno problematica la
tutela del socio a fronte di una sempre possibile violazione della riserva legale ai soci delle decisioni in
oggetto, stante il vuoto di disciplina in tema di s.r.l. — parzialmente colmato in materia di s.p.a. dall’art.
2388 c.c. — circa la legittimazione del socio ad impugnare le decisioni degli amministratori. [...]”.

7 GUERRERA F. in CIAN M, GIANNELLI G., GUERRERA F., NOTARI M. e PALMIERI G., Le
decisioni dei soci. Le modificazioni dell’atto costitutivo, op. cit., p. 249; nello stesso senso BUTTURINI
P., op. cit., p. 354, il quale osserva che “per quanto il primo interessato sia il titolare dei particolari
diritti, la rilevante modifica di questi legittima al recesso anche gli altri soci, per i quali é importante la
permanenza dell’assetto dei particolari diritti originariamente pattuito: per esempio, il riconoscimento di
prerogative di natura amministrativa ad un socio potrebbero essere stato non solo accettato, ma anche
voluto dagli altri in virtu di un rapporto d fiducia con costui. In base a quanto detto, non sembra
condivisibile I’opinione che, con riferimento ai particolari diritti sull’amministrazione, reputa abilitato al
recesso solo un socio amministratore; essa presta il fianco anche ad un’ulteriore critica, poiché non pare
coerente con la possibilita che siano assegnati anche ad un socio non amministratore particolari diritti
sull’amministrazione, come quello di autorizzare certe operazioni”.
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La ratio di questa causa di recesso trova il suo fondamento nella spiccata natura
personalistica della societa a responsabilita limitata: il legislatore, invero, ha ritenuto
che i1 soci dissenzienti, anche se non toccati in via diretta nei loro diritti, possano
recedere dalla compagine sociale nella quale gli originari equilibri interni siano stati
mutati in conseguenza del compimento di operazioni che, direttamente o
indirettamente'”®, vadano ad incidere in modo significativo sui diritti di partecipazione
di cui si tratta'®”.

Per concludere, nell’ipotesi in cui vengano modificati in misura “rilevante” i
particolari diritti di partecipazione riguardanti I’amministrazione e la distribuzione degli
utili, attribuiti in sede di atto costitutivo ad alcuni soci ai sensi dell’art. 2468 c.c., terzo
comma, ove non diversamente previsto nell’atto costitutivo, la modifica ¢ consentita
solo con il consenso di tutti i soci, salvo il diritto di recesso del socio dissenziente; il che
conferma la particolare importanza attribuita dal legislatore a pattuizioni che tendono a
privilegiare partecipazioni ritenute dai soci necessarie € comunque significative per la

vita della societa®®.

Passiamo ora all’analisi delle altre cause di recesso previste per la societa a

5201
a

responsabilita limitata, anch’esse caratterizzate da inderogabilita™ ma stabilite da altre

disposizioni di legge diverse dall’art. 2473 c.c.

"% PERRINO M., op. cit., p. 821 ss., sostiene che, con “riguardo in particolare alle modifiche di tali
situazioni soggettive dei soci, la causa di recesso in esame sembra poter riguardare: non solo i casi di
diretta modifica dei diritti particolari decisa a maggioranza, in quanto autorizzata da apposita clausola
statutaria in tal senso [...], bensi anche i casi di modifica indiretta, ipotesi cioe di decisione, anziché di
diretta modifica, piuttosto di compiere un’operazione da cui la modifica consegua quale suo ulteriore
effetto, una decisione percio assunta comunque a maggioranza [...], cui il rimedio del recesso soccorre
comunque nel senso di offrire tutela al socio pur non ricorrendo i presupposti [...] per attivare il
rigoroso sistema di tutela assicurato dalla regola legale dell’unanimita (almeno, la dove non derogata da
clausole di modificabilita a maggioranza)”; ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata.
Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 794, sostiene che I’ipotesi di recesso in oggetto, “si riferisce proprio alle c.d.
modificazioni indirette dei suddetti diritti, cioé a quelle manifestazioni di volonta che non tanto abbiano
come oggetto tali modificazioni, ma che, pur avendo oggetto diverso, comportino queste ultime come
effetto ulteriore o riflesso”. L’ Autore, alla nota 38, fornisce come esempio esplicativo il caso contemplato
da ABETE, I diritti particolari attribuibili ai soci di s.r.l.: taluni profili, in Soc., 2006, p. 295 ss., il quale,
in presenza di un diritto particolare del socio consistente nel potere di approvare la vendita di un
immobile sociale, accosta, all’ipotesi di eliminazione di tale diritto in via di modifica statutaria, quella di
“svuotamento” del medesimo diritto attraverso al vendita (sia pure decisa non dagli amministratori ma dai
soci ai sensi dell’art. 2479 c.c., primo comma, n. 5) del medesimo immobile.

7 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 175; GUERRERA F. in CIAN M, GIANNELLI G.,
GUERRERA F., NOTARI M. e PALMIERI G., Le decisioni dei soci. Le modificazioni dell’atto
costitutivo, op. cit., p. 249.

2% CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 143.

' VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e valutazione della partecipazione
del socio recedente, op. cit., p. 440.
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2.3.9 —i) la causa di recesso prevista dall’art. 34, sesto comma, d.Igs. 17

gennaio 2003, n. 5

L’art. 34, sesto comma, d.lgs. del 17 gennaio 2003, n. 5202

, prevede che le
modifiche dell’atto costitutivo, introduttive o soppressive di clausole compromissorie,
devono essere approvate dai soci che rappresentino almeno i due terzi del capitale
sociale. 1 soci assenti o dissenzienti possono, entro i successivi novanta giorni,
esercitare il diritto di recesso™”.

Innanzitutto, la disposizione in esame trova applicazione solo nei confronti dei soci
di societd che non facciano ricorso al mercato del capitale di rischio®™: ai sensi del
primo comma dell’art. 34, infatti, gli atti costitutivi delle societa, ad eccezione di quelle
che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio a norma dell’art. 2325-bis c.c.2”,
possono prevedere apposite clausole compromissorie che dispongano la devoluzione ad
arbitri di alcune o di tutte le controversie insorgenti tra i soci, o anche tra i soci e la
societa, che abbiano ad oggetto diritti disponibili relativi al rapporto sociale?’®.

Nella predisposizione della norma in oggetto, 1’obiettivo del legislatore non ¢ stato
quello di tutelare la minoranza dissenziente dall’imposizione della rinuncia della
giurisdizione statale, poiché in questo caso sarebbe stato sufficiente applicarla per la

sola introduzione, che ha per questo specifico effetto, mentre per la soppressione

22 11 decreto legislativo in oggetto & stato emanato in attuazione della legge delega 2001, n. 366, e

contiene disposizioni sulla definizione dei procedimenti “in materia di diritto societario e di
intermediazione finanziaria, nonché in materia bancaria e creditizia”.
2 In giurisprudenza, & stato affermato che “all’introduzione di una clausola compromissoria puo essere
equiparato il significativo ampliamento dell’oggetto di una clausola compromissoria gia esistente (che
equivale ad una introduzione di clausola per le materie nuove) con la conseguenza che il socio assente o
dissenziente puo esercitare il diritto di recesso contemplato dall’art. 34, comma 6, d.lgs. n. 5/2003”, cosi
Trib. Verona, 12 aprile 2005, in Giur. comm., 2007, II, p. 633. In dottrina, nello stesso senso,
BUTTURINI P., op. cit., p. 371 ss.; ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 56, il quale
rinvia a BISIGNANI A., Sub art. 34, in Processo, arbitrato e conciliazione nelle controversie societarie,
bancarie e del mercato finanziario a cura di ALPA G. e GALLETTO T., Milano, 2004, p. 239, che ritiene
che alla disciplina dettata dall’art. 34 sono soggette anche le semplici modifiche alle clausole
compromissorie preesistenti. Lo stesso autore (ACQUAS B.), rinvia inoltre a SOLDATI N., Le clausole
compromissorie nelle societa commerciali, Milano, 2005, p. 57, per il quale, invece, in caso di semplice
modifica della clausola compromissoria non spetterebbe al socio assente o dissenziente il diritto di
recesso.
294 In senso contrario, ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 55, rinvia a COLANTUONI
L., Sub art. 34, in La riforma del diritto soc. a cura di LO CASCIO G., I procedimenti, 2° ed. Milano,
2006, p. 436, nota 2, secondo il quale 1’esclusione delle societa che fanno ricorso al mercato del capitale
di rischio a norma dell’art. 2325-bis c.c. non appare del tutto condivisibile, considerato che in vari
ordinamenti stranieri anche le societa caratterizzate da un azionariato diffuso ricorrono all’arbitrato.
2% L’art. 2325-bis c.c. stabilisce che sono societa che fanno ricorso al mercato del capitale di rischio le
societa per azioni quotate in mercati regolamentati o diffuse fra il pubblico in misura rilevante.
2% ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 55; GRUPPO DI STUDIO EUTEKNE, op. cit.,
p. 43.
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nessuna specifica esigenza giustificava la deroga alle consuete maggioranze
dell’assemblea straordinaria, con in piu il diritto di recesso per i dissenzienti.

“E’, quindi, chiaro che scopo della previsione ¢ soprattutto quello di
regolamentare in maniera specifica il regime di risoluzione delle controversie
endosocietarie a seguito della creazione di quello speciale strumento che e il nuovo
arbitrato societario.

Se ¢ corretta questa riflessione, allora, non vi e dubbio che anche le modificazioni
della clausola statutaria debbano subire la stessa sorte, non soltanto per ragioni di tipo
sistematico, ma anche perché il cambiamento di aspetti rilevanti della clausola puo
mutare in senso sostanziale la sua operativita e gli effetti esplicati nei confronti dei
soggetti coinvolti”™®"’.

Un aspetto che differenzia questa norma dalle altre cause di recesso ¢ che non sono
legittimati al recesso né 1 soci astenuti né coloro che sono privi del diritto di voto. Cio
non appare giustificato e discende, probabilmente, da un mancato coordinamento con il
decreto che ha novellato la disciplina civilistica delle societa di capitali*”®.

A sostegno di cio, ¢ stato infatti affermato che nonostante il tenore letterale della
disposizione, si deve ritenere che anche gli astenuti possano recedere, poiché la
differente formulazione della norma in esame rispetto agli artt. 2437 e 2473 c.c. deriva
da un mero difetto di coordinamento; né paiono sussistere argomenti, oltre a quello
letterale, idonei a suffragare 1’opposta soluzione.

Non ¢ agevole, infatti, individuare nella delibera che introduce o elimina la causa
compromissoria profili tali da giustificare una sorta di onere di espressione del voto, che
potrebbe spiegare una voluta esclusione del diritto di recesso in capo agli astenuti,
specie considerando che tale onere non sussiste per molte altre delibere aventi oggetto
ben pill importante.

E’, pertanto, opportuno riconoscere la legittimazione al recesso anche in capo agli

astenuti per non introdurre una disparita di trattamento che pare ingiustificata, e quasi

sicuramente non voluta dal legislatore.

27 GENNARI F., L’arbitrato societario, in Tratt. di dir. comm. e dir. pubb. econ. diretto da GALGANO
F., vol. 51, Padova, 2009, p. 107 ss.

2% ASSONIME, op. cit., p. 10; ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op.
cit.,, p. 11; PAOLUCCI M.G., op. cit., p. 111, nota 366, sostiene che “il mancato richiamo ai soci astenuti
deve riferirsi ad un mero difetto di coordinamento e quindi anche a questi ultimi spetta il diritto di
recesso in caso di modifiche all’atto costitutivo introduttive o soppressive di clausole compromissorie”.
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Questa conclusione ¢ confermata dalla ormai generale assimilazione, tra astensione,
dissenso e assenza, oltre che ai fini della legittimazione a recedere, anche per quanto
riguarda I'impugnazione delle delibere assembleari annullabili*”’.

Inoltre, con riferimento alla previsione della norma che accorda alla maggioranza
qualificata di tanti “soci che rappresentino i due terzi del capitale sociale”, ¢ stato
osservato che “la norma prescrive che le modifiche dell’atto costitutivo avvengano sulla
base di un voto deliberato a maggioranza qualificata, sia per quanto concerne
Uintroduzione della clausola arbitrale sia per quanto concerne la sua soppressione, in
ragione dell’importanza che la modifica dello strumento di risoluzione delle
controversie comporta negli assetti sociali™*"’.

Infine, un’ultima osservazione va fatta con riguardo all’espressione “entro i
successivi novanta giorni”’ nei quali i soci assenti o dissenzienti possono esercitare il
diritto di recesso.

La suddetta previsione ¢ singolarem, in quanto I’art. 2437-bis, primo comma, c.c.,
stabilisce che “il diritto di recesso e esercitato mediante lettera raccomandata che deve
essere spedita entro quindici giorni dall’iscrizione nel registro delle imprese della
delibera che lo legittima”. L’unica interpretazione che si potrebbe dare a questa
differenza temporale ¢ quella per la quale il termine di novanta giorni sembra essere
stato modellato dal legislatore sul termine di impugnazione delle decisioni dei soci
previsto dall’art. 2479-ter c.c.*'?

Occorre poi stabilire da quale data decorrano questi novanta giorni: se cio¢ da

quella di adozione della delibera, o, come sembra piu probabile trattandosi di modifica

statutaria di societa di capitali, da quella di iscrizione della medesima nel registro delle

2 BUTTURINI P., op. cit., p. 370 ss.

210 ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 56, il quale rinvia a BISIGNANI A., Sub art. 34,
in Processo, arbitrato e conciliazione nelle controversie societarie, bancarie e del mercato finanziario a
cura di ALPA G. e GALLETTO T., Milano, 2004, p. 238. Con la riforma ¢ stato infatti superato
I’orientamento che prevedeva l'unanimita dei consensi, cosi MARASA’ G., Modifiche del contratto
sociale e modifiche dell’atto costitutivo, in Trattato Colombo-Portale, vol. VI, Torino, 1993, pag. 17 ss.
2 DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1380,
nota 70, afferma che fa eccezione “il termine di novanta giorni entro cui puo essere esercitato il recesso
del socio - non solo di s.p.a. e di s.r.l., ma anche di societa personali (si veda, Trib. Trento, 8 aprile 2004,
in Soc., 2004, p. 996) - in caso di introduzione o soppressione della clausola compromissoria ex art. 34,
d.lgs. n. 5/2003”.

22 CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 147; piu dubitativo RORDORF R., op. cit., p. 928, il
quale sostiene che “non é facile comprendere la ragione di una durata cosi eccedente rispetto a quella
prevista per ogni altra ipotesi di recesso”.

63



imprese®'?, in quanto solo da quest’ultima data la modifica prende effetto ai sensi

dell’art. 2436 c.c., quinto comma, richiamato per le S.r.1. dall’art. 2480 c.c.24

2.3.10 — j) la causa di recesso prevista dall’art. 2481 — bis c.c.

L’art. 2481-bis c.c., primo comma, attribuisce ai soci la facolta di sottoscrivere
I’aumento di capitale in proporzione alle quote da essi possedute e prosegue stabilendo
che Datto costitutivo puo prevedere 1’esclusione o la limitazione del diritto di
sottoscrizione consentendo la collocazione delle quote di nuova emissione a terzi: in tal
caso spetta ai soci che non hanno consentito alla decisione il diritto di recesso a norma
dell’art. 2473 c.c.*?

I1 legislatore, nell’introdurre questa causa di recesso, si ¢ basato sulla concezione
secondo cui “il socio che non abbia consentito a tale decisione [aumento di capitale con
offerta delle nuove quote di emissione a terzi] non sara costretto a subire la limitazione
o esclusione del suo diritto di sottoscrizione, qualunque sia l’interesse sociale che lo

. Lo . . g e . 216
esige, poiché egli potra esercitare il diritto di recesso”™ .

213 7 ANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 811, nota 86;
CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 147; PACIELLO A., op. cit., p. 1118; DI CATALDO V.,
op. cit., p. 244; RORDORF R., op. cit., p. 928. DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per
la liquidazione della quota, op. cit., p. 1380, nota 70, sottolinea inoltre che “la norma testé menzionata
non specifica se, nella fattispecie ivi prevista, per esercizio del recesso debba intendersi la spedizione
della raccomandata (o mezzo di comunicazione equipollente) dal socio alla societa, ovvero la sua
ricezione da parte di questa: tuttavia - attesa la nuova disposizione dell’art. 2437-bis, comma 1, c.c. -
sarei dell’avviso che, anche in questo caso, rilevi il momento dell’inoltro della dichiarazione di recesso”.
% In questo senso ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 58, il quale, affermando la
singolarita della norma di cui all’art. 34, sostiene che “una modificazione statutaria, in quanto tale,
rientra nell’alveo dell’art. 2436 c.c., che impone al notaio che ha verbalizzato la delibera di modifica
dello statuto di provvedere alla sua iscrizione nel registro delle imprese. L’art. 2436, 5° co., c.c.,
stabilisce che la deliberazione non produce effetti se non dopo la sua iscrizione. A questa stregua appare
di non agevole interpretazione la previsione dell’art. 34 che statuisce che il diritto di recesso sia
esercitato entro i successivi novanta giorni. (...) L’unica interpretazione possibile, coordinando le norme
contenute negli artt. 2436 e 2437-bis, 1° comma, c.c. e 34 d.lgs. n. 5/2003, ¢ quella di far decorrere il
termine per l’esercizio del recesso dal novantesimo giorno successivo all’iscrizione nel registro delle
imprese della deliberazione che abbia introdotto, soppresso o modificato la clausola compromissoria
nello statuto sociale”.

25 RACUGNO G., Le modificazioni del capitale sociale nella nuova s.r.L., in Riv. soc., 2003, p. 827, il
quale osserva che il recesso compete anche in caso di esclusione parziale del diritto di opzione;
ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 10, secondo cui “questa
causa di recesso sussiste solo se l’atto costitutivo prevede espressamente la possibilita di offrire
aumento di capitale direttamente ad un soggetto non socio. Il legislatore pone un limite ragionevole
all’autonomia statutaria, disponendo che [’atto costitutivo non puo prevedere [’offerta diretta a terzi
dell’aumento di capitale nel caso di riduzione del capitale al di sotto del minimo legale e di successiva
ricapitalizzazione della stessa”. Un’interpretazione “storica” ¢ quella di LECIS C. in ACQUAS B. e
LECIS C., op. cit., p. 178 ss., il quale rinvia a CERRATO S.A., Aumenti di capitale e diritti del socio di
s.r.l., in Le nuove s.r.l., diretto da SARALE M., Bologna, 2008, p. 865, che sostiene che la disciplina
della norma in oggetto si potrebbe riconnettere alla analoga previsione contenuta, per le societd anonime,
nell’art. 158, secondo comma, dell’abrogato Codice di commercio del 1882.

21 TANNELLO G., Sub Art. 2481-bis c.c., in CARESTIA A., DI DAMATO S., IANNELLO G., LO
CASCIO G., MANZO G., PIETRAFORTE T., Societa a responsabilita limitata, in La riforma del diritto
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In altri termini, il recesso costituisce il contrappeso al diritto del socio di mantenere
il rapporto con cui partecipa al capitale sociale della societa; di qui la possibilita di
recedere per il socio dissenziente in ordine alla decisione della maggioranza di offrire,
anche soltanto in parte, le quote di nuova emissione a terzi'’.

Quindi, si puo affermare che nella societa a responsabilita limitata il meccanismo di
salvaguardia consente comunque al socio di conservare il valore patrimoniale della
propria partecipazione ma non attraverso la conservazione della qualita di socio e
I’incremento patrimoniale della societa (che puo anche mancare, non essendovi obbligo
di sovrapprezzo) quanto incentivando il recesso che, attesa I’assenza di un mercato delle
quote, diventa 1’unica strada percorribile e perd con un costo non indifferente a carico
della societa'®.

E inoltre lecito ritenere che “nel caso in cui atto costitutivo originariamente nulla
dica in merito alla limitazione dell’esercizio del diritto di opzione, 'introduzione di una
simile clausola, come pure la decisione relativa alla singola deliberazione di aumento
di capitale sociale con esclusione, totale o parziale, del diritto di opzione, necessitano
della maggioranza per essere considerate valide™"’.

Coerentemente al disposto dell’art. 2473 c.c., primo comma, legittimati ad
esercitare il diritto di recesso sono 1 soci “che non hanno consentito alla decisione” di
escludere il diritto di sottoscrizione, dunque, non solo ai soci assenti o dissenzienti, ma
anche quelli astenuti®*.

Un ulteriore aspetto da sottolineare sorge nel caso in cui ’operazione di aumento

del capitale sociale ex art. 2481-bis c.c. sia effettuata a seguito di una precedente

societario, a cura di Milano, 2003, p. 291, ritiene applicabile la suddetta disciplina anche quando il
deliberato aumento di capitale sociale sia da attuarsi mediante conferimento in natura. ASSOCIAZIONE
DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 10, ritiene che “la ratio di questa norma é
quella di tutelare il socio di minoranza che, in assenza di questa disposizione potrebbe vedersi
estromesso dalla societa, ove si tratti di azzeramento del capitale, oppure veder ridotta sostanzialmente
la sua quota percentuale di partecipazione”.

" RACUGNO G., op. cit., p. 828. Secondo VENTORUZZO M., Recesso da societd a responsabiliti
limitata e valutazione della partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 444, la disciplina di questa
norma ben si coniuga con la salvaguardia degli assetti proprietari rispondendo ad una logica non dissimile
da quella alla base del recesso in ipotesi di fusione o scissione di societa che comportino un’alterazione
soggettiva della compagine societaria e si giustifica, altresi, con la mancata previsione del sovrapprezzo
di emissione in caso di aumento di capitale sociale con esclusione del diritto di opzione. Nello stesso
senso BUTTURINI P, op. cit., p. 382, note 115 e 116.

28 GIANNELLI G. in CIAN M, GIANNELLI G., GUERRERA F., NOTARI M. e PALMIERI G., Le
operazioni sul capitale, op. cit., p. 319.

* LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 178, il quale rinvia a RENNA L., L’esercizio dei
diritti sociali in ipotesi di sequestro di azioni o quote e la violazione del diritto di opzione come causa di
annullabilita della delibera, in Contr. e Imp., 2010, p. 347.

220 MASTURZI S., op. cit., p. 89 ss.; secondo la Comm. del Consiglio Not. di Milano, massima n. 74 del
Convegno del 25 novembre 2005, sono legittimati a recedere tutti i soci cui non venga offerto il diritto di
opzione in sede di aumento di capitale sociale.

65



riduzione del capitale sociale per perdite ex art. 2482-ter c.c.: in questo caso, I’art. 2481-
bis c.c. stabilisce che non ¢ possibile offrire le quote di nuova emissione a terzi, anche
quando I’atto costitutivo preveda in generale tale possibilita.

In questo senso, la norma di cui all’art. 2481-bis c.c., diretta a tutelare il socio da
possibili abusi della maggioranza in un momento di crisi della societa, ¢ posta a rigido
presidio del diritto del socio a sottoscrivere gli aumenti in proporzione alla quota di
partecipazione posseduta, che assume particolare importanza soprattutto nel caso di
perdite che azzerino il capitale sociale.

Resta perod da valutare “quali alternative la norma lasci alla societa nel caso in cui
il socio non intenda comunque partecipare alla sottoscrizione del capitale sociale o alla
sua ricostituzione: in questi termini, sembrerebbe potersi concludere che spetti
comunque al socio il diritto di recedere e di ottenere la liquidazione della sua quota™*'.

Un’ultima osservazione a riguardo va fatta confrontando la disciplina della S.p.A.
con quella della S.r.l.: infatti, quest’ipotesi di recesso ¢ prevista solo per quest’ultimo
tipo societario. La mancata previsione nella disciplina della S.p.A. di una simile ipotesi
di recesso ¢ giustificata dal fatto che al socio che non abbia concorso alla deliberazione
di aumento di capitale sociale ¢ riconosciuto comunque un maggior grado di tutela
derivante dallo speciale procedimento da seguire per la decisione di aumento di capitale
(apposita relazione degli amministratori, intervento del collegio sindacale, maggioranze

rafforzate, etc.)zzz.

2.3.11 - k) le cause di recesso previste dall’art. 2497 — quater c.c., primo

comma

La riforma ha altresi introdotto specifiche disposizioni in tema di diritto di recesso
anche nel contesto della nuova disciplina dedicata ai gruppi di societa, e cioe di quelle
societa che sono soggette ad attivita di direzione e di coordinamento, secondo il dettato
dell’art. 2497-quater c.c. 223

L’introduzione della normativa per questo tipo di societa costituisce un’importante

novita per il nostro ordinamento e rappresenta 1’intento legislativo di assicurare che

! JANNELLO G., Sub Art. 2482-ter c.c., in CARESTIA A., DI DAMATO S., IANNELLO G., LO
CASCIO G., MANZO G., PIETRAFORTE T., Societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 309 ss.

2 ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 9-10.

3 Con la riforma si & preso atto della sempre maggiore diffusione dei gruppi di imprese e,
conseguentemente, ci si ¢ preoccupati di tutelare I’investimento del socio estraneo al gruppo di controllo.
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I’attivita di direzione e coordinamento contemperi 1’interesse del gruppo, delle societa
controllate e dei soci di minoranza di queste.

Il richiamo espressamente operato a tale disposizione sia dall’art. 2437 c.c., che
dall’art. 2473 c.c.?*, comporta che al socio di una societd che risulti soggetta ad attivita
di direzione e coordinamento sia riconosciuta una facolta di recedere piu ampia di
quella normalmente spettante al socio di una S.p.A. o di una S.r.l. sulla base della
specifica normativa di cui agli articoli sopra citati.

Anche nel contesto dei gruppi societari, quindi, la disciplina si ispira ad una
concezione del recesso che attribuisce al socio un maggior potere di negoziare la sua
permanenza all’interno della societa a fronte di rilevanti alterazioni del quadro
originario””.

Il legislatore ha individuato sostanzialmente tre ipotesi di recesso:

a) quando la societa o l’ente che esercita attivita di direzione e coordinamento
abbia deliberato una trasformazione che implica il mutamento del suo
scopo sociale ovvero una modifica del suo oggetto sociale consentendo
lesercizio di attivita che alterino in modo sensibile e diretto le condizioni
economiche e patrimoniali della societa soggetta ad attivita di direzione e
coordinamento. Innanzitutto, si evidenzia che la norma in esame prevede
I’esistenza di una forte connessione tra 1’attivita svolta da chi ¢ a capo del
gruppo e quella svolta dalla societa soggetta a direzione e coordinamento,
tanto che un mutamento dell’attivita della prima potrebbe causare una
“contrazione” dell’economia della seconda.

A riguardo, si sottolinea che si ha “cambiamento dello scopo sociale” nel
caso in cui la societa subisca una trasformazione eterogenea, vale a dire,
quando la societa capogruppo si trasforma mutando il proprio scopo da
lucrativo a mutualistico e viceversa. Si ha, invece, ‘“cambiamento
dell’oggetto sociale” quando mutano le attivita che la societa capogruppo ¢
chiamata, anche solo potenzialmente, a svolgere. Pertanto, il legislatore ha
previsto 1’ulteriore requisito dell’esercizio di attivita tali da incidere in modo

sensibile e diretto sulle condizioni economiche e patrimoniali della societa

2% Si precisa che questa disposizione non & richiamata solamente nella disciplina delle societa di capitali,
ma, come afferma PASQUARIELLO C., Il recesso nei gruppi di societa, Padova, 2008, p. 206, il
complesso di norme introdotto per la disciplina dei gruppi ¢ destinato ad abbracciare, in via generale,
tanto le societa di capitali quanto le societa di persone.

* STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 24.
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b)

controllata, proprio al fine di circoscrivere la possibilita di recesso”*®. Deve
essere comunque precisato che il cambiamento dell’oggetto sociale rileva ai
fini dell’esercizio del recesso solo quando vi sia un ampliamento e non
anche una restrizione dell’oggetto sociale, ritenendosi che solo nel primo
caso Vvi possa essere un’alterazione delle condizioni di rischio
dell’investiment0227;

quando a favore del socio sia stata pronunciata, con decisione esecutiva,
condanna di chi esercita attivita di direzione e coordinamento ai sensi
dell’art. 2497 c.c. .

Analizzando il dato letterale, la norma in questione prevede che la sentenza
di condanna sia pronunciata solo con una decisione esecutiva, e non anche
passata in giudicato®: ne deriva che sara sufficiente anche una provvisoria
esecutivita della decisione giudiziale per consentire al socio della societa
controllare di recedere.

all’inizio ed alla cessazione dell’attivita di direzione e coordinamento,
purché ne derivi un’alterazione delle condizioni di rischio dell’investimento.
La fattispecie in esame prende in considerazione i mutamenti che si
verificano e si impongono all’interno di una societa che decida di
entrare/uscire da un contesto di un gruppo: cosi, nel primo caso, 1I’impresa
societaria, inizialmente concepita e strutturata per operare sul mercato
autonomamente come ‘“monade”, deve modificare il suo modo di
relazionarsi con [’esterno e valutare fattori, interni e/o esterni, che
rappresentano comunque variabili nuove alle quali rapportarsi; stesse
riflessioni devono essere fatte anche nel secondo caso, ossia in caso di uscita
di una societa da un raggruppamento, per le indubbie alterazioni sulla

.. . . 230
condizione dell’azienda che il fenomeno produce™.

226 ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 239, il quale rinvia a GALLUCCI M., La
direzione e il coordinamento di societa, in La nuova s.p.a. e la nuova s.r.l. a cura di BAUCO C., Milano,
2004, p. 481.

*7 BUTTURINI P., op. cit., p. 366.

28 PASQUARIELLO C., op. cit., p. 153, sostiene che I’introduzione di questa disposizione ha come
scopo quello di completare il sistema di tutela risarcitoria improntato dal legislatore con la riforma.

¥ CHIAPPETTA F., op. cit., p. 517, nutre dei dubbi in quanto sostiene che “¢ discusso se occorra il
passaggio in giudicato della sentenza o se invece ne sia sufficiente l’esecutivita. Se si accoglie tale ultima
soluzione, ne deriva che il recesso resta fermo anche se la condanna, immediatamente esecutiva, venga
successivamente riformata o annullata in successivo grado di giudizio”.

9 PASQUARIELLO C., op. cit., p. 167.

68



Questa disposizione ¢ strettamente collegata a quanto previsto dall’art.

2497-bis c.c., primo e terzo comma, che pongono a carico degli

amministratori della controllata 1’obbligo di iscrivere nel Registro delle

Imprese I’inizio o la fine della soggezione della societa all’altrui direzione e

coordinamento. Per il socio di minoranza ¢ questo il momento in cui pud

venire a conoscenza della eterodirezione della sua societa. E’ stato tuttavia

evidenziato™' che il presupposto rilevante dovrebbe essere il fatto

dell’esercizio dell’attivita di direzione e coordinamento e non I’indicazione

e I’iscrizione presso il Registro delle Imprese, in modo da consentire

I’esercizio del diritto di recesso anche in caso di omissione dell’apposita
comunicazione da parte degli amministratori.

Un’ultima riflessione sulla norma dettata dall’art. 2497-quater c.c. riguarda il fatto

che non ¢ previsto nessun criterio circa i termini e modalita di esercizio del recesso, in

quanto I’articolo in questione si limita a richiamare, per quanto compatibili, la disciplina

dettata per la S.p.A. e per la S.r.1.>2%

2.3.12 - 1) la causa di recesso prevista dall’art. 2469 c.c., secondo

comma
Questa ipotesi di recesso catalogata all’art. 2469 c.c., secondo comma, stabilisce
che il socio possa recedere quando 1’atto costitutivo preveda:
a) I’intrasferibilita della partecipazione;
b) il trasferimento della partecipazione subordinato al mero gradimento degli
organi sociali, di soci o di terzi>>> ;

¢) condizioni o limiti che impediscano “nel caso concreto” il trasferimento

della partecipazione a causa di morte*”.

1 “Chi si orienta in questo senso ritiene che il socio potra recedere entro 30 giorni dalla conoscenza del
fatto, ma incombe su di lui I’onere di provare I’esercizio tempestivo del diritto”, cosi in ASSONIME, op.
cit., p. 10 ss.

2 ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 241. L’ Autore rinvia inoltre a WEIGMANN R.,
La nuova disciplina dei gruppi di societa: il punto di vista del giurista, in La riforma delle societa di
capitali. Aziendalisti e giuristi a confronto a cura di ABRIANI N. e ONESTI T., Milano, 2004, p. 163, il
quale sostiene a sua volta che “poiché I’ingresso in un gruppo di solito non avviene per deliberazione
assembleare, il recesso ¢ esercitabile entro trenta giorni dalla conoscenza del fatto da parte del socio.
Poiché gli amministratori devono iscrivere l’assoggettamento al gruppo nel registro delle imprese e tale
pubblicita ha efficacia dichiarativa verso ogni interessato, decorsi trenta giorni dall’iscrizione il socio
decade dalla facolta di esercitare il recesso, salvo che si dimostri che gia prima era pervenuto a
conoscere la novita, nel qual caso il termine avra scadenza anticipata”.

33 Si noti che nella societa per azioni il gradimento pud essere rimesso agli organi sociali e ad altri soci,
ma non a terzi.
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La norma in esame ¢ dotata di un notevole carattere innovativo, in quanto nella
precedente normativa si ammetteva la possibilita di introdurre una clausola di
intrasferibilita della quota nella S.r.l., ma si negava, allo stesso tempo, la possibilita di
attribuire, a fronte della intrasferibilita assoluta, il diritto di recesso, perché vigeva il
principio di tassativita delle ipotesi di recesso™".

Innanzitutto, ¢ bene sottolineare che la ratio di questa disposizione ¢ quella di
evitare che, per effetto di una clausola che limiti il trasferimento della partecipazione, il
socio diventi sostanzialmente “prigioniero” della societa: percido, ancora una volta il
diritto di exit viene utilizzato dal legislatore come strumento di tutela del socio di
minoranza il quale, a causa della rigidita della struttura societaria, correrebbe il rischio
di rimanere bloccato all’interno della compagine sociale®®.

Analizziamo ora singolarmente i tre vincoli elencati dall’articolo in oggetto che
consentono al socio di recedere:

a) nel caso in cui sia presente una clausola che preveda [I’assoluta

intrasferibilita della partecipazione & consentito al socio recedere: con

questa assunzione, il legislatore sembra abbia assicurato al socio una sorta

% Si noti che I'art. 3, secondo comma, lett. f della legge delega prevedeva la nullita delle clausole di
intrasferibilita non collegate alla possibilita di esercizio del recesso; il legislatore delegato ha
completamente modificato questo orientamento, prevedendo ex lege il diritto di recesso per i casi in
oggetto.

25 In giurisprudenza, Cass., 12 gennaio 1989, n. 93, in Giur. comm., 1990, I, p. 563; Trib. Udine, 7
luglio 1989, in Vita not., 1990, p. 577. In dottrina, MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p.
210, nota 17, pone inoltre il problema di stabilire se il diritto di recesso ex art. 2469 c.c. si applichi ipso
Jjure anche alle societa gia costituite prima dell’entrata in vigore della riforma che contengano nel proprio
statuto una clausola di intrasferibilita assoluta. Secondo 1’ Autore, il diritto di recesso in parola pud essere
applicato anche alle societa gia costituite.

Si segnala, inoltre, la posizione di REVIGLIONO P., Commento all’art. 2469 c.c., in Il nuovo diritto
societario a cura di COTTINO — BONFANTE — CAGNASSO — MONTALENTI, Bologna, 2004, p.
1823, secondo il quale, mentre prima della riforma era legittimo domandarsi se 1’introduzione o
I’eliminazione delle clausole stabilite dall’art. 2469 c.c., secondo comma, potessero essere adottate
secondo le maggioranze richieste per le modifiche dell’atto costitutivo o se fosse necessaria I’unanimita
dei consensi dei soci, in funzione della pretesa esistenza di un diritto individuale del socio alla libera
trasferibilitd della propria partecipazione, come tale intangibile senza il suo consenso, “oggi siffatta
impostazione non sembra riproponibile se si riflette sulla circostanza che l'esigenza di tutela della
posizione della sfera del singolo socio di fronte a decisioni potenzialmente lesive si realizza
essenzialmente mediante ’esercizio del diritto di recesso”.

26 CAGNASSO O., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 144, sostiene che “si tratta di una
disciplina pattizia che assimila la societa a responsabilita limitata alle societa di persone: in presenza di
essa la circolazione della partecipazione richiede una modificazione dell’atto costitutivo, probabilmente
da adottare con ['unanimita dei consensi. Il socio non risulta tuttavia prigioniero della propria
partecipazione: infatti puo esercitare il recesso con le modalita e gli effetti previsti dalla disciplina
generale di tale istituto, contenuta nell’art. 2473 c.c.”.
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di recesso ad nutum, in quanto basterebbe semplicemente che quest’ultimo

non possa alienare la sua quota per far scaturire il diritto di recesso’ ;

b) quando vi sia una clausola che subordini il trasferimento della

partecipazione al mero gradimento di organi sociali, di soci o di terzi, il
diritto di recesso consegue alla decisione che nega il gradimento, poiché
solo in questo modo si impedisce la circolazione della partecipazione.
Con riferimento al dato strettamente letterale, 1’espressione “mero
gradimento” utilizzata dal legislatore, sembra escludere, in primo luogo,
I’ipotesi in cui il trasferimento sia legato a degli elementi oggettivim; ed in
secondo luogo, I'ipotesi in cui sia imposto 1’obbligo di individuare un
acquirente, che naturalmente potra far capo soltanto agli altri soci o ad un
terzo, non alla societa, dal momento che per la S.r.l. sussiste il divieto di
acquisto di partecipazioni propriem;

¢) l'ultimo vincolo contemplato dall’art. 2469 c.c., secondo comma, tratta la
questione inerente all’intrasferibilita della partecipazione a causa di morte
del socio**’. La norma mira in sostanza ad attribuire il diritto di recesso
all’erede del socio defunto nel caso in cui vi siano delle clausole che
limitino la trasferibilita della partecipazione posseduta dal de cuius™
In proposito, si osserva che attribuire il diritto di recesso agli eredi del socio
defunto ¢ un’espressione “impropria”, perché per poter recedere bisogna
essere soci, cioe essere parte del rapporto societario: I’erede in quanto tale ¢
un soggetto estraneo al vincolo societario, € dunque, alla luce della
disposizione letterale, non potrebbe esercitare il diritto di recesso. Ma ¢

altresi vero che chi era parte del rapporto, il de cuius, non ¢ pil in vita, e

non potra certo recedere. Ne deriva che il recesso spettante agli eredi si

T MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 211, sostiene che il diritto di recesso & diretto a
consentire al socio di realizzare comunque il valore economico della partecipazione in qualsiasi
momento, come avrebbe potuto fare se la partecipazione fosse stata liberamente commerciabile.

*® MALTONI M., Commento all’art. 2469 c.c., in Il nuovo dir. delle soc. a cura di MAFFEI ALBERTI
A., Padova, 2005, p. 1843.

29 CAGNASSO 0., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 145.

0 A riguardo, si evidenzia che la disciplina dettata per i trasferimenti inter vivos e per quelli mortis causa
¢ differente: infatti, ’intrasferibilita della quota per atto inter vivos determina ’insorgenza del diritto di
recesso in favore di qualsivoglia socio indipendentemente dalla circostanza che abbia, o non, contribuito
alla introduzione del vincolo statutario; mentre, nel caso di trasferimenti mortis causa il diritto di recesso
compete solamente agli eredi del socio defunto.

! ZAGANELLI V.C., La riforma delle societa, sub art. 2469, collana diretta da SANDULLI M. e
SANTORO V., 2003, p. 65, sostiene che le clausole che potrebbero limitare la trasferibilita della
partecipazione del socio defunto potrebbero essere quelle per le quali il trasferimento potrebbe essere
effettuato, per esempio, solo in presenza di eredi maschi.
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configura come una sorta di diritto di ricevere una somma come
liquidazione della quota del defunto®*?,

Si precisa, infine, che in quest’ultimo vincolo previsto dall’art. 2469 c.c.,
nel tempo intercorrente fino alla scadenza del termine statutario, agli eredi
non sembrano potersi attribuire 1 diritti patrimoniali ed amministrativi
connessi allo status socii del defunto: ad essi, infatti, spettera solamente la
mera aspettativa a vedersi liquidato il valore patrimoniale della

partecipazione al momento della richiesta di rimborso”*’.

Un’ultima riflessione sulla norma in oggetto ¢ quella per la quale lo statuto della
societa potrebbe “vietare” I’esercizio del diritto di recesso per un termine non superiore
a due anni***.

La presenza di questa limitazione temporale trova giustificazione nel fatto di evitare
dei riflessi negativi sulla stabilita della societa, ma anche per impedire un uso improprio
del diritto di recesso, che deve essere utilizzato solamente come strumento di tutela

della minoranza, e non per altre finalita.

2.3.13 — m) la causa di recesso prevista dall’art. 5, d.lgs. 30 maggio

2008, n. 108

Questa particolare ipotesi di recesso ¢ stabilita sia per la S.r.l. che per la S.p.A. e
consente al socio di poter uscire dalla compagine societaria nei casi stabiliti dall’art. 5,

d.lgs. 30 maggio 2008, n. 108**.

242 VENTORUZZO M., I criteri di valutazione delle azioni in caso di recesso del socio, op. cit., p. 448
ss.; MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 213, precisa inoltre che per la liquidazione della
quota agli eredi ci si debba avvalere degli analitici criteri di liquidazione dettati dalla art. 2473 c.c. per il
recesso. Nello stesso senso CAGNASSO O., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 147,
BUTTURINI P, op. cit., p. 392.

¥ MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 214.

2% MORANO A., op. cit., p. 327, osserva che la norma in esame sarebbe suscettibile di una
interpretazione estensiva nel senso che la specifica limitazione temporale sarebbe da riconoscere anche
nell’ipotesi di ingresso di un nuovo socio a seguito di acquisto della partecipazione anziché di sua
sottoscrizione in sede di aumento del capitale, dal momento che, nell’uno e nell’altro caso, le esigenze di
stabilita della partecipazione che giustificano sul piano astratto la temporanea limitazione del diritto di
recesso del socio impedito di cedere la propria partecipazione sembrano meritevoli di una eguale
disciplina.

A tal riguardo, si evidenzia che per la S.p.A. lart. 2355-bis c.c. prevede la possibilita di limitare,
mediante clausola statutaria, il trasferimento delle azioni ovvero anche di vietarne il trasferimento per un
periodo non superiore a cinque anni, senza la possibilita di recedere.

* Lart. 5, d.Igs. 30 maggio 2008, n. 108, prevede che “nel caso in cui la societa risultante dalla fusione
transfrontaliera sia una societa di altro Stato membro, ha diritto di recedere dalla societa italiana
partecipante alla fusione transfrontaliera il socio non consenziente. Le modalita di esercizio del recesso e
di determinazione del valore delle azioni o delle quote sono disciplinate dalle norme del codice civile
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La ratio di questa ipotesi sta nel fatto che la norma vuole riconoscere al socio non
consenziente il diritto di recedere quando, per effetto di una fusione “transfrontaliera”,
la societa risultante potrebbe essere soggetta a delle norme di un altro ordinamento
giuridico diverso da quello cui era precedentemente assoggettata la societa italiana
incorporata o fusa in societa di altro Stato membro della Comunita Europea®*®.

In sostanza, la vera ragione sulla quale si basa questa causa di recesso ¢
fondamentalmente la stessa che sostiene la previsione contenuta nell’art. 2473 c.c in
caso di trasferimento della sede all’estero®*’.

La norma ¢ inoltre giustificata dalla previsione dell’art. 4, secondo comma, della
direttiva comunitaria del 26 ottobre 2005, n. 2005/56/CE, nel quale si stabilisce che
“uno Stato membro puo, in caso di societa partecipanti a una fusione transfrontaliera
cui applica la sua legislazione, adottare disposizioni volte ad assicurare una protezione
adeguata dei soci di minoranza che si sono opposti alla fusione transfrontaliera”248.

Un’ulteriore osservazione va fatta analizzando il dato letterale dell’art. 5, d.Igs. 30
maggio 2008, n. 108: nel testo della norma in oggetto, infatti, si parla solamente di soci
non consenzienti, per cui si devono intendere compresi non solo i dissenzienti, ma
anche gli assenti e gli astenuti**.

Per concludere, come per 'ipotesi che consente al socio di recedere in caso di
trasferimento della sede all’estero, anche per I’ipotesi di recesso prevista dall’art. 5,
d.lgs. 30 maggio 2008, n. 108 si nutrono delle perplessita: ad oggi, infatti,
un’omogeneizzazione a livello comunitario dei paesi della Comunita Europea anche sul
piano della disciplina delle societa, si crede debba essere doverosa. In questo modo si
limiterebbero (ma anche si eliminerebbero) molte delle difficolta e criticita che sorgono

nei casi di trasferimento all’estero o di fusione transfrontaliera.

2.4 — Le modalita per ’esercizio del recesso
Una volta identificate le cause di recesso nella S.r.1., occorre stabilire quale ne sia la

disciplina. Con specifico riferimento alle modalita d’esercizio del diritto di recesso, il

applicabili alla societa da cui si recede. Sono salve le altre cause di recesso previste dalla legge o dallo
statuto.”.

6 ACQUAS B. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 60.

7 FERRARA F. jr e CORSI F., op. cit., p. 691.

¥ In proposito, BENEDETTELLI M.V., Le fusioni transfrontaliere, in Il nuovo dir. delle soc. Liber
amicorum Gian Franco Campobasso diretto da ABBADESSA P. e PORTALE G.B., v. 4, Torino, 2007,
p. 365 ss.

29 BERTOLOTTI A., La disciplina del recesso e dell’esclusione, in Il nuovo dir. soc., Bologna, 2009, p.
1166 ss.
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legislatore della riforma ha completamente omesso una puntuale disciplina a riguardo:
P’art. 2473 c.c. stabilisce infatti che le modalita dovranno essere fissate dall’atto
costitutivo, dunque, rimesse alla libera autonomia delle parti.

Innanzitutto viene da chiedersi che cosa succeda nel caso in cui lo statuto nulla dica
in proposito: infatti, potrebbero crearsi degli enormi problemi interpretativi nel
momento in cui il socio manifesti la propria volonta di uscire dalla societa esercitando il
diritto di recesso seguendo le norme stabilite nell’atto costitutivo o, in difetto, da quello
che discende dall’interpretazione data dal socio stesso al momento in cui esercita /’exit.

In generale, sembra comunque potersi affermare che, per I’esercizio delle modalita
del recesso, possa essere applicata in via analogica la disciplina dettata dall’art. 2437-bis
c.c. in materia di societa per azioni>'.

Si precisa, pero, che 1’analogia potra essere applicata tutte le volte in cui la norma
della disciplina per la S.p.A. che si vuole prendere in prestito non sia:

a) unanorma eccezionale;
b) unanorma la cui applicazione ¢ esclusa dal tipo societario;
¢) una norma invece che nella S.r.l. richiama in modo evidente la disciplina

T 251
delle societa di persone o

9 MASTURZI S., op. cit., p. 89; CIACCIA N., op. cit., p. 209; ANNUNZIATA F., op. cit., p. 515;
MAGLIULO F., Il recesso e [’esclusione, op. cit., p. 224; SALVATORE L., op. cit., p. 643;
ASSOCIAZIONE DISIANO PREITE, op. cit., p. 260; STASSANO G. - STASSANO M., op. cit., p. 45
ss.; VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e valutazione della partecipazione
del socio recedente, op. cit., p. 454 ss.; REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita
limitata, op. cit., p. 296 ss. A sostegno di questa tesi, si segnala la posizione di CALLEGARI M., op. cit.,
p. 244 ss., il quale osserva che “I’applicazione dell’art. 2437-bis c.c. quale disciplina di default pare
preferibile: essa sembra tra il resto contenere regole uniformi, in qualche modo compatibili con tutti i
tipi societari; né pare che, con riferimento ai profili considerati, possano venire in rilievo tratti peculiari
della s.r.l. che ostino ad un’applicazione estensiva o analogica della richiamata disciplina”; e di
PICARONI E., Recesso del socio collegato alla durata indeterminata del vincolo sociale e strumenti di
reazione della societa, in Soc., 2007, p. 1482, in quale afferma che “a fronte di una disciplina di dettaglio
particolarmente scarna, si ripropone per l'interprete la questione dell utilizzabilita, per analogia, delle
norme dettate in tema di s.p.a., quando manchino precise regole statutarie. Rispetto al passato,
I’operazione presenta maggiori difficolta in ragione della diversificazione molto netta che la riforma ha
voluto creare tra il modello della s.r.l. e quello della s.p.a.”. Diversa ¢ la posizione di PETRAZZINI B.,
Clausole di esclusione e sull’esercizio del recesso alla prova della giurisprudenza, in Giur. it., 2009, p.
1967, il quale osserva che le modalita di comunicazione del recesso dovranno essere disciplinate in modo
tale da non rendere troppo gravoso 1’esercizio, in virtu di una regola che, sancita in modo espresso per le
S.p.a. dall’art. 2437 c.c., ultimo comma, ¢ in ogni caso ricavabile anche per le S.rl. (a prescindere
dall’applicazione analogica della norma ex art. 2437 c.c.) dal rispetto del principio di esecuzione del
contratto di societa secondo correttezza e buona fede.
Anche la giurisprudenza sembra essersi orientata in questo senso: infatti, Trib. Trapani, 21 marzo 2007,
in Giur. comm., 2009, I, p. 524, ha affermato che “in difetto di regolamentazione statutaria delle modalita
e dei termini per I’esercizio del diritto di recesso del socio di una societa a responsabilita limitata, la
disciplina del recesso si ricava, per analogia, da quella dettata dalle nuove disposizioni di legge per le
societa per azioni”.
*' PARMIGGIANI 8., La dichiarazione di recesso del socio di s.r.l., in Giur. comm., 11, 2009, p. 544.
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Una volta affermata la possibilita di applicazione analogica della norma dettata
dall’art. 2437-bis c.c., sorge il problema di determinare se la dichiarazione di recesso
abbia carattere recettizio, tenuto conto che 1’articolo in questione prevede che il diritto
di recesso sia esercitato con lettera raccomandata.

Per quanto riguarda il carattere recettizio della dichiarazione, come gia stabilito nel
corso del primo capitolo, non vi sono dubbi®?,

Per quel che concerne invece la forma della dichiarazione di recesso, si sono
formate sostanzialmente due posizioni:

- la prima, strettamente collegata alla normativa dettata dall’art. 2437-bis c.c.,
prevede che 'unica forma piu idonea per la dichiarazione di recesso sia la
lettera raccomandata® 3;

- la seconda sostiene invece che, oltre alla classica lettera raccomandata, la
comunicazione di recesso possa essere effettuata mediante qualsiasi forma,
come, per esempio, il fax, la posta elettronica con firma digitale, il
telegramma, la notifica dell’ufficiale giudiziario ed anche la posta celere. Si
ritiene che questa sia la tesi da preferire, in quanto cerca di adattare il
dettato normativo alla realta d’oggi, che vede un enorme sviluppo dei mezzi
tecnologici nel campo delle comunicazioni. In altri termini, considerare non
solamente la lettera raccomandata, ma anche altri mezzi di comunicazione
per la dichiarazione di recesso significa assumere una posizione di stampo

. .o - . .. . .254
decisamente pill innovativo ed in linea con i tempi®>*.

»2 DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 307; DOMENIGHINI A., op.
cit., p. 683, osserva che il recesso come atto unilaterale recettizio che deve essere ricevuto dalla societa di
appartenenza, non richiede una formale accettazione di controparte e una volta notificato, non puo essere
revocato dal dichiarante.

In giurisprudenza, Trib. Milano, 5 febbraio 2009, in Giur. it., 2009, p. 1264, ¢ stato affermato che “¢
illegittima la clausola statutaria che, nel disciplinare le modalita di esercizio del recesso, imponga al
socio che intende recedere ’onere di darne comunicazione a tutti i soci, a tutti gli amministratori ed a
tutti i componenti del collegio sindacale”.

3 SALVATORE L., op. cit., p. 643; ASSOCIAZIONE DISIANO PREITE, op. cit., p. 260; MASTURZI
S., op. cit., p. 89; VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e valutazione della
partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 454 ss.; ANNUNZIATA F., op. cit, p. 515;
REVIGLIONO P., 1l recesso nella societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 296 ss.; ZANARONE G.,
Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 815; MAGLIULO F., Il recesso e
P’esclusione, op. cit., p. 224, sostiene che l'utilizzo della lettera raccomandata lo si perviene non
solamente mediante 1’applicazione analogica delle regole dettate per la S.p.A., ma anche dal momento
che I’art. 2479-bis c.c., regolante le modalita di convocazione dell’assemblea dei soci di S.r.l., prevede
per la convocazione della stessa la forma della lettera raccomandata.

“%* DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1372,
nota 24; SANTOSUOSSO D.U., op. cit., p. 190; ASSONIME, op. cit, p. 15; AGRUSTI G. e
MARCELLO R., op. cit., p. 570, secondo i quali vige il principio della liberta delle forme; nello stesso
senso TANZI M., op. cit., p. 1538, il quale afferma che “salva diversa disposizione dell’atto costitutivo,
la forma della dichiarazione é libera. Il socio potra avvalersi di qualsiasi mezzo di trasmissione, persino

75



Occorre svolgere un’ulteriore riflessione con riguardo al contenuto minimo della
dichiarazione: si ritiene che dovranno essere sostanzialmente indicate almeno la
provenienza del socio (che dovra essere certa in modo inoppugnabile), la causa addotta
a giustificazione del recesso e la manifesta ed inconfutabile volonta del dichiarante di
esercitare il diritto di recesso™".

Infine, vi ¢ la questione riguardante il momento in cui la dichiarazione di recesso
diventa efficace: in altri termini, si tratta di capire se rileva, ai fini dell’efficacia, il
momento di spedizione o quello di ricezione da parte della societa.

Nel silenzio dello statuto, sembra doversi preferire la tesi per la quale la
dichiarazione di recesso acquisti efficacia non piu nel momento di ricezione, ma nel
momento della spedizione della lettera raccomandata o del mezzo di comunicazione

equipollente alla societa®®.

2.5 — I termini per ’esercizio del recesso

Come per le modalita, anche con riferimento ai termini per 1’esercizio del diritto di
recesso nulla ¢ stato previsto dal legislatore in tema di S.r.1.

E’ inevitabile, dunque, che anche in questo caso, come successo in precedenza con
riguardo alle modalita di esercizio del recesso, sorgano dei dubbi inerenti alla possibilita
di applicazione analogica della disciplina dettata dall’art. 2437-bis c.c.

Per coerenza con quanto stabilito nel precedente paragrafo, si deve pervenire che la
norma dettata per la S.p.A. trovi applicazione anche nella S.r.1., con la conseguenza che

il diritto di recesso dovra essere esercitato entro quindici giorni dall’iscrizione nel

renderla oralmente agli amministratori. In ogni caso pare necessario che il socio esprima la propria
volonta in modo in equivoco ed opportuno che essa trovi evidenza documentale al fine della prova di
essere stata effettivamente manifestata nei termini prescritti e, quindi, di evitare una contestazione di
esercizio tardivo”.

In giurisprudenza, Cass., 3 gennaio 1998, in Soc., 1998, n. 12, p. 773; App. Milano, 13 maggio 2003, in
Soc., 2004, p. 622, ¢ stata ammessa addirittura la forma della consegna della dichiarazione di recesso a
mani presso la sede della societa destinataria, di cui sia ovviamente possibile fornire la prova in modo
certo ed inequivoco.

5 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit, p. 190; ZANARONE G., Della societd a
responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 816.

»® CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 147; DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e
credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1380, sottolinea inoltre che, eventuali ritardi o
inconvenienti successivi alla spedizione della comunicazione, non arrecherebbero alcun pregiudizio al
socio recedente.

In senso contrario, ma con riferimento alla precedente normativa contenuta nell’art. 2437, in
giurisprudenza, Cass., 3 novembre 1998, n. 12, si era affermato che, entro il termine breve di tre giorni
previsto dall’art. menzionato, la dichiarazione di recesso doveva essere portata a conoscenza della societa
e non soltanto inviata dal recedente; nello stesso senso Trib. Roma, 11 maggio 2005, n. 10720.
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Registro delle Imprese™ " della delibera che lo legittima, ovvero, trattandosi di un fatto

diverso da una delibera, entro trenta giorni dalla sua conoscenza da parte del socio™®.

La presenza di un termine finale entro il quale esercitare il recesso ¢ necessaria non
tanto per dare certezza ai rapporti giuridici sottesi all’istituto della prescrizione (il
recesso rientra tra i diritti derivanti dai rapporti sociali, quindi si prescrive in cinque
anni ex art. 2949 c.c.), quanto perché la permanenza sine die della societa
nell’incertezza circa 1’esercizio o meno del recesso potrebbero pregiudicarne
I’ operativita, anche a danno dei terzi>>".

Dunque, con riferimento ai termini di esercizio del diritto di recesso per la S.r.l.,
anche se il legislatore non ha previsto nulla di puntuale come nella S.p.A., si tende a
fare ricorso all’art. 2437-bis c.c. quando la struttura della S.r.l. lo permette, tenendo
comunque presente che il legislatore ha espressamente disciplinato alcune fattispecie;

infatti:

»7 Si nota perd che non tutte le decisioni che legittimano il recesso nella S.r.l. sono soggette ad iscrizione
nel registro delle Imprese; il riferimento ¢ alle operazioni che comportano una sostanziale modificazione
dell’oggetto sociale o una rilevante modificazione dei diritti personali. In questi casi, si tende a far
decorrere i quindici giorni dalla trascrizione della delibera nel libro delle decisioni dei soci. In proposito,
si veda TANZI M., op. cit., p. 1537.

2% MASTURZI S., op. cit., p. 89; VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e
valutazione della partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 454 ss.; STELLA RICHTER M., op. cit.,
p. 408; CARESTIA A, Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 147; ASSOCIAZIONE DISIANO PREITE, op. cit.,
p. 260; REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 296 ss.;
ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 811. In termini
diversi, STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 45, secondo i quali i termini previsti per la
presentazione della comunicazione di recesso possono “essere diversi rispetto a quelli previsti dal codice
per la societa per azioni, ma é da ritenere che possono essere piii estesi ma non pii restringenti di questi
ultimi”. LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 191, che rinvia a BIANCHI G., Il diritto di
recesso nella societa a responsabilita limitata, in Soc., 2007, p. 940, il quale sostiene invece che 1’atto
costitutivo puo fissare un termine diverso da quello indicato nella disciplina della S.p.A., ma sottolinea
inoltre che una riduzione troppo drastica, tale da ostacolare 1’esercizio del recesso, non sarebbe
consentita, mentre 1’estensione del termine, oltre a quelli fissati per la S.p.A., sarebbe da evitare per non
protrarre lo stato di incertezza provocato dalla pendenza del recesso.

Un’opinione meno rigida ¢ quella di VALLASCIANI S., op. cit., p. 146 ss., il quale, in mancanza di
previsione sui termini di esercizio del recesso, sostiene 1’esistenza di tre soluzioni:

1) non prevedere alcun limite temporale, adeguandosi al silenzio del legislatore;

2) ricorrere in via analogica ai termini stabiliti per il recesso nella s.p.a., ossia: quindici giorni
dall’iscrizione nel registro delle imprese della delibera che lo legittime e trenta giorni dalla sua
conoscenza da parte del recedente, quando il fatto che consente il recesso ¢ diverso da una
deliberazione;

3) esercitare il diritto in esame, se derivante dall’adozione di una delibera, entro il termine per la
sua impugnazione.

Contrari all’applicazione analogica, AGRUSTI G. e MARCELLO R., op. cit., p. 570, i quali affermano
che “per quel che concerne il termine entro il quale esercitare il recesso, anche qui la legge rimette tutto
alla disciplina statutaria in mancanza della quale il socio potra esercitare senza limiti di tempo il proprio
diritto di recesso. Sotto un profilo strutturale, va preliminarmente ricordato che il termine non
rappresenta un requisito essenziale, ma meramente accidentale, dell’istituto del recesso, come messo in
evidenza sia da parte della dottrina civilistica sia da parte della dottrina commercialistica”.

2% REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 294 ss.; ZANARONE
G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 811 ss.
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- nelle societa contratte a tempo indeterminato il diritto di recesso potra
esercitarsi in qualsiasi momento; il socio dovra dare un preavviso di
centoottanta giorni (prolungabile fino ad un anno, se previsto dallo statuto
tale maggior termine);

- in presenza di clausole di intrasferibilita o gradimento (ex art. 2469 c.c.),
qualora I’atto costitutivo neghi la trasferibilita delle partecipazioni o ne
subordini il trasferimento al gradimento di organi sociali, puo prevedersi un
termine non superiore a due anni dalla sottoscrizione o dalla costituzione,
della societa, prima del quale il recesso non puo essere esercitato;

- nel caso previsto dall’art. 34, sesto comma, d.Igs. del 17 gennaio 2003, n. 5,
cioe, quando il recesso ¢ accordato ai soci assenti o dissenzienti in fase di
modifiche dell’atto costitutivo che introducano o sopprimano clausole
compromissorie, il termine per 1’esercizio ¢ fissato in novanta giorni e inizia

a decorrere dall’iscrizione della delibera nel libro delle decisioni dei sociZ®.

2.6 — L’efficacia del recesso

La questione dell’efficacia del recesso, anche se ¢ gia stata trattata brevemente nel
primo capitolo, merita una particolare attenzione perché ¢ importante capire quando il
socio smette di essere tale e diventa un mero creditore della societa.

Innanzitutto il legislatore della riforma nulla dice circa il momento in cui si verifica
lo scioglimento del rapporto sociale limitatamente al socio recedente per effetto della
dichiarazione di recesso da parte dello stesso.

La dichiarazione con la quale il socio comunica alla societa il proprio recesso ha
natura di atto unilaterale recettizio per opinione comune”®”.

Il momento in cui, a seguito del recesso, il socio perde il suo status ovvero
I’individuazione del momento in cui il socio, che ha comunicato la propria intenzione di
recedere, deve considerarsi fuoriuscito dalla societa ¢ invece tema d’indagine costante
sul quale non v’era concordia di opinioni gia prima della riforma.

Infatti, come gia detto precedentemente, sulla questione relativa all’individuazione
del momento in cui cessa lo status di socio si sono delineate sostanzialmente due

posizioni:

290 CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 147.

% DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 307, afferma infatti che “la
dichiarazione di recesso é - per consolidato insegnamento della dottrina e della giurisprudenza - un atto
unilaterale recettizio”.
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a) una prima afferma che il socio perde il suo status socii non nel momento
della consegna alla societa della comunicazione della volonta di recedere,
ma solamente nel momento della liquidazione della quota posseduta del
recedente%2;

b) una seconda posizione, invece, sostiene che la perdita dello status socii
avvenga semplicemente nel momento della consegna alla societa della
dichiarazione di recesso da parte del socio recedente®.

Una prima lettura della questione potrebbe indurre a sostenere la seconda posizione,
in quanto la dichiarazione di recesso, avendo natura di atto unilaterale recettizio,
produce ’effetto del rimborso della partecipazione dalla data del ricevimento da parte
della societa. Da questa data i diritti sociali connessi alla partecipazione per la quale ¢

stato esercitato il recesso sarebbero percido sospesi, conservando il socio recedente

%2 DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1384;
CALANDRA BUONAURA V., op. cit., p. 308; MASTURZI S., op. cit., p. 90; afferma che “sino al
riscatto della partecipazione o alla riduzione del capitale conseguente al suo annullamento, direi che il
recedente conservi intatto lo status socii. Argomentando dalla struttura capitalistica delle s.r.l e, in
specie, dalla considerazione che la posizione di socio ¢é in funzione della partecipazione al capitale e, per
essa, della titolarita di una frazione rappresentativa dello stesso, solo al trasferimento della
partecipazione o al suo annullamento conseguente alla riduzione del capitale - e non anche alla
comunicazione della volonta di sciogliere il vincolo societario - ricondurrei lo scioglimento del vincolo
sociale e, per cio stesso, la cessazione della qualita di socio”. In altri termini, CALLEGARI M., op. cit.,
p. 249, e CIACCIA N., op. cit., p. 211 ss., sostengono che il recesso da S.r.l. sia una fattispecie a
formazione progressiva che si conclude con la liquidazione della quota al socio receduto. Una posizione
diversa ¢ quella di PARMIGGIANI S., op. cit., p. 538 ss., secondo cui dall’esercizio del recesso deriva
non I'immediata cessazione della condizione del socio, bensi un diritto del recedente ad ottenere
I’estromissione dalla societa, nonché un effetto sospensivo, medio tempore, del rapporto sociale: in altri
termini tale rapporto entrerebbe, all’atto della comunicazione, in una “fase di quiescenza” che pud
successivamente risolversi in un venir meno retroattivo della qualita di socio, oppure nella sua
riviviscenza.

In giurisprudenza, Trib. Pavia, 25 agosto 2008, in Giur. comm., 2009, II, p. 1218 (sent. del giudice
monocratico), ha affermato che nel tempo intercorrente tra il valido esercizio del diritto di recesso e la
liquidazione della quota, il socio di s.r.l. recedente resta titolare dei diritti sociali non incompatibili con la
dichiarazione di recesso e per 1’esercizio dei quali vanti un concreto interesse ad agire, anche relativo al
pericolo che dal depauperamento del patrimonio sociale derivi un rischio attuale per 1’effettivo rimborso
della quota oggetto di recesso; nello stesso senso Cass., 19 marzo 2004, n. 5548, in Foro it., 2004, 1, c.
2798.

% DOMENIGHINI A., op. cit., p. 683 ss.; TANZI M., op. cit., p. 1538; MALTONI M., I/ recesso e
Uesclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, in Not., 2003, p. 311; AGRUSTI G. e
MARCELLO R., op. cit, p. 571-572; DI LIZIA A., Il diritto di recesso: casi legali e
convenzionali,modalita di esercizio e di rimborso, in La riforma delle societa. Aspetti applicativi a cura di
BORTOLUZZI, Torino, 2004, p. 410 ss., sostiene che la comunicazione di recesso produce la
sospensione immediata degli effetti della partecipazione, con la conseguenza che dalla data di consegna
non si potrebbero piti chiedere né i versamenti ancora dovuti al socio recedente, né questi potrebbe
partecipare alle decisioni dei soci.

In giurisprudenza, Trib. Roma, 11 maggio 2005, in Soc., 2006, p. 55. Trib. Pavia, 25 agosto 2008, op. cit.,
p. 1218 (sent. del trib. in forma collegiale), ha sostenuto che “il socio di s.r.l. che ha validamente
manifestato la volonta di recedere dalla compagine sociale non e piu attivamente legittimato all’esercizio
dei diritti sociali inerenti alla quota oggetto di recesso, ancorché, nel caso concreto, sussista l’interesse
ad agire”.
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esclusivamente la titolarita formale della partecipazione finalizzata alla liquidazione
della stessa.
Una simile conclusione, pero, non sembrerebbe accettabile per due ragioni:

a) innanzitutto, il quarto comma dell’art. 2473 c.c., prevede che il rimborso
della quota del recedente possa avvenire mediante 1’acquisto da parte degli
altri soci o di un terzo concordemente individuato. Poiché questo acquisto
presuppone necessariamente la titolarita della partecipazione in capo al
recedente, e che esso si perfezionera sicuramente dopo la data di
ricevimento da parte della societa della dichiarazione di recesso, risulta
facile concludere che al momento di tale comunicazione non si ¢ ancora
prodotto D'effetto della perdita dello status socii del recedente: questa
perdita, infatti, produrra i suoi effetti, ai sensi dell’art. 2470 c.c., primo
comma, solamente una volta depositato nel Registro delle Imprese I’atto di
acquisto della partecipazione da parte degli altri soci o del terzo**;

b) in secondo luogo, I’ultimo comma dell’art. 2473 c.c., prevede per la societa
lo ius poenitendi: in sostanza, si tratta del potere per I’assemblea decidere di
revocare la delibera che legittima il recesso, ovvero di deliberare lo
scioglimento della societa, in modo tale da rendere il recesso non pil
esercitabile o, se ¢ gia stato esercitato, privo di efficacia. In proposito si
sottolinea che, a differenza della S.p.A. nella quale ¢ previsto un termine per
I’esercizio dello ius poenitendi di novanta giorni, per la S.r.l. nulla ¢ stato
previst0265.

Per concludere, alla luce di quanto appena esposto, si pu0 ritenere valida la
soluzione per la quale il socio rimane tale finché non termina il procedimento di

liquidazione della quota di sua spettanza, in quanto lo status socii rimarra in capo allo

% ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 821, sostiene
inoltre che, in caso di mancato acquisto da parte dei soci o di un terzo della quota del recedente, la societa
dovra provvedere al rimborso con 1’utilizzo delle riserve disponibili e, in mancanza, mediante riduzione
del capitale sociale: nel primo caso, la partecipazione rimarra dunque in capo al recedente fino
all’iscrizione nel Registro delle Imprese dell’accrescimento della quota degli altri soci o del terzo; nel
secondo caso, invece, rilevera il momento in cui la delibera di riduzione del capitale sociale diventera
efficace, ai sensi dell’art. 2482 c.c., per mancanza di opposizione dei creditori entro novanta giorni dalla
sua iscrizione nel Registro delle Imprese.

265 DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1384;
PAOLUCCI M.G., op. cit., p. 122. In senso contrario, ENRIQUES L. - SCIOLLA A. - VAUDANO A,
op. cit., p. 768; REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 324 ss.,
secondo i quali, nel silenzio dell’atto costitutivo, sarebbe applicabile analogicamente alla S.r.l. la
disposizione dell’art. 2437-bis c.c., terzo comma, dove si prevede, in materia di S.p.A., che
I’'impedimento all’esercizio del recesso o I’inefficacia del recesso gia esercitato si producano solo se
revoca o scioglimento siano deliberati entro novanta giorni.
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stesso in primo luogo perché per cedere la partecipazione agli altri soci o ad un terzo ci
vuole la titolarita di quest’ultima, ed in secondo luogo perché la societa, mediante il
potere dello ius poenitendi, puo ritornare sulle proprie decisioni attraverso la revoca
della delibera che ha legittimato il recesso o lo scioglimento della societa stessa: in
questo modo ¢ agevole concludere che il socio conservera il proprio status finché non

avra ottenuto il rimborso della sua quota266.

2.6.1 — La revoca del recesso

Con il comma quinto dell’art. 2473 c.c. il legislatore ha previsto che il recesso
possa essere privo di efficacia quando:

- lasocieta revoca la decisione che legittima il socio a recedere;
oppure quando
- lasocieta delibera lo scioglimento anticipato.

Innanzitutto si evidenza che la disciplina dell’inefficacia del recesso ¢ uguale a
quella stabilita per la S.p.A., con I'unica differenza che per la S.r.l. non ¢ previsto
nessun termine entro il quale possa essere decisa la revoca della delibera legittimante il
recesso: per cui, in mancanza di riferimenti normativi, questa evidente lacuna sembra
potersi colmare con riferimento alla disposizione per la quale la societa, per rendere
inefficace il recesso, debba intervenire entro un termine non superiore ai centoottanta
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giorni dalla comunicazione di recesso™ .

% DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1384,
sottolinea inoltre che “ad analogo risultato si ritiene debba giungersi anche nelle ipotesi in cui la causa
di recesso non risieda in una delibera assembleare, bensi in un altro fatto previsto dall’atto costitutivo o
dalla legge, sia esso ascrivibile al comportamento della societa (ad esempio, il compimento di operazioni
comportanti, anche in linea di fatto, una sostanziale modificazione dell’oggetto sociale o un rilevante
mutamento dei diritti dei soci) o di soggetti esterni a questa (ad esempio, della societa o dell’ente
esercente su di essa attivita di direzione e coordinamento)”. In proposito, si ricorda che se il recesso non
dipende da una delibera, il termine per I’esercizio del diritto in questione ¢ di trenta giorni da quello in cui
il socio sia venuto a conoscenza dell’evento che lo abbia legittimato a recedere.

7 DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1384.
Piu critico € CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 152, secondo cui la disciplina dell’efficacia del
recesso € una disciplina incompleta, in quanto il legislatore non ha indicato né un termine entro il quale ¢
possibile procedere alla revoca della delibera, né ha chiarito la posizione del socio recedente prima e per
effetto della revoca. Sicuramente ¢ da respingere la tesi proposta da GALLETTI D., Sub. Artt. 2473, op.
cit., p. 1915, per il quale la societa pud senza limiti temporali operare con effetti preclusivi del recesso.

In giurisprudenza, Lodo arb. Milano, 10 marzo 2006, in Soc., 2007, p. 745, ¢ stato sostenuto che se il
legislatore non ha indicato per la s.r.l. il termine di novanta giorni per la revoca della delibera legittimante
il recesso, ha comunque mantenuto espressamente quello, tassativo e non prorogabile neppure
statutariamente, di centoottanta giorni per la liquidazione della quota del recedente, con cio significando
che, in mancanza di questa, il procedimento concesso alla societa per definire bonariamente la posizione
del socio recedente ha termine e sorge in favore del recedente stesso il diritto di agire per la liquidazione
della quota in via contenziosa. Sulla questione, in carenza di opinioni giurisprudenziali, merita di essere
segnalata la posizione per la quale, nell’ipotesi in cui il socio di s.r.l. abbia esercitato il diritto di recesso,
in ragione dell’intervenuta proroga del termine di durata della societa ad una data successiva
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Si evidenzia poi che gia in passato, sulla possibilita di revocare la delibera
legittimante il recesso del socio dissenziente, si era pronunciata favorevolmente la
dottrina pit autorevole con riferimento alle ipotesi di recesso previste dal precedente art.
2437 c.c., precisando che tale possibilita non pregiudicava I’interesse del socio, perché
non lo costringeva ad uscire dalla societa, ed anzi realizzava la funzione propria del
recesso, quella cioe di costituire un limite al potere della maggioranza, indotta in tal
caso dalla minoranza a rivedere le proprie scelte®®.

In sostanza, con la revoca della decisione che legittima il recesso, il legislatore ha
dato la possibilita ai soci di maggioranza di tornare sui loro passi269 e di evitare 1
possibili effetti destabilizzanti dell’ exit per la societa®”’.

In altre parole, la possibilita di revocare la delibera che legittima il recesso pone un
limite al diritto del socio all’exit la cui soddisfazione rimane anteposta all’interesse alla
conservazione e allo sviluppo dell’impresa e dei suoi creditori.

Inoltre, si osserva che la facolta di revocare la delibera legittimante il recesso abbia
un notevole impatto per il socio’’!: infatti, revocando la delibera, il socio si trova in una
posizione “scomoda”, nel senso che da una parte egli vorrebbe uscire dalla societa ma
dall’altra quest’ultima gli nega la possibilita di fuoriuscita.

Ne deriva cosi che il rapporto che si apre tra il socio receduto e la societa
successivamente alla comunicazione di recesso € necessariamente caratterizzato

dall’incertezza, tanto che la sua dichiarazione di recesso deve considerarsi

. . .. . 272
risolutivamente condizionata alla successiva revoca™'~.

all’aspettativa di vita dei soci, la societa puo rendere inefficace il recesso, ai sensi dell’art. 2473, ultimo
comma, c.c., attraverso la successiva delibera con la quale, senza revocare la precedente, si introduca un
diverso termine di durata, risultando sostanzialmente soddisfatto 1’interesse protetto dalla norma che
legittima il recesso; in questo senso App. Trento, 22 dicembre 2006, in Soc., 2007, p. 1478, con nota di
PICARONI E.

% GRIPPO G., op. cit., p. 179; FRE’ G., La societa per azioni, sub art. 2437, op. cit., p. 771.

% Si potrebbe desumere che la possibilita concessa dal legislatore alla maggioranza di ritornare sui propri
passi (cosiddetto ius poenitendi) sia una sorta di bilanciamento al maggior favor che ¢ stato accordato al
socio che recede dal resto della disciplina sul recesso. In proposito, TANZI M., op. cit., p. 1539, ha
parlato di una sorta di ripensamento del legislatore.

210 Secondo DE ANGELIS L., Diritto commerciale. Manuale Monduzzi, op. cit., p. 307, la societa
esercitera presumibilmente lo ius poenitendi quando “si veda raggiunta da una notevole copia di
dichiarazioni di recesso suscettibili di esporla ad un gravoso esborso pecuniario per liquidare le quote
dei soci recedenti, che potrebbe, al limite, compromettere 1’equilibrio patrimoniale e finanziario”.

21 VALLASCIANI S., op. cit., p. 147, sostiene che la revoca della delibera non annulla il recesso
esercitato per effetto del suo contenuto, se ha comunque prodotto effetti sostanziali coerenti con esso,
come ad esempio il compimento di atti finalizzati al perseguimento del differente oggetto sociale
dapprima deliberato e poi revocato.

2 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 196, il quale rinvia a ZAGRA G., Termine di revoca
della delibera che ha legittimato il recesso nella s.r.l., in Soc., 2007, p. 752. GALLETTI D., Sub. Artt.
2437, op. cit., p. 1553 ss., ponendosi il problema della restituzione alla societa di quanto ricevuto a titolo
di rimborso dal recedente nel periodo intercorrente fra la comunicazione di recesso alla societa ed il

82



2.6.2 — La delibera di scioglimento anticipato

La seconda facolta attribuita ai soci dall’art. 2473 c.c., ultimo comma, per rendere
privo d’efficacia il recesso ¢ decretare lo scioglimento anticipato della societa?”.

Lo scioglimento della societa costituisce dunque un’alternativa alla revoca della
delibera nel caso in cui la maggioranza non intenda rinunciare alle proprie scelte
economiche e alle proprie strategie di sviluppo, ritenendo piu conveniente pervenire allo
scioglimento della societa.

In sostanza, la maggioranza della societa puo deliberare lo scioglimento della stessa
per due ragioni:

1) perché vuole rendere inefficace il recesso gia esercitato dal socio;

2) perché ¢ costretta a farlo, nel senso che, a causa del recesso, non ci sono
soci o terzi disponibili ad acquistare la partecipazione del recedente e non ci
sono riserve tali da coprire le spese derivanti dalla liquidazione della quota
del socio receduto.

Anche in questo caso, come per la revoca della delibera che ha legittimato il
recesso, non ¢ stato previsto alcun termine: si pud comunque affermare che la
maggioranza possa deliberare lo scioglimento entro e non oltre il centoottantesimo
giorno dalla comunicazione di recesso’ .

Sicuramente la messa in liquidazione della societa costituisce una soluzione
estrema per la fattispecie del recesso, in quanto sarebbe non preferibile arrivare ad una
simile conclusione”.

Essa perd svolge una funzione che possiamo definire “sanzionatoria”, nel senso

che ¢ una soluzione penalizzante sia per la societa, che cessa in sostanza di esistere, sia

momento in cui revoca o scioglimento diventano efficaci, afferma che il socio recedente non sia obbligato
a restituire quanto percepito in buona fede.

P BERTOLOTTI A., op. cit., p. 968; CAMPOBASSO G.F., La riforma delle societa di capitali e delle
cooperative, op. cit., p. 165 parla di scioglimento “volontario”; TANZI M., op. cit., p. 1540, afferma che
questa decisione, in sostanza, impedisce 1’exit al socio e ne determina la reintegrazione nella societa. 11
risultato sara che da una parte il socio stesso sara assoggettato agli effetti della decisione/deliberazione a
cui aveva inteso sottrarsi; dall’altra, comporta che il soddisfacimento delle sue pretese verra differito
all’esito finale della liquidazione e avverra con una somma non pill proporzionata al valore del patrimonio
sociale al momento della dichiarazione di recesso.

2 DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1384.
In senso contrario, SALAFIA V., op. cit., p. 420, per il quale ¢ legittima 1’applicazione analogica per la
S.r.l. dell’articolo relativo alla S.p.A., non potendosi certamente riconoscere alla societa un potere di
revoca per tempo illimitato. La decorrenza del termine per la revoca dovra iniziare dalla data della sua
iscrizione nel Registro delle Imprese, perché da questa data inizia 1’efficacia della deliberazione che
legittima il recesso dei soci interessati.

*® CALLEGARI M., op. cit., p. 258; LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 198.
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per il socio, che otterra sicuramente di meno, in termini monetari, di quelle che erano le
sue originarie aspettative.

In altri termini si tratta di una scelta che viene fatta dalla maggioranza dei soci sulla
base di un calcolo di pura convenienza: infatti, ad esempio, se la societa, a causa
dell’exit del socio, si veda privata di quelle risorse finanziarie che le avrebbero
permesso di operare sul mercato in maniera competitiva, sembra opportuno che i soci
superstiti, al posto di farsi carico da soli di ogni esigenza finanziaria, decidano di
“recuperare” quanto investito nella societa ponendola in liquidazione, in modo tale da
poter investire quanto recuperato in altre forme d’investimento o in altre imprese276.

A tal riguardo, la questione si complica ulteriormente, in quanto lo scioglimento
della societa non coinvolge soltanto i rapporti interni tra societa e socio recedente, ma
anche quelli esterni tra societd e terzi creditori della societa®’”.

Inoltre, il silenzio del dato normativo circa i rapporti tra il diritto al rimborso della
quota del recedente e il diritto di credito dei creditori sociali, potrebbe far desumere che
il legislatore abbia voluto incentivare la negoziazione tra la maggioranza e il socio
recedente per evitare lo scioglimento della societa®’®: infatti, ed & questa la funzione di
contrattazione endosocietaria®”® attribuita dalla riforma al diritto di recesso accennata
nel corso del primo capitolo, con il recesso il socio puo costringere la maggioranza della
societa a negoziare anche con lui il prezzo del rimborso. Da questa situazione, di
conseguenza, potremmo avere due soluzioni:

- se la maggioranza decidera di far prevalere comunque le proprie ragioni

causando cosi lo scioglimento della societa, il socio sara costretto a

7% STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 59, evidenziano il carattere puramente economico della
norma in oggetto: infatti, la societa si trova in una scomoda posizione che consiste nel dover decidere se
porre in essere lo scioglimento oppure mantenere una condizione di economicita e di efficienza aziendale,
tale da poter affrontare senza grossi problemi gli effetti del recesso.

*" ANGELICI C., op. cit., p. 76 ss., osserva che 1’operazione del recesso ha effetti negativi sia all’interno
della societa sia verso 1’esterno: infatti, da una parte ci sono gli altri soci che non vogliono o non possono
effettuare ulteriori investimenti, o non sono in grado di n¢ reperire terzi che li finanziano né che
acquistino loro stessi le partecipazioni di chi recede, mentre dall’altra ci sono i creditori che giudicano
negativamente 1’operazione.

78 A sostegno di cio, ANGELICI C., op. cit., p. 76 ss., osserva che “se si vuole evitare lo scioglimento
della societa, ne deriva la necessita di una negoziazione tra i soci. Per essa il diritto di recesso crea un
incentivo ed in tal modo reintroduce una logica di mercato anche in contesti in cui, essendo la societa
chiusa e vigendo il principio maggioritario, da esse sembrerebbe si possa prescindere. Si fornisce al
socio dissenziente uno strumento se si vuol dire per costringere la maggioranza a negoziare anche con
lui le misure in discussione ™.

¥ DI CATALDO V., op. cit., p. 223.
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rinunciare al recesso e sara dunque messo sullo stesso piano degli altri soci
ai fini della liquidazione della societa stessa™;

- se, invece, i soci di maggioranza, dopo un calcolo di convenienza e con la
consapevolezza delle spese che comportera il rimborso della quota,
decidano di accettare 1’exit da parte del socio recedente, quest’ultimo vedra
finalmente soddisfatta la propria volonta di uscire dalla compagine
societaria.

Quindi possiamo concludere che il legislatore, benché nella riforma abbia
manifestato un notevole favor verso il socio uscente, ha cercato di mettere la societa e il
socio su un piano sostanzialmente paritetico che salvaguardi 1’operativita economica:
quando cio non pud accadere chi ne viene a perdere sono entrambe le parti.

Infine, il silenzio del legislatore circa i rapporti tra il diritto al rimborso della quota
del recedente e il diritto di credito dei creditori, sembra da interpretare come una sorta di
incentivo al dialogo tra la societa e il socio fatta proprio per evitare che si arrivi ad una
soluzione come quello dello scioglimento della societa, che abbiamo visto essere
piuttosto estrema come risoluzione della vicenda del recesso e che ¢ inoltre “vista”

negativamente da tutte le parti coinvolte (soci e creditori sociali).

2.7 — Il recesso parziale

Come abbiamo anticipato nel corso del primo capitolo, per quel che riguarda
I’ammissibilita del recesso parziale nella disciplina della S.r.1. nulla ¢ stato previsto dal
legislatore.

Questa particolarita distingue la S.r.l. dalla S.p.A., nella quale, invece, 1’art. 2437
c.c., primo comma, prevede espressamente che i soci “hanno diritto di recedere per
tutte o per parte delle loro azioni”.

La possibilita di recesso parziale nella S.p.A. ¢ strettamente legata alla particolare

natura della partecipazione azionaria, che essendo scomponibile in piu titoli, rimane

280 Si ricorda che, ai sensi dell’art. 2467 c.c., il rimborso ai soci e postergato al soddisfacimento dei
creditori, quindi si potrebbe verificare anche la situazione per la quale, avvenuto il soddisfacimento dei
creditori, I’attivo che residua sia praticamente nullo e che ai soci rimanga poco o nulla. In proposito,
MASTURZI S., op. cit., p. 83, e CAGNASSO O., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 166,
ritengono che lo scioglimento della societa, obbligando tutti i soci al disinvestimento e rendendo inutile il
recesso, non giustificherebbe il rimborso anticipato, e certamente favorito, della partecipazione al
recedente.

85



sostanzialmente insensibile alla persona del detentore dei titoli stessi e fa si che
ciascuno di questi possa avere vicende autonome™".

L’ammissibilita del recesso parziale nella S.p.A. ¢ altresi affermata nella Relazione
di accompagnamento al d.lgs. n. 6/2003, dove si evince che “posto che la nuova
disciplina delle S.p.A. tende a porre al suo centro [’azione, piuttosto che la persona del
socio, si e ritenuto di consentire il recesso per una parte della partecipazione, ritenendo
coerente che, mutato il quadro dell’operazione, il socio voglia rischiare di meno, ma
continuare ad essere socio”.

Per la S.r.1., invece, la riforma ha affermato il principio dell’unicita della quota, in
forza del quale ciascuna partecipazione si identifica nel suo ammontare nella persona
del socio che la possiede: in altre parole ciascun socio possiede solamente una quota.

Da questa assunzione deriva 1’affermazione per la quale sia da ritenersi
inammissibile il recesso nella S.r.l., proprio perché la quota del socio deve essere

. . . s 282
considerata in maniera unitaria 8 .

#! MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 225.

282 MALTONI M., Il recesso e I’esclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 310;
STELLA RICHTER M., op. cit, p. 407; ZANARONE G., Introduzioni alla nuova societa a
responsabilita limitata, op. cit., p. 719; MAGLIULO F., Il recesso e [’esclusione, op. cit., p. 225;
ENRIQUES L. - SCIOLLA A. - VAUDANO A, op. cit., p. 765; SALVATORE L, op. cit., p. 643;
PERRINO M., op. cit., p. 820.

Diversa ¢ la posizione di DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della
quota, op. cit., p. 1378, secondo il quale, in considerazione dell’amplissima autonomia statutaria presente
nella S.r.l., non sembrerebbe illecita una clausola dell’atto costitutivo che consentisse il recesso parziale.
In senso contrario, ossia favorevoli ad ammettere il recesso parziale anche nella S.r.l., FUSI A. -
MAZZONE D., op. cit., p. 34; PISCITELLO P., Recesso ed esclusione nella s.r.l., op. cit., p. 724 ss.;
SALANITRO N., op. cit., p. 57, ROSAPEPE R., op. cit., p. 498 ss.
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Il rimborso della partecipazione

3.1 — La determinazione del valore della quota del socio receduto
L’esercizio del recesso attribuisce al socio recedente il diritto di ottenere il rimborso
della palrtecipalzione283 in proporzione del patrimonio sociale, ma la liquidazione non
avviene piu in base al patrimonio netto risultante dal bilancio dell’ultimo esercizio,
come succedeva in passat0284, bensi tenendo conto del valore di mercato della
partecipazione al momento della dichiarazione di recesso.
Da una prima lettura della norma dettata dal terzo comma dell’art. 2473 c.c. si
possono sostanzialmente ricavare due considerazioni:
1) la prima ¢ inerente all’espressione “valore di mercato della partecipazione’.
Nonostante il legislatore non sia stato chiaro nella stesura del testo della
norma in oggetto, in quanto da una prima lettura si potrebbe intendere che il
valore di mercato debba essere riferito alla singola partecipazione, si deve
ritenere che il rimborso debba essere eseguito tenendo conto del valore di

mercato del patrimonio sociale®®: da cid deriva che il valore della

3 Come espressamente previsto dal terzo comma dell’art. 2473 c.c. Inoltre, la legge delega (Legge del 3
ottobre 2001, n. 366, art. 3, lettera f) dispone che oltre a tutelare il diritto del socio ad un equo rimborso,
va salvaguardato anche il capitale della societa e gli interessi dei creditori.

% Nella precedente disciplina il rimborso della quota avveniva in proporzione del patrimonio sociale
risultante dal bilancio dell’ultimo esercizio: in questo modo il rimborso era difficilmente corrispondente
al valore effettivo della quota del socio receduto perché i valori erano per lo piu riferiti al costo storico dei
cespiti aziendali e non tenevano conto dell’avviamento. Il risultato di una simile valutazione, effettuata in
tal modo per salvaguardare I’integrita del capitale sociale, era penalizzante per il socio receduto perché lo
privava degli incrementi di patrimonio verificatisi dopo la chiusura dell’ultimo bilancio d’esercizio. In
questo senso, CAMPOBASSO G.F., Diritto commerciale, 2, Diritto delle societa, op. cit., p. 486.

* DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1380;
ASSOCIAZIONE DISIANO PREITE, op. cit., p. 260; STELLA RICHTER M., op. cit., p. 411, nota 69;
CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 148; MAGLIULO F., Il recesso e [’esclusione, op. cit., p.
226; ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 829. Alla
stessa conclusione giungono CALLEGARI M., op. cit., p. 251, e ANNUNZIATA F., op. cit., p. 520, in
base all’argomento per cui la partecipazione potrebbe avere in concreto un valore di mercato quasi nullo,
per cui il riferimento dell’espressione “valore di mercato” ¢ al patrimonio sociale e non alla singola
partecipazione. Una posizione critica ¢ quella di STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 55, 1 quali
sostengono che non ¢ chiaro se il legislatore abbia inteso riferirsi al valore di mercato della quota oppure
a quello del patrimonio sociale: infatti, nel primo caso si tratterebbe di un criterio ben “curioso” perché si
farebbe riferimento ad un bene, ossia la quota, privo di un mercato secondario, si che il valore di mercato
potrebbe talvolta essere molto vicino allo zero; e che anche nel secondo caso, comunque, il criterio
potrebbe risultare in definitiva di non facile applicazione, non essendo agevole 1’individuazione del valore
di mercato del patrimonio sociale.
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partecipazione da rimborsare sara sostanzialmente una frazione del
medesimo patrimonio.
Si fa dunque riferimento al valore di mercato del patrimonio sociale, ma
poiché il patrimonio nel caso specifico ¢ costituito da un’azienda, la
determinazione del suo valore di mercato non pud prescindere dalla
considerazione delle prospettive reddituali dell’impresa e anche
dell’avviament0286, indipendentemente dai limiti della sua iscrivibilita a
bilancio ai sensi dell’art. 2426 c.c. **’
In proposito, si osserva che il criterio del valore di mercato sia si
imprescindibile ma non esclusivo, in quanto nel testo della norma si trova la
locuzione “tenendo conto”, e non un’espressione pill precisa, come ¢ ad
esempio la locuzione “facendo esclusivo riferimento a tale valore”. Ci0 sta a
significare che si ¢ autorizzati (non obbligati) a tener conto anche di altri
elementi per la valutazione della partecipazione del recedente: il riferimento
¢ a quei criteri di valutazione finanziari, reddituali, patrimoniali o misti che,
in base alla teoria e alle prassi economiche, meglio esprimono il valore
“effettivo” del patrimonio sociale, e che si presentano particolarmente utili
in imprese medio - piccole, come la S.rl., dove non sempre ¢ facile
riscontrare prezzi di mercato®*®.

2) la seconda considerazione fa invece riferimento “al momento” nel quale
debba essere stabilito il valore della partecipazione del socio receduto. In

altre parole si tratta di capire se per la valutazione rilevi il momento

286 per CAGNASSO 0., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 160, I’avviamento costituisce un
problema nel procedimento di valutazione della quota.

*7T GALLETTI D., Sub. Artt. 2473, op. cit., p. 1911; MASTURZI S., op. cit., p. 143 ss.; VENTORUZZO
M., Recesso da societa a responsabilita limitata e valutazione della partecipazione del socio recedente,
op. cit., p. 442; REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 376.
Secondo CALANDRA BUONAURA V., op. cit., p. 291 ss., il valore di mercato non andrebbe riferito
neanche agli elementi che compongono il patrimonio sociale in quanto si riterrebbe in tal modo che la
norma abbia voluto fare riferimento ad un criterio di fair value applicato ai singoli elementi che
compongono il patrimonio. Secondo I’ Autore, la soluzione preferibile dunque sarebbe quella che riferisce
il valore di mercato all’intera azienda di proprieta della societa nella prospettiva di un’ipotetica cessione:
entrerebbero quindi in gioco gli usuali criteri utilizzati nella valutazione aziendale in caso di cessione.
Nello stesso senso TANZI M., op. cit., p. 1542. Per MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p.
226, la valutazione dell’avviamento nella S.r.l. fa sorgere una profonda differenza rispetto alla S.p.A.
Infatti, 1’ Autore sostiene che per la S.r.l. ’avviamento abbia una notevole rilevanza nella liquidazione
della quota del socio receduto; mentre per la S.p.A., nella Relazione ministeriale si afferma che “in questo
caso potra tenersi conto, se statutariamente indicato, anche, ad esempio, dell’avviamento™: da cid si
suppone che per la S.p.A. I’avviamento sia irrilevante.

% ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 830;
STASSANO G. - STASSANO M., op. cit, p. 56; VENTORUZZO M., Recesso da societa a

responsabilita limitata e valutazione della partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 466.
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dell’invio della dichiarazione di recesso o il momento nella quale
9 : : : \289

quest’ultima viene portata a conoscenza della societa™".

Nonostante siano state mosse diverse critiche sul punto, si deve ritenere che

rileva, ai fini della valutazione della partecipazione, il momento nella quale

tale dichiarazione giunga a conoscenza della societa, in quanto la riforma

non ha privato il recesso del suo carattere di negozio unilaterale

recettizio.

Sulla base delle considerazioni sopradette, il riformato art. 2473 c.c., terzo comma,
stabilendo precisamente che la liquidazione deve essere effettuata tenendo conto del
valore di mercato della partecipazione al momento della dichiarazione di recesso,
consente di non tenere conto delle perdite verificatesi successivamente, facendo in
modo che la valutazione non sia soggetta a delle artificiose sottovalutazioni penalizzanti
il socio recedente.

Da cio deriva che, per una tempestiva valutazione della quota, si dovra procedere

' che dovra riferirsi ad una situazione

all’elaborazione di un bilancio ad hoc®™
patrimoniale aggiornata che tenga conto anche dell’avviamento ed in genere di tutti gli
elementi del patrimonio, in quanto la partecipazione deve essere valutata secondo il suo

valore di mercato>”~.

3.1.1 — Criteri convenzionali risultanti dall’atto costitutivo

E’ da notare come nella S.r.1., a differenza di quanto accade per la S.p.A., non sia

stato previsto nulla a riguardo della possibilita di prevedere, in sede statutaria, le

289 GALLETTI D., Sub. Artt. 2473, op. cit., p. 1911, sul punto, sostiene che nonostante non sia chiaro
quale sia il tempo in cui ancorare la valutazione al momento della dichiarazione (se quello di invio o di
ricezione), la differenza comunque non dovrebbe essere molto rilevante.

* DE ANGELIS L., Dichiarazione di recesso e credito per la liquidazione della quota, op. cit., p. 1382;
VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e valutazione della partecipazione del
socio recedente, op. cit., p. 466; CAGNASSO O., La societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 164,
inoltre pone il caso in cui ci sia il recesso con preavviso: secondo 1’ Autore la data utile per la valutazione
della partecipazione ¢ quella in cui “spira il termine del preavviso”.

In senso contrario, ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p.
828, nota 126, per il quale rileva il momento della spedizione della dichiarazione di recesso, e non quello
di ricezione della medesima da parte della societa, per la quale lo stesso art. 2473 c.c., quarto comma, usa
il diverso termine “comunicazione”.

#1'Si precisa che il bilancio sara straordinario, in quanto non sara coincidente con la data di chiusura
dell’esercizio.

2 CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 148; STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 54,
in altri termini, parlano di “valore effettivo della societa”, intendendosi per tale una valutazione fatta
tenendo presente anche delle “rivalutazioni dei cespiti e la revisione degli ammortamenti risultanti dal
bilancio di esercizio, nonché la stima di valori non allibrabili come I’avviamento, ecc.”
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modalita di determinazione del valore di liquidazione della quota del socio recedente
sulla base di “criteri diversi” rispetto a quello normativamente stabilito (ossia il valore
di mercato).

Innanzitutto, si osserva che la S.r.1. riformata risulta per molti aspetti avvicinata dal
legislatore alle societa di persone (per le quali il criterio di liquidazione della quota del
socio che recede avviene sulla base del valore di mercato della partecipazione): ci0o
potrebbe far ritenere come non casuale la mancata previsione espressa della possibilita
di stabilire nell’atto costitutivo della S.r.l. particolari criteri di determinazione (come
invece viene espressamente previsto per la S.p.A. ex art. 2437-ter c.c., quarto comma).

Pur con tutte le cautele del caso, sembra dunque da ritenere che, in questo ambito,
per la S.r.1. I’applicazione analogica di quanto previsto in materia di S.p.A. “non possa
essere invocata con sicura pienezza di fondamento”293.

Per risolvere la questione, dunque, bisogna distinguere se si tratta di introdurre
criteri meno favorevoli o piu favorevoli al socio recedente:

- con riferimento alla prima alternativa, sembra potersi affermare che la
previsione in peius di criteri per la determinazione del rimborso spettante al
recedente in caso di ipotesi di recesso inderogabili non sia possibile, in
quanto I’introduzione di modalita pit sfavorevoli per il socio si potrebbe
tradurre in sostanza in un vero e proprio impedimento di fatto all’esercizio
del diritto di reces50294;

- per I'introduzione in melius di modalita per la valutazione del rimborso al
recedente, si deve ritenere che, in considerazione del piu ampio spazio
riservato all’autonomia statutaria e proprio perché senno la disciplina della
S.r.l., in questa materia, sarebbe caratterizzata da un maggior grado di

rigidita rispetto a quella della S.p.A., sia possibile che I’atto costitutivo

3 STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 57.

" ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 830. Nello
stesso senso, ma con la precisazione che con riferimento alle cause di recesso convenzionali sia possibile
ammettere la previsione di criteri pit sfavorevoli al socio, VENTORUZZO M., Recesso da societa a
responsabilita limitata e valutazione della partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 470 ss.;
MAGLIULO F.,, Il recesso e l'esclusione, op. cit., p. 228; GALLETTI D., Sub. Artt. 2473, op. cit., p.
1911; REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 376; CALLEGARI
M., op. cit., p. 251; ENRIQUES L. - SCIOLLA A. - VAUDANO A, op. cit., p. 766. Diversa ¢ la
posizione di SALAFIA V., Statuti e riforma societaria: organizzazione, rapporti fra i soci, attivita
sociale, patti parasociali, in Soc., 2003, p. 414, secondo in quale I’atto costitutivo di una S.r.1., purché
“originariamente approvato o successivamente modificato con il voto unanime di tutti i soci, potrebbe
legittimamente prevedere un criterio meno favorevole per i soci e pin vantaggioso per la societa,
trattandosi sostanzialmente di clausola nociva all’interesse privato, liberamente accettata dagli
interessati’’.
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possa prevedere dei criteri di determinazione del valore della quota diversi
rispetto a quello legale previsto all’art. 2473 c.c., terzo comma™”.

A tal riguardo, va fatta perd una precisazione: la possibilita per 1’autonomia
statutaria di introdurre particolari criteri di valutazione incontra dei limiti in
quanto la valutazione della quota del socio uscente deve essere

inderogabilmente orientata al fair value**®

. In altre parole, per quanto
riguarda i confini dell’autonomia, si deve ritenere che essa trovi comunque
un limite nell’introduzione di indici comunque piu favorevoli al recedente e
non potra mai tradursi, quanto meno con riferimento alle ipotesi
inderogabili di recesso, nell’eliminazione del riferimento al valore di

merc at0297 .

3.1.2 - Valutazione da parte di un esperto

L’art. 2473 c.c., terzo comma, prevede che, in caso di contestazione della stima
fatta dagli amministratori, la determinazione del valore della partecipazione del socio
receduto sia eseguita da un esperto nominato dal tribunale®*®.

Il tribunale®”, dunque, nominera Iesperto e provvedera sulle spese del

procedimento: tra queste sara compreso anche il compenso dell’esperto stesso, il quale

¥ ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 833;
RORDORF R., op. cit., p. 930; ANNUNZIATA F., op. cit., p. 520.

In senso contrario, in quanto la previsione statutaria di criteri pilt favorevoli al socio recedente si
tradurrebbe in un pregiudizio al patrimonio sociale e quindi anche per i creditori, MAGLIULO F., 1]
recesso e l'esclusione, op. cit., p. 228, nota 41; SALAFIA V., Statuti e riforma societaria:
organizzazione, rapporti fra i soci, attivita sociale, patti parasociali, op. cit., p. 414.

¥ LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 216, il quale rinvia a NIEDDU ARRICA F., II
conferimento di prestazione d’opera e servizi nella s.r.l., Milano, 2009, p. 202 ss, nota 60.

27 CALLEGARI M., op. cit., p. 254. In giurisprudenza, Trib. Lucca, sent. del 11 gennaio 2005, in Vita
not., 2007, p. 756, ¢ stato affermato che “¢é illegittima per difformita dal modello legale previsto dall’art.
2473 c.c., la clausola statutaria che nell’ipotesi di esclusione del socio prevede il rimborso della quota in
base al valore contabile del patrimonio sociale secondo I'ultimo bilancio approvato, con esclusione di
plusvalenze consolidate dalle societa”.

Urn’interpretazione diversa ¢ quella di VENTORUZZO M., Recesso da societa a responsabilita limitata e
valutazione della partecipazione del socio recedente, op. cit., p. 472, che, invece, ritiene “ammissibile la
previsione di criteri di valutazione anche differenti, che non facciano riferimento al valore di mercato del
patrimonio della societa”.

2% In questo caso si applica il primo comma dell’art. 1349 c.c.

* La nomina doveva avvenire secondo le modalita del procedimento in camera di consiglio previste
dall’art. 29 d.gs. 5/2003. Secondo MAGLIULO F., Il recesso e [l’esclusione, op. cit., p. 228, e
REVIGLIONO P., Il recesso nella societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 369 la competenza alla
nomina dell’esperto spettava al tribunale in composizione monocratica e non collegiale. Ora, come
sostiene ZANARONE G., Della societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 835, nota
143, questa conclusione non puo pill ritenersi valida in quanto il d.1gs. 5/2003 ¢ stato pressoché abrogato
integralmente. Per la nomina dell’esperto si applicano ora le norme degli artt. 737 e ss. c.p.c. sui
procedimenti in camera di consiglio per quel che riguarda il rito, e, con riferimento alla competenza, la
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potra essere ripartito fra le parti o posto a carico solo di una di esse, a seconda che
I’intervento peritale risulti causato da evidente e colpevole insufficienza della stima
preliminare fatta dagli amministratori o dalla ingiustificabile contestazione fatta dal
socio ovvero da colpa dell’una e dell’altra parte**.

La ratio della valutazione eseguita da un esperto in caso di contestazione della
stima ¢ evidente: il legislatore, infatti, ha voluto rimettere la determinazione del valore
della partecipazione societaria non gia alla decisione del giudice, ma al “contratto tra
socio e societa”, avente ad oggetto la liquidazione della quota, il cui contenuto viene
determinato da un terzo, il perito, il quale concorre all’integrazione ed alla formazione
del contenuto del negozio. Ne consegue che, con la determinazione ad opera del terzo, il
contratto si perfezionera in tutti i suoi elementi e diverra vincolante tra le parti, salva
I’impugnazione per manifesta iniquita o erroneita prevista dall’art. 1349 c.c., primo
comma "',

Da cio deriva che alle parti ¢ sottratto ogni potere dispositivo sia in relazione alle
modalita di rinvio al negozio di integrazione sia in relazione alla scelta del terzo: 1’art.
2473 c.c., terzo comma, individua ex lege il meccanismo sostitutivo, in assenza di un
idoneo accordo tra le parti, prevedendo che “sia la determinazione venga affidata alla
relazione giurata di un esperto, sia la sottrazione della nomina al potere delle parti,
risultando essa assegnata al tribunale, e finanche individuando i criteri di
determinazione della quota, in proporzione al patrimonio sociale, valutata in relazione
al suo valore di mercato al momento della dichiarazione di recesso™ .

In sostanza, I’esperto dovra procedere con equo apprezzamento alla determinazione

della prestazione e nella sua relazione dovra indicare il metodo seguito per la

disposizione dell’art. 50-bis, secondo comma, c.p.c. sulla composizione collegiale del tribunale in tali
procedimenti.

" SALAFIA V., Statuti e riforma societaria: organizzazione, rapporti fra i soci, attivita sociale, patti
parasociali, op. cit., p. 422.

301 I giurisprudenza, si veda Trib. Nocera Inferiore, sent. del 23 febbraio 2007, in Giur. it., 2007, p.
2783. In dottrina, FAUCEGLIA G., Arbitraggio e determinazione del valore della quota nella disciplina
del recesso bella societa a responsabilita limitata, in Giur. it., 2007, p. 2786 ss., secondo il quale “la
nomina e i criteri di determinazione della quota sono sottratti alle parti, ed affidate al tribunale in
ragione dell’attivita integrativa in qualche modo predeterminata nel suo contenuto e nelle finalita, sicché
al terzo ¢ attribuito il compito di addivenire ad una valutazione della quota e le parti restano vincolate
alla sua relazione giurata, e cio richiama profili di responsabilita nell’assolvimento dell’incarico
tipicamente ancorati a giudizi di tipo tecnico”. Secondo CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p.
149, la scelta del legislatore risponde all’esigenza di risolvere in tempi brevi e secondo modalita
condivise eventuali divergenze tra gli interessati in ordine al valore di mercato della quota del socio
recedente e sotto tale profilo - continua I’ Autore - ¢ apprezzabile la ricerca di strumenti sostitutivi o
integrativi della volonta delle parti.

%2 EAUCEGLIA G., op. cit., p. 2786 ss.
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determinazione del valore patrimoniale della societa e in definitiva della quota da
rimborsare™”.

Con specifico riferimento al metodo di riferimento usato, questo potra anche essere
unico, anche se nella prassi generalmente 1’esperto mettera a confronto i diversi risultati
che scaturiscono da due o pi metodi alternativi, anche a riprova dell’attendibilita dei
risultati ottenuti: in questo caso i diversi metodi (e 1 diversi risultati) dovranno essere
esposti nella relazione®.

Un’ultima osservazione va fatta con riguardo all’eventuale impugnazione della
relazione dell’esperto: in giurisprudenza®” & stato stabilito che non sia possibile
impugnare la relazione stessa salvo che se ne deduca (e si dimostri) la manifesta iniquita
0 erroneita.

Infatti, una volta depositata la perizia giurata, lo strumento di reazione non potra
consistere in una mera istanza di integrazione dell’elaborato, ma si dovra “procedere
attraverso ’'impugnazione della determinazione del terzo ritenuta palesemente erronea
o iniqua, richiamando la tesi contrattuale della impugnativa per nullita o annullabilita
del negozio di integrazione™.

In sostanza, si deve ritenere che ’atto del terzo resti sottoposto alla disciplina del
negozio per quanto attiene ai vizi della volonta, anche se pare opportuno considerare
che tali anomalie avranno scarsa possibilita di essere rinvenute, tranne, per 1’appunto,

che non si risolvano nelle figure tipiche dell’errore e dell’iniquita®”’.

% Si rammenta che, a differenza della S.p.A. nella quale & previsto che la relazione debba essere resa
entro novanta giorni dall’esercizio del recesso, nella S.r.1. nulla sia stato previsto. ZANARONE G., Della
societa a responsabilita limitata. Artt. 2462 - 2474, op. cit., p. 835, nota 143, escludendo 1’applicazione
analogica della norma della S.p.A., ipotizza che la determinazione dell’esperto debba avvenire entro il
termine di centoottanta giorni previsto dallo stesso art. 2473 c.c. per il rimborso.

3 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 213, rinvia a BIANCHI G., Il diritto di recesso nelle
societa a responsabilita limitata, in Soc., 2007, p. 943, che sottolinea che ’indicazione del metodo (o dei
metodi) non dovra essere limitata all’individuazione del criterio generale usato per pervenire alla
valutazione finale: infatti, dovranno essere specificate le varie alternative adottate in tutti i passaggi del
lavoro di valutazione, quali i tassi di rivalutazione impiegati, la rata stimata degli effetti fiscali, i
riferimenti a parametri prestabiliti, i criteri per ottenere medie e approssimazioni, ecc. Secondo 1’ Autore
sarebbe opportuno che ’atto costitutivo precisasse i metodi da utilizzare e definisse i criteri per valutare
I’avviamento, che potrebbe rappresentare una componente molto significativa del valore complessivo.
Nella valutazione, comunque, dovra essere dato il giusto peso all’importanza della partecipazione.

395 Trib. Lanusei, sent. del 25 maggio 2007, in Riv. giur. sarda, 2009, p. 378 ss. con nota di DESSI’.

39 Trib. Nocera Inferiore, sent. del 23 febbraio 2007, in Giur. it., 2007, p. 2784.

7 CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 149, nutre dei dubbi sull’efficacia proposta dal
legislatore per I’invalidita, in via giudiziaria, della determinazione da parte dell’esperto in quanto sembra
che il socio recedente sia tutelato in maniera minore. Secondo 1’ Autore, il ricorso ad una esperto per la
valutazione della quota, non essendo concordato dalle parte ma ¢ imposto dalla legge nel caso in cui ci sia
un disaccordo tra le parti sul valore di mercato, sarebbe stato preferibile rendere facoltativo il ricorso
all’esperto, perché il carattere volontario della scelta poteva giustificare la ridotta tutela per i socio
recedente in relazione ai vizi della stima. Anche CAGNASSO O., La societa a responsabilita limitata,
op. cit., p. 165, sostiene che la norma in questione pone vari problemi interpretativi.
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3.2 — Il procedimento di liquidazione

Il procedimento di liquidazione della quota al socio receduto risulta alquanto
articolato: infatti, in connessione con le notevoli innovazioni introdotte in materia di
recesso, il legislatore delegato ha disegnato ex novo, per la liquidazione della quota del
socio uscente, un iter procedimentale piuttosto complesso ed articolato, strutturato in
modo tale da equilibrare il potenziamento del diritto di exit con le esigenze di stabilita
della societa e di tutela dell’integrita del capitale sociale™.

Innanzitutto si sottolinea che, una volta che la dichiarazione di recesso ¢ pervenuta
a conoscenza della societa, quest’ultima deve rimborsare la quota al socio entro il
termine di centottanta giorni dall’efficacia del ricorso®”.

Con tale previsione il legislatore ha colmato una lacuna normativa, realizzando
altresi I’obiettivo di una uniformita di disciplina in materia societaria, in quanto lo
stesso termine di sei mesi ¢ previsto anche dagli artt. 2289 e 2235 c.c., rispettivamente
per la liquidazione della quota spettante al socio uscente di una societa di persone e di
una societa cooperativa®'’.

Una volta determinato il valore da liquidare si deve dare luogo al rimborso di
questo valore sulla base di quanto previsto dal quarto comma dell’art. 2473 c.c.

Il suddetto comma prevede infatti diverse modalita di rimborso della partecipazione

del socio recedente con un procedimento ‘“a tappe successive” da svolgersi secondo un

3% CIACCIA N., op. cit., p. 219.

39 MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 232, pone il problema relativo alla possibilita o
meno di modificare il termine legale del rimborso attraverso una clausola pattizia prevista dallo statuto.
Secondo I’ Autore, bisognerebbe innanzitutto distinguere se si tratta di cause di recesso legali o di cause
pattizie:

- con riferimento alle prime, un allungamento del termine legale del rimborso sarebbe possibile solo
nel caso in cui esso non si traduca in una vera e propria limitazione per 1’esercizio del recesso. In
altre parole, non sara ammissibile la previsione di un termine lungo in modo da “aggirare” la
norma relativa al recesso, tale da rendere inconveniente 1’esercizio del diritto di recesso stesso. Ne
deriva che “sarebbero leciti solo termini ragionevolmente brevi ovvero dipendenti da circostanze
oggettive (quali ad esempio lo spostamento del momento del rimborso in un periodo dell’esercizio
cui la societa gode solitamente, per il tipo di attivita esercitata, di maggiore liquidita)”;

- con riferimento alle cause di recesso convenzionali, invece, secondo 1’ Autore nulla sembra opporsi
a che i soci nell’atto costitutivo concordino per il rimborso un termine pit ampio: infatti, se ¢
possibile che le parti escludano la causa di recesso, a maggior ragione dovrebbe ritenersi
ammissibile una pattuizione che si limiti a disciplinarne le modalita di esercizio in senso meno
favorevole al socio.

1" CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 149. In giurisprudenza, Lodo arb. Milano, 10 marzo
2006, in Soc., 2007, p. 745, ¢ stato osservato che “il legislatore ha mantenuto espressamente il termine,
tassativo e non prorogabile neppure statutariamente, di centottanta giorni per la liquidazione della quota
del recedente, con cio significando che, in mancanza di questa, il procedimento concesso alla societa per
definire bonariamente la posizione del socio recedente ha termine, e sorge in favore del recedente stesso
il diritto di agire per la liquidazione della quota in via contenziosa”.
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ordine rigorosamente predeterminato e il cui obiettivo ¢ quello di attuare i diritti del
socio uscente mantenendo, al massimo possibile, I’integrita del patrimonio sociale.

Il rimborso puo avvenire:

1) mediante acquisto da parte degli altri soci proporzionalmente alle loro
partecipazioni, OVVero,

2) da parte di un terzo concordemente individuato dai soci medesimi.

Qualora cio non avvenga il rimborso ¢ effettuato:

3) utilizzando riserve disponibili, ovvero, in mancanza di tali riserve,

4) riducendo corrispondentemente il capitale sociale, applicando, in tal caso,
Part. 2482 c.c., ai sensi del quale viene riconosciuta ai creditori sociali la
facolta di opporsi alla deliberazione di riduzione del capitale sociale,
qualora ritengano che da essa possa derivarne un pregiudizio alle proprie
ragioni. Se I’opposizione dei creditori sociali trova accoglimento, la societa
viene posta in liquidazione™'".

La norma, dunque, indica le strade obbligatorie attraverso cui si deve provvedere al
rimborso e 1’ordine in cui vanno seguite, sempre tendo presente il disposto dell’art.
2474 c.c., che inibisce alla societa a responsabilita limitata il compimento di operazioni
sulle proprie quotem.

Dunque, per riassumere e prima di iniziare 1’analisi delle singole modalita di
rimborso della partecipazione del socio recedente, si ritiene che le soluzioni indicate dal
legislatore siano alternative tra di loro, ad eccezione della riduzione del capitale e, in
extremis, dello scioglimento, che rappresentano [’extrema ratio cui ricorrere “solo
nell’accertata impossibilita di provvedere diversamente, in ossequio al principio di

. . . 99313
salvaguardia e conservazione della societa™ .

31! La Relazione illustrativa del d.Igs. 6/2003 giustifica la scelta operata dal legislatore osservando come
“in tal caso, se vi ¢ una giustificata opposizione dei creditori, ne risulta una situazione in cui né
all’interno della societa né nel mercato si valuta conveniente fornire la societa di mezzi finanziari idonei
a consentire la sana sopravvivenza: in cui cioeé il mercato stesso la giudica inefficiente e ritiene che la
sua messa in liquidazione non rappresenta una perdita per il sistema economico nel suo complesso”.

12 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 219, il quale rinvia a TOLA M., Sub art. 2474, in
Cod. civ. commentato a cura di PERLINGIERI G., libro V, tomo II, Edizioni scientifiche Italiane, Napoli,
2010, p. 2156 ss.

3 CALLEGARI M., op. cit., p. 256 ss.
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3.2.1 — Rimborso della partecipazione per la quale ¢ stato esercitato il
recesso: 1) mediante acquisto da parte degli altri soci

proporzionalmente alle loro partecipazioni

Dopo aver determinato il valore della quota del socio il legislatore prevede, come
prima ipotesi di rimborso della partecipazione, I’acquisto della partecipazione da parte
degli altri soci’'.

Solo nel caso in cui i soci rimanenti non accettino di acquistare le quote dei soci
recedenti si ¢ previsto di dar luogo al rimborso tramite le altre modalita. In altri termini
questa prima modalita di rimborso possiamo dire che sia quella da preferirsi sotto tutti
gli aspetti:

- per gli altri soci che non vedono annacquare la propria partecipazione e non
subiscono 1’entrata di un nuovo socio nella societa;

- per la societa che mantiene integro il proprio patrimonio sociale (anche se
ripartito fra un numero inferiore di soci);

- per i creditori sociali che vedono conservata I’intera loro garanzia
patrimoniale.

La norma precisa che I’acquisto da parte di tutti i soci rimanenti debba avvenire in
proporzione alla loro partecipazione, al fine di evitare che il rimborso si traduca in
un’alterazione della quota di partecipazione di ciascun socio”"”.

Pero, dato che i soci possono addirittura accordarsi per la cessione della quota del
recedente in favore di un terzo, si deve comunque ritenere che sia possibile 1’acquisto
per quote diverse o in favore solo di alcuni soci, se gli stessi lo abbiano deciso
all’unanimita.

In altre parole, la proporzionalita ¢ la condizione prevista dalla legge, ma non

sembra tuttavia che debba essere escluso I’acquisto da parte di un solo socio, o di piu

Y MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 233, sottolinea che, in questa ipotesi, il termine
“rimborso assume un significato pii economico che giuridico, atteso che il denaro ricevuto dal recedente
appare pur sempre il corrispettivo di una vendita della propria quota, laddove il rimborso in senso
tecnico dovrebbe invece essere legato alla restituzione di somme versate alla societa e pertanto
provenienti dal patrimonio di questa”.
*1> ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 20, che rinvia a
LANZIO L., Il recesso del socio di S.r.1., in Soc., n. 2, 2004, p. 155 ss. Inoltre, si pud notare che la norma
in esame ¢ coerente con quanto disposto all’art. 2481-bis c.c., in tema di aumento di capitale, perché:
- l’aumento spetta ai soci in proporzione alle partecipazioni da essi possedute;
- di regola la parte dell’aumento di capitale non sottoscritta da uno o pit soci non pud essere
sottoscritta dagli altri soci o terzi se cid non ¢ consentito dalla decisione di aumento;
- 1’aumento non puo essere attuato mediante offerta di quote di nuova emissione a terzi se cid non ¢
previsto dall’atto costitutivo e quindi sulla base del’unanime volonta dei soci.

96



soci, in misura diversa dalla loro partecipazione sociale, purché ci0 venga operato con
I’assenso unanime dei soci’'°.

Questa possibilita appena accordata alla S.r.1. la caratterizza dalla S.p.A., in quanto,
in quest’ultimo tipo societario, si prevede che gli amministratori debbano offrire il
opzione le azioni del socio recedente agli altri soci in proporzione al numero delle
azioni possedute e che coloro che esercitano il diritto di opzione hanno diritto di
prelazione nell’acquisto delle azioni che siano rimaste “non optate”: solo nel caso in cui
i soci non acquistino in tutto o in parte le azioni del recedente, gli amministratori
potranno collocarle presso i terzi (ex art. 2437-quater c.c.).

Ne deriva che nella S.p.A. sara possibile che, anche senza il consenso unanime dei
soci, le quote “non optate” vengano collocate presso altri soci o terzi.

Nella S.r.l., invece, non ha senso parlare di diritto di opzione o prelazione poiché
solo il consenso di tutti i soci puo portare alla collocazione della quota del receduto in
misura diversa da quella proporzionale o presso terzi®'”.

Un altro aspetto della norma da chiarire ¢ capire se il socio receduto abbia 1’obbligo
di “cedere” la propria quota per consentire il pagamento del controvalore a titolo di
rimborso, o se la dichiarazione di recesso comunicata alla societa abbia esplicato per
intero 1 suol effetti (quindi che il socio receduto non sia costretto a cedere la sua
quota)m.

A tal riguardo, ed in coerenza con quanto osservato nel secondo capitolo, si puo

ritenere che sia da privilegiare la tesi che sostiene che il socio rimanga tale fino al

316 STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 60; MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p.
234; MALTONI M., Il recesso e I’esclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p.
314; CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 150. Seppur in altri termini, TANZI M., op. cit., p.
1544, sottolinea che, con riferimento a questa prima modalita di rimborso, questa “fecnica di rimborso
non sarebbe possibile, qualora uno di essi non intenda acquistare, anche soltanto in parte, a meno che
consenta agli altri di subentrargli e di non rispettare la percentuale a ciascuno spettante.
L’interpretazione parrebbe trovare conferma nell’ omessa previsione, a favore dei soci acquirenti, della
facolta di far propria la quota di partecipazione rimasta senza compratore, quale si rinviene nell’art.
2437-quater, co. 3, c.c., in tema di s.p.a.”.

In senso contrario, LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 220; BERTOLOTTI A., op. cit., p.
965 ss.; GALLETTI D., Sub artt. 2437 - 2437-sexies, op. cit., p. 1913, che paragona la ratio sottesa a
questa modalita di rimborso a quella sottesa al diritto di opzione; VALLASCIANI S. , op. cit., p. 156, per
il quale la procedura proposta dal legislatore non potra essere validamente perfezionata se anche un solo
socio si rifiuta di acquistare nella misura spettategli. Infatti, secondo 1’ Autore, la terminologia usata dal
legislatore non indica che le partecipazioni per le quali ¢ stato esercitato il recesso siano semplicemente
offerte in opzione agli altri soci, ma ne prevede un vero e proprio acquisto. Nello stesso senso
CALLEGARI M., op. cit., p. 257 ss., il quale ritiene che, “in assenza di un esplicito accordo, I’acquisto
non potra essere effettuato solo da alcuni degli altri soci o senza il rispetto del criterio di
proporzionalita”.

" MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 234, nota 49, ritiene che si tratti di una rigidita
connessa all’esigenza di tutelare il carattere personalistico della S.r.1.

18 Strettamente connessa con questa questione vi & la problematica della decorrenza degli effetti del
recesso trattata nel secondo capitolo.
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momento della liquidazione della sua quota: infatti, finché non sara avvenuto il
rimborso, il recedente conservera la qualita di socio e avra diritto a partecipare alle
decisioni dei soci da adottare medio tempore. In altre parole, sara proprio il socio stesso
ad intervenire con un atto di cessione che consentira il rimborso del valore della propria

partecipazione®'’.

3.2.2 - Rimborso della partecipazione per la quale e stato esercitato il
recesso: 2) mediante acquisto da parte di un terzo

concordemente individuato dai soci medesimi
Questa seconda ipotesi di rimborso della partecipazione ¢ prevista dal legislatore
solo se non ci sia la volonta dei soci ad accollarsi 1’onere dell’acquisto della quota del
recedente™”.
Ne deriva che, se nessun socio ¢ interessato all’acquisto, la quota del socio
recedente potra essere offerta ad un terzo che dovra essere individuato “concordemente

. 5321
dai soci’””"".

39 LOFFREDO E., Sub art. 2473. Recesso del socio, in Cod. Alpa — Mariconda, Milano, 2005, p. 1660,
osserva che lo schema che si dovrebbe seguire per il rimborso ¢ quello ricondotto alla vendita di cosa
altrui. Nello stesso senso MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 290.
Di diversa opinione ¢ SALAFIA V., Statuti e riforma societaria: organizzazione, rapporti fra i soci,
attivita sociale, patti parasociali, op. cit., p. 424, il quale ritiene invece che sia preferibile tenere conto del
fatto che la legge affida agli amministratori della societa la legittimazione a svolgere il procedimento
della liquidazione della partecipazione, nel quale ¢ compresa 1’offerta di opzione ai soci e I’offerta a terzi
estranei, per modo che “I’accettazione degli oblati o dei terzi perfeziona il negozio del trasferimento e,
dunque, questo perfezionamento deve condurre a configurare bella societa, rappresentata dagli
amministratori, la legittimazione all’esercizio del potere di disposizione sulle quote. Con [’effetto di
ritenere che alla societa, e per essa agli amministratori che la rappresentano, si debba attribuire anche
la legittimazione a compiere atti formali relativi al trasferimento stesso”. LECIS C. in ACQUAS B. e
LECIS C., op. cit., p. 224, ritiene che il contratto di cessione della quota del socio receduto - che ha
perduto la disponibilita della quota conservando solo il credito al rimborso del suo valore - potra
intervenire la societa, in persona del legale rappresentante per prestare il consenso alla cessione ed
incassare il corrispettivo. A questa stregua, continua 1’Autore, “troverebbe anche giustificazione la
restante parte della norma che stabilisce che il rimborso avviene attraverso la cessione della quota:
infatti la societa incamera nel proprio patrimonio il controvalore della quota ottenuto con la cessione
della stessa e consegue il tal guisa le risorse per procedere al rimborso della quota al socio receduto”.
720 Sulla previsione del legislatore di seguire una sorta di schema gerarchico per le modalita di rimborso,
TANZI M., op. cit., p. 1545 ss., non coglie la volonta del legislatore di subordinare 1’acquisto da parte di
un terzo all’acquisto da parte dei soci in quanto non vi € una specifica disposizione nell’art. 2473 per cui:

a) gli altri soci debbano essere interpellati per primi e non contestualmente al terzo, che risulti gia

concordemente individuato, o per acquistare per primi e/o a condizioni pit favorevoli;

b) gli amministratori non possono metterli in concorrenza tra di loro e/o con il terzo.
Secondo 1’Autore, infatti, nell’interesse della societa, gli amministratori devono operare in modo da
realizzare I’intero valore della partecipazione, preoccupandosi di non consentire acquisti parziali prima
che vi sia la certezza dell’impraticabilita di una sua integrale acquisizione, anche frazionata, da parte dei
soci e/o di terzi, entro il periodo della liquidazione.
2! Per CALLEGARI M., op. cit., p. 258, il concorde gradimento dei soci “se, da un lato, & previsione a
tutela degli equilibri endosocietari, dall’altro, potrebbe tradursi in un rimedio di difficile realizzazione,
necessitando appunto del placet di tutti i soci”.
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La “concorde individuazione” del terzo esige evidentemente il consenso di tutti gli
altri soci e rappresenta un espresso riconoscimento da parte del legislatore della
rilevanza della persona del socio e dei rapporti contrattuali tra i soci nel nuovo modello
di S.r.l., posto che la loro volonta ¢ assolutamente determinante nell’apertura della
compagine sociale a terzi e nella stessa individuazione della persona del terzo, in tal
modo impedendo che siano alterati i rapporti di forza all’interno della societa, anche
mediante I’ingresso di soggetti legati ad alcuni soci*>*.

Inoltre, per quel che riguarda la previsione del legislatore relativa al fatto che il
terzo debba essere individuato dagli “altri soci”, ne discende che:

- occorrera il consenso di tutti i soci non receduti;

- il socio recedente non potra rifiutarsi di cedere al soggetto individuato dagli
altri soci, poiché il suo consenso all’individuazione dell’acquirente non &
richiesto dalla legge3 3,

Infine, concludendo I’analisi del dato letterale, si nota come il legislatore abbia
usato I’espressione generica ‘“acquisto da parte di un terzo” e non abbia invece
specificato se I’acquisto possa essere effettuato esclusivamente da un singolo soggetto o
se sia da intendersi come “parte terza”, potendosi cosi avere piu terzi a cui cedere la
quota del recedente: si deve comunque ritenere che I’acquisto sia possibile anche se ci
siano piu soggetti “terzi”, purché essi siano stati individuati concordemente da parte

degli altri soci***.

22 CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 150.

32 MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 235; MALTONI M., Il recesso e l’esclusione
nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 313.

GALLETTI D., Sub Artt. 2473, op. cit., p. 1913, ritiene invece che la scelta del terzo da parte dei soci sia
derogabile da parte dell’autonomia statutaria, in quanto “non sembra preclusa la possibilita che I’atto
costitutivo indichi ’acquisto da parte di un terzo, individuato da uno o pii soci, senza [’accordo
collettivo; i fini sottostanti alla clausola di gradimento sono infatti disponibili, cosi come lo sono
addirittura nelle societa di persone; non sembra pero che cio sia ammissibile se non dopo che a tutti i
soci e stata data la possibilita di esercitare la prelazione, anche sull’inoptato”.

Per evitare problemi per 1’individuazione del socio (problemi che si riferiscono se affidare il compito di
nominare il terzo ai soci o all’atto costitutivo), VALLASCIANI S., op. cit., p. 159, sostiene che potrebbe
essere opportuno inserire nell’atto costitutivo una clausola secondo cui 1’individuazione del terzo dovra
avvenire anche con il consenso del recedente.

3% ASSOCIAZIONE DOTTORI COMMERCIALISTI TRE VENEZIE, op. cit., p. 22, che rinvia a
LANZIO L., Il recesso del socio di S.r.l., in Soc., n. 2, 2004, p. 155; BUSANI, op. cit., p. 383 ss.
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3.2.3 — Rimborso della partecipazione per la quale ¢ stato esercitato il

recesso: 3) da parte della societa mediante riserve disponibili

Nel caso in cui non sia stato possibile effettuare il rimborso della quota del socio
recedente mediante 1’acquisto da parte degli altri soci o da parte di un terzo, 1’art. 2473
c.c. prevede che il rimborso debba avvenire tramite 1’utilizzo delle riserve disponibili
della societa®”.

Questa modalita di rimborso sembrerebbe rimedio alternativo alla riduzione del
capitale, ma — essendo vietato I’acquisto delle quote proprie — non ¢ chiara la sorte della
partecipazione del recedente: se, cio¢, vada annullata e, corrispondentemente, il capitale
sociale ridotto mediante imputazione a riserva (indisponibile) dell’importo nominale
della partecipazione del recedente ovvero accresciuta proporzionalmente (e
gratuitamente) a quella dei restanti soci>°.

Atteso che la legge non dice nulla a riguardo, si deve ritenere che, a fronte del
rimborso, la societa non potra acquistare la quota del socio receduto (come ¢ invece
previsto per la societa per azioni all’art. 2437-quater c.c.), poiché l'art. 2474 c.c.
dispone che in nessun caso la S.r.1. pud acquistare partecipazioni proprie: da cid deriva
che si verifichera in sostanza 1’accrescimento proporzionale della quota di tutti i soci
pari alla partecipazione del socio receduto™”’.

In altri termini, 1I’operazione di rimborso mediante utilizzo della riserve disponibili
della societa si configurera come un annullamento contestuale della quota di
partecipazione rimborsata e conseguentemente espansione delle quote di partecipazione
degli altri soci, a prescindere dalle poste di patrimonio netto (riserve di utili, riserve di
capitale e capitale sociale), che, in concreto, vengano ridotte quale contropartita per

I’uscita finanziaria sostenuta per rimborsare il socio. In questo modo 1’effetto finale sara

% STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 61, sottolineano che “I’espressa menzione delle riserve
disponibili vieta che vengano usate altre riserve non disponibili quale, ad esempio, la riserva legale”. In
senso contrario, MAGLIULO F., I recesso e I’esclusione, op. cit., p. 237, secondo il quale I’'impossibilita
di utilizzare le riserve indisponibili non ¢ giustificata, in quanto, se per procedere al rimborso ¢ possibile,
sia pure mediante il ricorso alla procedura di cui all’art. 2483 c.c., intaccare il capitale, “a maggior
ragione dovrebbe essere possibile utilizzare, con le medesime cautele, delle poste di netto, quali sono le
riserve indisponibili, senza dubbio meno vincolate del capitale sociale”.

326 MASTURZI S., op. cit., p. 149. Come osservato da CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 150,
“la dottrina non ha mancato di segnalare, gia nel corso dei lavori preparatori, la necessita di coordinare
tale disposizione con il divieto assoluto di acquisto di quote proprie che é stato, invece, mantenuto nel
nuovo art. 2474; il contrasto é evidente e non facilmente superabile sul piano interpretativo, se non
attraverso una lettura comparativa e recessiva di tale ultima disposizione i cui limiti sono da verificare”.
32" In dottrina MAGLIULO F., 1l recesso e l’esclusione, op. cit., p. 238; MALTONI M., Il recesso e
U’esclusione nella nuova societa a responsabilita limitata, op. cit., p. 313. In giurisprudenza, anche se
sotto la precedente disciplina, alla stessa analoga conclusione & arrivato il Trib. Verona, 27 giugno 1989,
in Riv. Not., 1990, 11, p. 1101.
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quello dell’accrescimento delle quote dei soci superstiti con conseguente modifica della

ripartizione del capitale sociale’®.

3.2.4 — Rimborso della partecipazione per la quale ¢ stato esercitato il

recesso: 4) mediante riduzione del capitale sociale

Nel caso in cui non sia stato possibile procedere al rimborso in favore del socio
receduto mediante acquisto da parte degli altri soci o da parte dei terni, o, in alternativa,
mediante utilizzo delle riserve disponibili, il legislatore ha disposto che il rimborso
dovra avvenire mediante la riduzione del capitale sociale.

In questo caso, la disciplina da seguire sara quella dettata dall’art. 2482 c.c., il quale
stabilisce a sua volta che la riduzione dovra essere effettuata entro i1 limiti di cui all’art.
2463 c.c., secondo comma, n. 4, e cioe senza che sia intaccata la misura minima del
capitale sociale™.

Prima di analizzare i riflessi che ha la riduzione del capitale sui creditori sociali, va
osservato come il legislatore abbia espressamente previsto che la riduzione debba
avvenire ‘‘corrispondentemente”: cio significherebbe I’esistenza di una sorta di
connessione tra il valore della quota da rimborsare e I’entita della riduzione da
deliberare.

Infatti, come osservato, “I’espressione potrebbe ellitticamente riferirsi, in maniera
piu appropriata, alla partecipazione del socio recedente piuttosto che al valore di
liquidazione della stessa. |[...]

Anche con riferimento alla s.r.l. la riduzione del capitale appare finalizzata al solo
scopo di far risultare I’annullamento della partecipazione del socio recedente, e quindi
il capitale dovra essere ridotto in misura corrispondente al valore nominale della quota
del recedente medesimo™ .

Ora, tralasciando il dato letterale, si evidenzia che la possibilita di procedere al

rimborso mediante riduzione del capitale sociale potrebbe incontrare 1’opposizione dei

28 STASSANO G. — STASSANO M., op. cit., p. 61; VALLASCIANI S., op. cit., p. 261, osserva che
I’accrescimento della quota dei soci superstiti aumenta la misura della partecipazione degli stessi
nell’esercizio dei diritti patrimoniali e amministrativi: “infatti si é ridotto il numero di soci con invarianza
del capitale sociale, e quindi ¢ come se il capitale sociale dei receduti avesse accresciuto il valore
nominale delle quote dei soci superstiti’.

32 DACCO’ A., op. cit., p. 478 ss., sostiene che “la riduzione del capitale costituisce rimedio residuale”;
nello stesso senso SALVATORE L., op. cit., p. 645.

30 LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 230, il quale rinvia a CAMBI R., Recesso del socio
e riduzione del capitale sociale, in Not., quaderni n. 25, diretti da LAURINI G., Orient. Not. in materia
soc.: quattro esperienze a confronto, atti del convegno Milano 29-30 gennaio 2009, 2010, p. 10.
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creditori sociali: infatti, ’entrata in gioco degli interessi di questi ultimi ¢ la normale
conseguenza della riduzione del capitale di una societa, in quanto ¢ noto come il
capitale sociale costituisca 1’'unica fonte di garanzia per i loro crediti che hanno nei
confronti dell’impresa stessa™ .

Il legislatore, all’art. 2482 c.c., ha infatti espressamente previsto che i creditori
sociali possono fare opposizione entro novanta giorni dall’iscrizione della delibera di
riduzione del capitale, qualora essi siano titolari di un credito anteriore.

In sostanza, con I’opposizione, i creditori opponenti mirano all’accertamento di un
pregiudizio in loro danno e quindi alla declaratoria di inefficacia nei loro confronti della
delibera di riduzione del capitale sociale, la quale non potra essere eseguita finché il
credito dell’opponente non sara stato pagato, con un effetto quindi di “postergazione del
credito vantato dal socio receduto”™>.

L’accoglimento dell’opposizione dei creditori non solo ha I’effetto di impedire
I’effettuazione del rimborso mediante la riduzione del capitale, ma produce la piu severa
conseguenza dello scioglimento della societa™: da cid deriva che nessuna somma potra
essere rimborsata ai soci se prima non saranno stati soddisfatti i creditori sociali.

Si segnala, inoltre, che la messa in liquidazione della societa si verifichera non solo
nel caso in cui 1 creditori sociali si vedano accolta la loro opposizione alla riduzione, ma
anche quando I’assemblea relativa alla riduzione del capitale vada deserta o non si
raggiunga la maggioranza prescritta®”, oppure quando il capitale sociale si riduce al di

sotto del minimo legale335.

31 SANTOSUOSSO D.U., op. cit., p. 210, sostiene infatti che “oltre al socio di minoranza, é tutelata
anche la posizione dei creditori sociali — i quali orientano le proprie pretese in primo luogo sul capitale —
con il diritto 0ggi espressamente riconosciuto — a prescindere dal problema che sembra piit teorico della
definizione della natura giuridica di tale riduzione — di opporsi alla riduzione del capitale che si rendesse
necessaria al fine di liquidare la partecipazione del socio recedente (art. 2473, 4° co., che richiama [’art.
2482.)”.

32 CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c., op. cit., p. 151; FRE’ G., La societa per azioni, sub art. 2445, op.
cit., p. 819; LECIS C. in ACQUAS B. e LECIS C., op. cit., p. 229; CAGNASSO O., La societa a
responsabilita limitata, op. cit., p. 161, rileva che la riduzione del capitale abbia un costo non indifferente
per gli stessi creditori, in quanto comporta il ricorso ad un’azione giudiziaria.

33 CORSI F., Le nuove societa di capitali, Milano, 2003, p. 322, ritiene che “lo scioglimento pare essere
una conseguenza automatica dell’accoglimento dell’ opposizione dei creditori alla riduzione del capitale.
Anche in questo caso tuttavia é sempre possibile la revoca dello stato di liquidazione”.

3 MAGLIULO F., Il recesso e ’esclusione, op. cit., p. 237.

3% In senso contrario, DI SABATO F., Diritto delle societa, Milano, 2005, p. 494, il quale non
condividendo la dizione “la riduzione del capitale sociale al di sotto del limite legale causa la messa in
liquidazione della societd”, afferma che ¢ possibile procedere, per ovviare allo scioglimento per riduzione
al di sotto del minimo, alla delibera di aumento per la ricostituzione del capitale sociale. LECIS C. in
ACQUAS B. e LECIS C,, op. cit., p. 231, che rinvia a CAMBI R., Recesso del socio e riduzione del
capitale sociale, in Not., quaderni n. 25, diretti da LAURINI G., Orient. Not. in materia soc.: quattro
esperienze a confronto, atti del convegno Milano 29-30 gennaio 2009, 2010, p. 13, secondo il quale se
una societa risulta dotata di un capitile minimo e si trova a doverne deliberare la riduzione per poter
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Ed anche in questi due casi, come nella sopraddetta ipotesi di accoglimento
dell’opposizione dei creditori, si assistera ad un considerevole cambio di prospettiva per
il socio receduto, in quanto esso dovra prima attendere la soddisfazione di tutti i
creditori sociali, e solamente a questo punto potra partecipare, con gli altri soci, al
rimborso finale dell’eventuale capitale residuo.

In generale, comunque, lo scioglimento della societa ¢ considerato dal legislatore
una soluzione estrema, che va evitata ogni qual volta il mercato sia propenso a
finanziare la societa, dimostrando in tal modo “la validita del progetto imprenditoriale
di cui la stessa ¢ portatrice”336.

A conferma di cio, la ratio dello scioglimento della societa viene proprio spiegata
nella relazione ministeriale con la considerazione secondo cui “ne risulta una situazione
secondo cui né all’interno della societa né del mercato si valuta conveniente fornire la
societa di mezzi finanziari idonei a consentirne la sana sopravvivenza: in cui cioe il
mercato stesso la giudica inefficiente e ritiene che la sua messa in liquidazione non
2337

rappresenta una perdita per il sistema economico nel suo complesso

Per riassumere, dunque:

procedere alla liquidazione del socio receduto, non si ritiene tale delibera contra legem con conseguente
necessaria apertura della liquidazione. Infatti, secondo 1’Autore, “una soluzione alternativa e quella
offerta dagli artt. 2447 e 2482-ter c.c., che al fine di evitare lo scioglimento per mancanza di
(ri)capitalizzazione per un importo equivalente a quello imposto dalla legge, consentono la
trasformazione della societa”, ovvero, p. 15 ss., “la ricapitalizzazione della societa con un capitale
almeno al minimo di legge”.

3 MAGLIULO F., Il recesso e I’esclusione, op. cit., p. 238. Secondo CARESTIA A., Sub Art. 2473 c.c.,
op. cit., p. 151, la scelta operata dal legislatore ha innanzitutto il merito di colmare una lacuna legislativa
che rendeva incerta la posizione del socio receduto e la stessa sorte della delibera di riduzione; in secondo
luogo costituisce espressione della nuova tendenza liberatrice che ha ispirato la riforma, con una
innovativa fiducia nel mercato e nelle sue regole, alle quali viene affidata la stessa sopravvivenza della
societa.

337 Relazione illustrativa del d.lgs. 6/2003. Per CAGNASSO O., La societd a responsabilita limitata, op.
cit., p. 161, “lo scioglimento della societa, se consente al creditore di essere tutelato in via preferenziale,
comporta il venir meno di una possibile fonte di affari’. CALANDRA BUONAURA V., op. cit., p. 307
ss., sull’accoglimento dell’opposizione dei creditori, sostiene che la valutazione degli effetti che comporta
I’applicazione di questa disciplina conferma il giudizio secondo cui, nella S.p.A. ed in misura ancor
maggiore nella S.r.l, I'interesse individuale del socio a contrattare la sua uscita dalla societa o ad
impedire il compimento da parte della maggioranza di determinate operazioni societarie viene anteposto
all’interesse alla conservazione e allo sviluppo delle imprese e alla tutela dei creditori. Secondo 1’ Autore,
“non si puo escludere che il timore che si addivenga allo scioglimento della societa possa svolgere un
ruolo positivo, inducendo gli altri soci all’acquisto della partecipazione del recedente (o al reperimento
di un terzo acquirente) senza oneri per la societa e senza pregiudizio per i creditori. Ma non si puo
neppure trascurare il fatto che, ove non vi sia una consistente patrimonializzazione e/o in presenza di un
rilevante indebitamento, la difficolta di fare fronte all’onere del rimborso unita al rischio che si pervenga
allo scioglimento della societa finisce con [Uattribuire al socio di minoranza un notevole potere di
condizionamento delle decisioni della maggioranza. Gli altri soci, infatti, al fine di evitare le
conseguenze del recesso, saranno indotti a ricercare il suo consenso o a rinunciare al compimento di
determinate operazioni societarie, con possibili effetti negativi sull’efficienza dell’impresa che si
pongono in evidente contrasto sia con la scelta di ampliare i poteri decisionali della maggioranza sia,
pin in generale, con il dichiarato intento della riforma di favorire la crescita e la competitivita delle
imprese”.
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- se un socio recede e gli altri soci non intervengono per acquistare le quote,
né individuano un terzo che le acquisti;
- se l’intervento della societa comporta la riduzione del capitale sociale e uno
o piu creditori sociali fanno opposizione;
- se il tribunale ritiene fondato il pregiudizio verso i creditori sociali e la
societa non presenta idonee garanzie;
ne consegue automaticamente la messa in liquidazione della societa.

Il legislatore, con I’intento di evitare questa grave conseguenza che produce un
depauperamento delle risorse sociali, ha chiaramente incoraggiato i soci ad effettuare il
rimborso della partecipazione del socio recedente mediante 1’acquisto dei soci stessi o
da parte di un terzo, cercando dunque di limitare il pit possibile i casi di scioglimento

della societa causati dal recesso di uno o piu soci.
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