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CAPITOLO XIV

«DEROGA» ALL’ATTO COSTITUTIVO DI S.R.L. IN TEMA DI 
LIQUIDAZIONE DEL SOCIO RECEDUTO E CONVERSIONE 

DELLA DECISIONE IN PATTO PARASOCIALE
Marco Speranzin

Sommario: 1. Il problema: la decisione dei soci che «deroga» all’atto costitutivo (Satzung-
sdurchbrechung). – 2. Un caso in tema di determinazione del valore di liquidazione della 
partecipazione del socio receduto. – 3. Deroghe puntuali e con effetti protratti: legitti-
mità ed efficacia delle deroghe puntuali. – 4. Interpretazione o conversione della deroga 
con effetti protratti in patto parasociale. – 5. Validità del patto parasociale concernente 
la determinazione del valore di liquidazione della quota del socio receduto e opponibi-
lità del patto al socio da parte della società.

1.  Il problema: la decisione dei soci che «deroga» all’atto costitutivo 
(Satzungsdurchbrechung).

Non è infrequente che tutti i soci di una società di capitali, in particolare 
s.r.l., assumano delle decisioni che divergono rispetto al contenuto dell’atto 
costitutivo, senza deliberare, tuttavia, una formale modifica delle regole sta-
tutarie.

Le finalità possono essere varie; di norma lo scopo è quello di disci-
plinare occasionalmente, ossia una tantum, una determinata situazione in 
modo difforme dalle previsioni organizzative, destinate a rimanere efficaci 
e vincolanti per ogni caso futuro: si pensi alla necessità di consentire l’alie-
nazione, da parte di un socio, della partecipazione nel caso in cui nell’atto 
costitutivo sia inserito un divieto assoluto di circolazione della quota ex 
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art. 2469 c.c.1; oppure all’accantonamento a riserva, in occasione della deli-
bera di approvazione del bilancio di esercizio, della parte degli utili che 
l’atto costitutivo prevede siano distribuiti ai soci2.

In altri casi si vuole modificare sempre temporaneamente, ma non occa-
sionalmente, il contenuto delle regole statutarie senza l’osservanza del pro-
cedimento previsto dalla legge all’art. 2480 c.c., in quanto ritenuto inutile o 
costoso: si pensi alla decisione con cui si prevede che la durata della carica 
di un particolare amministratore sia fissata, all’atto della preposizione, in 
termini diversi da quanto stabilisce l’atto costitutivo3; alla liberazione, a 
favore di un amministratore o di un socio, dal rispetto di un obbligo di non 
concorrenza previsto statutariamente a loro carico.

Non è, però, altrettanto infrequente che queste decisioni (c.d. deroghe 
allo o disapplicazioni dell’atto costitutivo o, nella terminologia tedesca, 
Satzungsdurchbrechung4) possano determinare comportamenti opportu-
nistici da parte di alcuni dei soci, i quali, in seguito, e per varie ragioni, 
ne invocano l’invalidità o inefficacia per evitare di soggiacervi; e assumono 
tale posizione proprio in considerazione della mancata adozione del for-
male procedimento di modifica statutaria.

Si discute, pertanto, della legittimità e dell’efficacia di siffatta deroga 
all’atto costitutivo: una deviazione dalla regola statutaria concordata tra 
tutti i soci, che può – come si diceva – avere un effetto occasionale, o anche 
avere efficacia temporanea, seppure protratta nel tempo; una decisione 
che non è formalmente una modifica statutaria, perché non ne rispetta il 

1 Ipotesi che ha una certa diffusione, tanto da essere oggetto di una Massima del Con-
siglio Notarile di Milano (la n. 92, in Massime notarili in materia societaria4, Milano, 2010, 
315), su cui si tornerà infra.

2 Fattispecie di recente decisa da OLG Dresden, 9.11.2011, in GmbHR, 2012, 213 ss., su 
cui nuovamente si tornerà infra.

3 BGH, 7.6.1993, in NJW, 1993, 2246 ss., sul quale v. il § 3.
4 Per la distinzione tra deroghe occasionali all’atto costitutivo e modifiche di fatto 

(comportamenti che costituiscono l’espressione della volontà tacita di modificare tempo-
raneamente o stabilmente le clausole dell’atto costitutivo) v. Marasà, Modifiche del con-
tratto sociale e modifiche dell’atto costitutivo, in Tratt. Colombo-Portale, 6*, Torino, 1993, 
40 ss.; Campins Vargas, Derogación singular de los estatutos sociales, in Rev. der. merc., 
2001, 1685 ss.; v. per una distinzione delle deviazioni dall’atto costitutivo incentrata, invece, 
sulla volontà o meno dei soci di modificare la regola statutaria Zöllner, Satzungsdurchbre-
chung, in Festschrift für Hans-Joachim Priester, Hrsg. von Hommelhoff, Rawert u. Schmidt, 
Köln, 2007, 881; per una distinzione dal punto di vista del contenuto deliberativo, basata sul 
fatto che la decisione consista in una deviazione rispetto al contenuto di una regola posta 
dall’atto costitutivo (inhaltiche Satzungsdurchbrechung) o in una deviazione rispetto al pro-
cedimento o alle competenze prescritti dall’atto costitutivo (Durchbrechung von Verfah-
rens- und Kompetenzvorschriften) Zöllner, Noack, § 53, in GmbH-Gesetz20, Hrsg. von 
Baumback u. Hueck, München, 2013, Rn. 41, 1558.
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procedimento, ma neppure costituisce una vera e propria violazione della 
regola dell’atto costitutivo, perché questa rimane vincolante per ogni altro 
caso futuro5.

Il tema sembra, nell’ambito delle società di capitali, avere il proprio 
terreno di elezione all’interno della s.r.l. e in particolare della (di norma 
riscontrabile nella realtà imprenditoriale italiana) s.r.l. con assetto di inte-
ressi personalistico o chiusa6; molto probabilmente l’unico terreno di ele-
zione7, come del resto si ritiene in prevalenza con riferimento al problema, 
connesso come si vedrà, del rilievo sul piano organizzativo dei patti paraso-
ciali sottoscritti da tutti i soci8.

Non sembra, infatti, ma non è questa la sede per approfondire l’analisi, 
che possano di norma avere una qualche rilevanza le deroghe allo statuto 
decise dai soci di una s.p.a. Ciò in considerazione della naturale apertura a 
terzi dell’impresa azionaria, e quindi della necessità di un’interpretazione 

5 Habersack, Unwirksamkeit, zustandsbegründender Durchbrechungen der GmbH-
Satzung sowie darauf gerichteter schuldrechtlicher Nebenabreden, in ZGR, 1994, 363.

6 Le società di capitali chiuse sono identificate, ad esempio, da Eidenmüller, in Aa.Vv., 
Rechtsregeln für die geschlossene Kapitalgesellschaft, Berlin-Boston, 2012, 4 ss., dal fatto di 
avere partecipazioni che non possono essere offerte sul mercato e la cui circolazione sia vin-
colata in via legale o statutaria; secondo McCahery, Vermeulen, Hisatake, Saito, The New 
Company Law: What Matters in an Innovative Economy, in AA.VV., Private Company Law 
Reform, McCahery, Timmermann a. Vermeulen (by), The Hague, 2010, 76 ss., le caratteri-
stiche sono tre: 1) un numero relativamente ridotto di soci; 2) l’assenza di un mercato delle 
quote; 3) la sostanziale partecipazioni dei soci (di maggioranza) nella gestione e direzione 
dell’impresa.

7 E cfr., infatti, Sciuto, L’interpretazione dell’atto costitutivo di società a responsabilità 
limitata, in Riv. dir. civ., 2004, II, 279 ss.; Id., L’atto costitutivo della società a responsabilità 
limitata, in Riv. società, 2009, 659 ss.; Zanarone, Della società a responsabilità limitata, in 
Comm. Schlesinger, Milano, 2010, 1458.

8 Per l’analisi del tema v. in particolare Rescio, I sindacati di voto, in Tratt. Colombo-
Portale, 3*, Torino, 1994, 557 ss.; Id., I patti parasociali nel quadro dei rapporti contrat-
tuali dei soci, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, I, 
Torino, 2006, 480 ss.; Noval Pato, Los pactos omnilaterales: su oponibildad a la sociedad, 
Cizur Menor, 2012, 47 ss., il quale, tuttavia, ritiene che le considerazioni in tema di patti tra 
tutti i soci possano estendersi analogamente alla s.p.a. In giurisprudenza v. Coll. Arbitrale 
(Portale; Bianchi; Sacchi), 7.6.2000, in Riv. arbitrato, 2001, 292, ove osservato, già prima 
della riforma del diritto delle società di capitali, che nella s.r.l., dato il suo carattere per-
sonalistico, l’inopponibilità alla società del patto parasociale sottoscritto da tutti i soci si 
potrebbe giustificare solo aderendo ad una concezione esasperatamente realista della per-
sona giuridica. Per il collegamento tra il tema delle decisioni che derogano all’atto costitutivo 
e quello dei patti parasociali integrativi dello stesso v. nella dottrina tedesca Noack, Gesell-
schaftervereinbarungen bei Kapitalgesellschaften, Tübingen, 1994, 61 ss.; Ulmer P., Satzung-
sgleiche Gesellschaftervereinbarungen bei der GmbH, in Festschrift für V. Röhricht, Hrsg. 
von Crezelius, Hirte u. Vieweg, Köln, 2005, 633 ss.
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e applicazione oggettiva e formale delle regole9; o, se si preferisce, per la 
sola rilevanza, in tale tipo, delle disposizioni che formano il testo dello sta-
tuto, perché il mercato – cui sono naturalmente destinate le partecipazioni 
nell’impresa azionaria – avverte un’esigenza di univocità delle regole10.

Nonostante la possibile diversità di conclusioni, l’analisi del problema 
delle deroghe all’atto costitutivo (come anche quella dell’interpretazione 
degli statuti) si è concentrata, nel nostro ordinamento, e per note ragioni 
storiche, sulla disciplina della s.p.a., con successiva estensione delle conclu-
sioni alla s.r.l. Inversamente in altri ordinamenti, e in particolare in quello 
tedesco, l’analisi è incentrata su quest’ultimo tipo11. Il che pare possa giusti-
ficare una specifica trattazione, alla luce delle rilevanti innovazioni alla s.r.l. 
introdotte dalla riforma del diritto delle società di capitali e dalle successive 
modifiche legislative.

2. Un caso in tema di determinazione del valore di liquidazione della parte-
cipazione del socio receduto.

L’esame è sollecitato da un recente e interessante caso deciso dalla 
Suprema Corte tedesca12.

I soci di una s.r.l. (qualificata dalla stessa decisione come Manager-
GmbH, ossia una società nella quale vi è un stretta connessione tra ruolo 

9 Sull’esigenza di oggettività che caratterizza la s.p.a. v. in particolare i contributi di 
Angelici, da ultimo in La società per azioni. I. Principi e problemi, in Tratt. Cicu-Messineo, 
Milano, 2012, 202 ss. (e con particolare riferimento al rapporto tra sociale e parasociale 240 
ss., nonché, per la rilevanza del diverso ruolo dell’assenso del socio nell’ambito del procedi-
mento assembleare della s.p.a. e del consenso del socio nella s.r.l. p. 281, nt. 4 e p. 302, nt. 47); 
sulla rilevanza della posizione della società rispetto al ricorso al mercato delle partecipa-
zioni con riferimento alla disciplina applicabile v. anche Abbadessa, sub art. 2325, in Società 
di capitali. Commentario, a cura di Niccolini, Stagno d’Alcontres, Napoli, 2004, 6.

Rimane estraneo al presente contributo l’esame del possibile rilievo dell’impresa start-
up innovativa costituita in s.r.l. e quindi dell’art. 26, 5° co., d.l. n. 179 del 2012, come conver-
tito dalle l. n. 221 del 2012, che consente l’offerta al pubblico delle partecipazioni.

10 Cfr. Sciuto, L’interpretazione, cit., 281 ss.; Milch, Schuldrechtliche Absprachen in 
der GmbH, Frankfurt a. Main, 2004, 48 ss.

11 Lo notano, con riferimento al sistema tedesco, Milch, op. cit., 23 ss.; di recente 
Schockenhoff, Die Auslegung von GmbH- und AG-Satzungen, in ZGR, 2013, 78.

12 Cfr. BGH, 15.3.2010, in NJW, 2010, 3718 ss. Per un commento analitico alla decisione 
v. Ulmer P., Schuldrechtliche Gesellschafterabrede zugunsten der GmbH, in Liber amico-
rum für M. Winter, Hrsg. von Hoffmann-Becking, Hüffer u. Reichert, Köln, 2011, 687 ss. Il 
caso è stato significativamente ricordato anche da Portale, Relazione in tema di patti para-
sociali, Università Bocconi, 11.12.2012.
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del socio e ruolo di amministratore13) decidono, con consenso unanime, di 
modificare le modalità di determinazione del valore di liquidazione pre-
viste dall’atto costitutivo in caso di recesso o esclusione del socio al ter-
mine dell’attività lavorativa a favore della società. Nello specifico decidono 
di ridurre tale possibile valore. La delibera, assunta con l’espressa finalità 
di preservare il patrimonio della società, e quindi di facilitare l’ingresso di 
nuovi soci nell’ottica dello sviluppo dell’attività d’impresa, non segue però le 
forme della modifica statutaria, e quindi non riveste forma notarile né viene 
iscritta a registro delle imprese.

Successivamente, dopo alcuni anni, un socio recede, e pretende la liqui-
dazione del valore della sua partecipazione non secondo quanto stabilito 
dalla decisione, e quindi per un importo – a parere dell’impugnante – ecces-
sivamente ridotto; ma secondo quanto stabilito dall’atto costitutivo, in 
quanto il socio sostiene l’inefficacia o comunque l’invalidità della decisione. 
L’attore pretende di essere pagato alle condizioni originarie e ben più favo-
revoli, in ipotesi derogate dalla decisione unanime (e quindi anche con il suo 
consenso), ma in modo inefficace.

Sia il Tribunale di primo grado che la Corte d’Appello danno ragione al 
socio recedente, in considerazione dell’orientamento, prevalente nella dot-
trina tedesca, per cui la deroga all’atto costitutivo ha effetto solo se pun-
tuale, e quindi solo se si esaurisce nel disciplinare una singola circostanza 
o operazione; non, invece, se i suoi effetti perdurano nel tempo e possono 
determinare una stabile divergenza con le regole statutarie, in considera-
zione dell’esigenza di tutelare i futuri soci e i terzi rispetto al contenuto delle 
regole organizzative. Nel caso di specie a parere delle Corti la decisione di 
modificare le modalità di determinazione del valore di liquidazione non ha 
effetto puntuale, ma protratto nel tempo, in quanto può applicarsi anche ai 
successivi casi di recesso da parte dei soci che non hanno partecipato alla 
decisione medesima; e deve, quindi, considerarsi nulla14.

La Suprema Corte tedesca, invece, cassa la sentenza di secondo grado, 
e rimette la controversia ai giudici di merito per valutare se la decisione, 

13 La giurisprudenza tedesca si è già occupata delle s.r.l. caratterizzate da uno stretto 
legame tra posizione di socio e di amministratore, per ritenere legittime, in tali società, clau-
sole statutarie o patti parasociali che consentono o hanno per effetto l’esclusione del socio 
anche senza una specifica giusta causa, qualora tale esclusione consegua alla cessazione del 
rapporto amministrativo: v. BGH, 19.9.2005, commentata in Speranzin, Clausole di esclu-
sione e patti parasociali: giurisprudenza tedesca e art. 2473-bis c.c., in Riv. dir. soc., 2007, 147 
ss.; v. anche nella giurisprudenza italiana per il rilievo di tale legame T. Milano, 17.2.2013, 
in Soc., 2013, 600.

14 OLG Brandenburg, 3.12.2008, ined.
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assunta con il consenso di tutti i soci, invalida o inefficace sul piano sociale, 
possa in sede di interpretazione o di conversione considerarsi un patto para-
sociale; se tale patto sia valido; e se, ulteriormente e in caso affermativo, 
possa considerarsi un contratto a favore della società, che quest’ultima 
potrebbe pertanto opporre per contestare la pretesa del socio15.

3.  Deroghe puntuali e con effetti protratti: legittimità ed efficacia delle dero-
ghe puntuali.

Il caso esaminato, che non è l’unico che può riscontrarsi nella giuri-
sprudenza sia italiana che comunitaria16, sollecita l’analisi anche nel nostro 
ordinamento del tema delle deroghe all’atto costitutivo nella s.r.l.

Secondo la dottrina tedesca, che ha particolarmente approfondito il 
tema anche in considerazione della giurisprudenza in argomento, si ha una 
deviazione o deroga all’atto costitutivo quando una determinata decisione 
dei soci, assunta con il consenso di tutti, non segue il necessario procedi-
mento di modifica statutaria, e quindi non risulta formalizzata in forma 
notarile oppure, pur se rivestita di tale forma, non viene iscritta a registro 
delle imprese17.

Non si pone, quindi, nel caso di specie, un problema – come noto, molto 
discusso – di distinzione del sociale dal parasociale, che impone innanzi-
tutto di chiedersi se una determinata previsione inserita nell’atto costitutivo 
sia priva di valore corporativo e sia dotata, invece, solo di valore contrat-
tuale o interindividuale, in quanto il socio è coinvolto uti singulus18.

15 Cfr. BGH, 15.3.2010, cit., 3718 ss.
16 V. in Francia i casi ricordati da Schiller, Pactes, statuts, règlement intérieur: quelle 

hiérarchie?, in Rev. soc., 2011, 331 ss.; per la giurisprudenza inglese v. Davies, Worthington, 
Principles of modern company law9, London, 2012, 725 ss.; in Spagna v. Campins Vargas, 
op. cit., 1685 ss.

17 Cfr. il saggio comunemente indicato come punto di riferimento sul tema di Priester, 
Satzungsänderung und Satzungsdurchbrechung. Voraussetzungen und Grenzen satzung-
sdurchbrechender Beschlüsse, in ZHR, 1987, 40 ss.; v. anche Noack, op. cit., 140 ss.; Ulmer 
P., § 53, in GmbHG Großkommentar, Hrsg. von P. Ulmer, Habersack u. M. Winter, III, 
Tübingen, 2008, Rn. 34, 20.

18 Sottolineano la necessità di verificare, prima di tutto, se si tratti di una vera e pro-
pria clausola statutaria o di una clausola contrattuale priva di valore corporativo Rescio, 
La distinzione del sociale dal parasociale (sulle c.d. clausole statutarie parasociali), in Riv. 
società, 1991, 596 ss.; Sciuto, L’interpretazione, cit., 287; Guerrera, Profili generali delle 
modificazioni dell’atto costitutivo, in Trattato delle s.r.l., diretto da Ibba, Marasà, IV, Padova, 
2009, 228; ampia analisi del tema anche in Noval Pato, op. cit., 38 ss.
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La regola, infatti, che costituisce l’oggetto della decisione in deroga 
(come nel caso deciso dalla Suprema Corte tedesca nel 2010), non risulta 
formalmente inserita nell’atto costitutivo. Si pone, quindi, il diverso pro-
blema di validità ed efficacia della deroga statutaria in mancanza del rispetto 
delle formalità previste dalla legge.

Secondo la dottrina tedesca maggioritaria, che sul punto è stata seguita 
dalla giurisprudenza di legittimità, la deviazione dall’atto costitutivo può 
avere determinati effetti solo quando la modifica è limitata ad un singolo 
caso concreto, ossia si deve applicare una tantum o esaurirsi in una regola 
puntuale (c.d. punktuelle Satzungsdurchbrechung o satzungswidrige Ein-
zelentscheidung): si pensi all’esempio, già ricordato, dell’accantonamento a 
riserva, in occasione dell’approvazione del bilancio di esercizio, della parte 
degli utili che l’atto costitutivo prevede siano distribuiti ai soci.

La deroga non può, invece, avere effetti come tale quando determina una 
stabile divergenza delle regole rispetto a quelle consacrate nell’atto costi-
tutivo e non formalmente modificate (c.d. zustandsbegründende Satzung-
sdurchbrechung); a questo proposito si ricordano gli esempi della rinuncia 
al divieto di concorrenza statutario a favore di un determinato socio o della 
modifica della durata della carica di un organo sociale19.

Seguendo quest’interpretazione solo le decisioni che si esauriscono in 
una regola puntuale comportano la produzione di effetti tra i soci e, come 
si dirà, possono direttamente averne anche nei confronti della società. 
Le decisioni che hanno effetti protratti sono, invece, da considerarsi inef-
ficaci, seppure adottate dai soci con la finalità di attribuirgli una durata 
temporanea20; secondo altri – tesi autorevolmente sostenuta, ma rimasta di 

19 Cfr. per la distinzione tra punktuelle Satzungsdurchbrechung e zustandsbegründende 
Satzungsdurchbrechung Priester, op. cit., 42 ss., ove anche ampia analisi esemplificativa; 
Ulmer P., § 53, cit., Rn. 36, 22; Schmidt K., § 45, in Scholz Kommentar zum GmbH-Gesetz10, 
Köln, 2009, Rn. 34, 2423; v. anche Sciuto, L’interpretazione, cit., 299; Campins Vargas, op. 
cit., 1698 ss. Nella giurisprudenza tedesca il leading case è BGH, 7.6.1993, cit., 2246 ss., con 
riferimento alla durata in carica di un componente del consiglio di sorveglianza, che era 
stata prevista in termini più lunghi rispetto a quanto stabilito nell’atto costitutivo, v. anche 
OLG Hamm, 3.6.1992, in GmbHR, 1992, 807 ss. In senso critico Habersack, op. cit., 362 ss., 
secondo il quale la distinzione tra decisioni dagli effetti puntuali o protratti nel tempo non 
ha rilevanza, ma si richiede in ogni caso, affinché la decisione possa avere effetto, che vi sia 
la volontà dei soci di modificare l’atto costitutivo e che la modifica sia iscritta a registro delle 
imprese; Zöllner, op. cit., 885 ss.; Zöllner, Noack, op. cit., Rn. 48 ss., 1559 ss., secondo i 
quali ogni decisione che si discosta dall’atto costitutivo, e quindi anche la deroga puntuale, 
ha durata protratta e non si può esaurire in un singolo provvedimento. In senso favorevole 
anche ad una modifica di fatto dell’atto costitutivo v. Wiedemann, Gesellschaftsrecht, Mün-
chen, 1980, I, 172, in considerazione del principio della tutela dell’affidamento.

20 Ulmer P., § 53, cit., Rn. 36, 22, ove anche ulteriori riferimenti; Harbarth, § 53, in 
Münchener Kommentar zum GmbH-Gesetz, Hrsg. von Fleischer u. Goette, München, 2011, 
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minoranza – sarebbero nulle21. Ai fini di attribuire effetti alle decisioni non 
puntuali e destinate a creare una stabile divergenza rispetto all’atto costi-
tutivo (zustandsbegründende Satzungsdurchbrechung) è richiesta, infatti, 
l’applicazione della disciplina delle modifiche statutarie (e quindi la forma 
notarile della decisione e la pubblicità nel registro delle imprese)22.

Il fondamento della tesi e della distinzione tra il primo e il secondo tipo 
di decisioni è riposto nella riduzione teleologica del § 54 GmbHG, ossia 
della disposizione, corrispondente all’art. 2480 c.c., che disciplina la forma e 
la pubblicità cui devono essere sottoposte le modifiche statutarie.

Solo nel caso di deroghe puntuali, infatti, viene meno quell’esigenza di 
tutela del traffico giuridico e dei terzi (in particolare: futuri soci e creditori 
sociali) che fonda, altrimenti, la necessità dell’osservanza delle disposizioni 
su cui si basa l’efficacia delle modifiche statutarie23. Tali decisioni devono 
considerarsi, pertanto, secondo l’interpretazione prevalente della dottrina 
e della giurisprudenza tedesche, semplicemente annullabili; con l’ulteriore 
conseguenza che la partecipazione ad esse di tutti i soci comporta la produ-
zione di effetti tra i medesimi24.

Detto in termini diversi: ove non emerga un problema di opponibilità 
della decisione ai terzi, o comunque di vincolo anche verso i soci futuri, oltre 
a quelli attuali, non sembrano esservi ostacoli ad una diversa applicazione 

Rn. 49; BGH, 7.6.1993, cit. Critico nei confronti di tale qualificazione Zöllner, op. cit., 885 
ss., secondo il quale la decisione sarebbe solamente impugnabile.

21 Propende per la nullità Schmidt K., cit., Rn. 34, 2423; così sembra anche OLG Bran-
denburg, 3.12.2008, cit.; nella dottrina spagnola Campins Vargas, op. cit., 1696. Critici in 
particolare Zöllner, op. cit., 883, nonché Zöllner, Noack, § 53 op. cit., Rn. 43, 1559, in 
quanto il vizio non rientra tra le ipotesi tassative di nullità.

22 Priester, Veil, § 53, in Scholz Kommentar zum GmbH-Gesetz10, Köln, 2010, Rn. 
30a, 3590. Così nel caso deciso da OLG Dresden, 9.11.2011, cit., 213 ss., con riferimento a 
una serie di delibere dei soci che negli anni avevano destinato gli utili di esercizio in modo 
difforme da quanto prescritto dalla clausola statutaria; la Corte ritiene, diversamente 
dall’orientamento tedesco prevalente, che tali decisioni siano un’ipotesi di zustandsbegrün-
dende Satzungsdurchbrechung, in quanto non si esauriscono in un singolo provvedimento, 
e ritiene necessario di conseguenza che le decisioni siano iscritte a registro delle imprese ai 
fini di attribuire ad esse efficacia.

23 Ulmer P., Schuldrechtliche, cit., 690; BGH, 7.6.1993, cit.; v. anche Sciuto, L’interpre-
tazione, cit., 283 ss.; Campins Vargas, op. cit., 1701 ss.; Noval Pato, op. cit., 79 ss.

24 Zöllner, op. cit., 883 ss.; Harbarth, cit., Rn. 51; BGH, 25.11.2002, in ZIP, 2003, 116 
ss.; Ulmer P., § 53, cit., Rn. 36, 22. Quest’ultimo Autore sembrerebbe in altro scritto favore-
vole ad ascrivere analoghi effetti anche alla decisione assunta a maggioranza, qualora essa 
abbia effetti puntuali (v. Id., Schuldrechtliche, cit., 690); tesi che, tuttavia, non pare convin-
cente e non pare seguita da altri Autori: v., infatti, in senso critico Schmidt K., cit., Rn. 34, 
2424, secondo cui la mancanza della forma richiesta per la modifica statutaria non consente 
una deroga all’atto costitutivo assunta a maggioranza neppure nel caso di decisioni puntuali.
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delle regole statutarie con riferimento alle parti del contratto di società25; 
così come, e parallelamente, si sottolinea la possibilità, tra i soci originari 
della s.r.l., di un’interpretazione anche soggettiva dell’atto costitutivo (o 
comunque di un’interpretazione delle regole corporative che dia rilevanza 
anche a materiali e documenti extrastatutari)26.

Quest’impostazione pare possa essere seguita anche nell’ordinamento 
italiano.

È vero, infatti, che se i soci convengono all’unanimità di regolare un 
aspetto dell’organizzazione sociale in modo diverso da quanto previsto 
dall’atto costitutivo, ma tale decisione non segue il procedimento stabilito 
dall’art. 2480 c.c., non si può parlare di modifica dell’atto costitutivo in senso 
proprio27. Si deve anche però sottolineare che, alla luce del ruolo centrale 
che rivestono nella s.r.l. riformata l’autonomia statutaria e i rapporti con-
trattuali tra i soci [v. art. 3, 1° co., lett. a), l. n. 366 del 2001]28, non può esclu-
dersi un rilievo della volontà di quest’ultimi anche se la loro manifestazione 
ha carattere occasionale o temporaneo29.

Quando la decisione ha un’incidenza esclusiva sulla sola posizione dei 
soci, e si riflette in un provvedimento che ha efficacia puntuale, quest’ultimi 
possono regolare diversamente il rapporto tra atto costitutivo e delibera, e 
prevedere che la seconda possa avere effetto anche se contraria al primo. La 
regola applicabile alla vicenda societaria che esaurisce i suoi effetti tra i soci 
medesimi può, quindi, essere ricercata non solo nel testo dell’atto costitu-

25 Ibba, L’interpretazione delle regole contrattuali nei contratti associativi, in Il diritto 
delle obbligazioni e dei contratti: verso una riforma?, Atti del Convegno di Treviso, Padova, 
2006, 275 ss. V. anche Davies, Worthington, op. cit., 446: «unanimous consent can operate 
to waive formalities required for the protection of shareholders, but not those required for the 
protection of other parties, notably creditors»; amplius Noval Pato, op. cit., 90 ss., il quale 
ritiene che i patti conclusi tra tutti i soci abbiano sempre efficacia anche nei confronti della 
società se non toccano la posizione dei terzi.

26 V. di recente su quest’ultimo tema Schockenhoff, op. cit., 79 ss., ove analisi delle 
decisioni della Suprema Corte tedesca che in concreto hanno adottato tale criterio di solu-
zione della controversia, pur ribadendo il principio dell’interpretazione oggettiva delle 
disposizioni corporative dell’atto costitutivo; nonché critica ai vari argomenti sollevati per 
sostenere tale principio.

27 Marasà, op. cit., 41; in giurisprudenza v. per l’affermazione di tale principio, in una 
singolare fattispecie (decisione modificativa dell’atto costitutivo assunta all’unanimità dai 
soci prima dell’iscrizione della società nel registro delle imprese), Cass., 5.6.1999, n. 5533, in 
Giur. comm., 2000, II, 326 ss. e la successiva Cass., 1.12.2011, in Notariato, 2012, 369 ss., che 
ad essa si richiama; così anche Zöllner, op. cit., 885 ss.

28 Cfr. Zanarone, op. cit., 59 ss.; v. anche Abbadessa, La voice dei soci nella gestione 
della s.r.l., in Riv. dir. soc., 2012, 186 ss.

29 V. ancora Zanarone, op. cit., 1458, il quale però ritiene necessario che la decisione, in 
quanto integrante una modifica dell’atto costitutivo, sia sempre adottata secondo le modalità 
di cui all’art. 2480 c.c.
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tivo, ma anche in elementi extrastatutari30 (come nel caso di una decisione 
dei soci non iscritta a registro delle imprese)31.

Se, quindi, queste osservazioni sono corrette, può ritenersi legittima 
anche senza formale modifica dell’atto costitutivo la decisione una tantum, 
da parte di tutti i soci, che consente la circolazione della partecipazione 
in deroga al divieto statutario di circolazione ex art. 2469 c.c., con conse-
guente legittimazione dell’acquirente all’iscrizione del trasferimento nel 
registro delle imprese32; oppure la decisione, sempre da parte di tutti i soci, 
che consente l’esclusione del loro diritto di sottoscrizione e l’offerta di nuove 

30 V. per la preferenza dell’alternativa testo/extratesto rispetto a quella, maggiormente 
tradizionale, di interpretazione oggettiva o soggettiva dell’atto costitutivo, Sciuto, L’inter-
pretazione, cit., 281 ss.

31 Se l’impostazione relativa all’efficacia delle deroghe puntuali pare possa essere seguita 
anche nell’ordinamento italiano, maggiormente problematico risulta accettare l’orientamento 
tedesco dal punto di vista dei vizi della decisione, derivanti dalla carenza di verbalizzazione 
notarile e di iscrizione nel registro delle imprese. Ritenere infatti la decisione puntuale annul-
labile, in quanto contraria all’atto costitutivo, o inefficace, in quanto non pubblicizzata, ma 
comunque produttiva di effetti all’interno della compagine sociale perché approvata da tutti 
i soci, solleva il delicato problema della possibile impugnazione della stessa da parte degli 
altri organi sociali, e in particolare, nel caso di s.r.l., da parte di quello gestorio. Come noto il 
tema del potere o dovere di impugnazione delle decisioni invalide (e in particolare: di quelle 
approvate dall’intera compagine sociale) da parte dell’organo amministrativo risulta irrisolto 
in senso definitivo, dato che la dottrina è spaccata sostanzialmente in due [v. per tutti in senso 
favorevole Oppo, Amministratori e sindaci di fronte alle deliberazioni assembleari invalide, in 
Riv. dir. comm. e obbligazioni, 1957, I, 225 ss.; Colombo, Il bilancio di esercizio delle società per 
azioni, Padova, 1965, 408 ss.; di recente Centonze M., La delibera nulla: nuove tendenze inter-
pretative e profili di disciplina, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco 
Campobasso, II, Torino, 2006, 340 ss.; in senso negativo, in quanto la legittimazione dell’organo 
di amministrazione è funzionale all’interesse sociale, v. di recente Sacchi, (Vicari), Invalidità 
delle deliberazioni assembleari, in Le nuove s.p.a., a cura di Cagnasso, Panzani, Bologna-Roma, 
2010, 658 ss.]. Ma può dubitarsi, alla luce delle innovazioni della riforma del diritto delle società 
di capitali in materia di impugnazioni delle decisioni dei soci (v. per tutti Palmieri, L’invali-
dità delle decisioni, in Trattato delle s.r.l., diretto da Ibba, Marasà, IV, Padova, 2009, 147 ss.), che 
nel caso concreto la decisione debba necessariamente essere qualificata come impugnabile e 
non, invece, più semplicemente come irregolare, dato che può ritenersi che non sia stato vio-
lato l’interesse protetto dalla singola regola procedimentale [v. Cian M., La rafforzata stabilità 
delle deliberazioni assembleari di s.p.a. (termini di impugnazione; valore causativo del vizio), in 
La società per azioni oggi, Atti del convegno internazionale di studi di Venezia, Milano, 2007, 
955 ss.]; con la conseguenza che l’organo amministrativo non avrebbe, in considerazione del 
consenso di tutti i soci e dell’effetto solo tra i soci che hanno partecipato alla decisione, alcun 
obbligo di impugnarla.

32 Cfr. sul punto, per una soluzione diversa, la Massima n. 92 del Consiglio Notarile 
di Milano (in Massime notarili in materia societaria, cit., 315 ss.), secondo cui il divieto 
di trasferimento statutario può essere disatteso solo utilizzando il procedimento decisio-
nale proprio dell’organizzazione corporativa, e cioè la deliberazione collegiale sottoposta a 
pubblicità legale; salvo la clausola statutaria contenga già un’eccezione al suo operare, consi-
stente nell’ammissibilità del trasferimento in presenza del consenso di tutti i soci.
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partecipazioni a terzi pur in mancanza della clausola di apertura prevista 
dall’art. 2481-bis c.c.33.

4.  Interpretazione o conversione della deroga con effetti protratti in patto 
parasociale.

Nel caso deciso dalla Suprema Corte tedesca, e prima ricordato, man-
cava il carattere della puntualità della modifica. Si trattava, infatti, di una 
decisione dai soci che non limitava i suoi effetti ad una singola ipotesi, 
ma rivestiva effetti protratti nel tempo: qualunque socio partecipante alla 
decisione fosse successivamente receduto avrebbe dovuto percepire non 
l’importo, più alto, stabilito nell’atto costitutivo; ma quello, drasticamente 
inferiore, determinato nell’accordo modificativo.

L’ulteriore problema che si è posta la Corte Suprema tedesca è, quindi, 
se, in mancanza del carattere della puntualità, e quindi dell’applicazione 
della decisione modificativa solo una tantum, questa possa essere interpre-
tata o convertita in un patto parasociale con il quale i soci si obbligavano a 
comportarsi in conformità alla regola decisa. Il BGH, rilevata la possibilità 
astratta, ha rinviato al merito la valutazione della possibile interpretazione 
o conversione della decisione.

La prima questione, ossia l’interpretazione della decisione quale patto 
parasociale34, solleva numerose perplessità.

Non tanto perché, come si è sottolineato in dottrina, ai fini di tale inter-
pretazione debbano risultare l’unanimità, o meglio il consenso di tutti i soci; 
nonché la volontà di attribuire alla decisione un effetto vincolante35. Il primo 
requisito ricorre di certo nel caso di specie ed è il presupposto affinché le 
deroghe all’atto costitutivo possano avere rilevanza; il secondo può essere 

33 Sia consentito sul punto il rinvio a Speranzin, Diritto di sottoscrizione e tutela del 
socio di s.r.l., Torino, 2012, 125 ss.

34 In generale sulla possibile interpretazione della decisione che non rispetta l’atto 
costitutivo (o lo intenda integrare) quale patto parasociale Marasà, op. cit., 43; Libertini, I 
patti parasociali nelle società non quotate. Un commenti agli articoli 2341 bis e 2341 ter del 
codice civile, in Il nuovo diritto delle società. Liber amicorum Gian Franco Campobasso, IV, 
Torino, 2007, 472. V. anche, per un singolare caso giurisprudenziale, seppure avente a riferi-
mento una s.p.a., in cui una decisione presa dai soci rappresentanti l’intero capitale sociale 
viene interpretata come patto parasociale T. Roma, 18.6.2012, in Riv. dir. soc., 2012, 339 ss.

35 Ulmer P., Schuldrechtliche, cit., 691, secondo cui sarebbe altresì necessario un impe-
gno, quanto meno implicito, del socio ad estendere il vincolo ad un eventuale acquirente 
della partecipazione; ma seguendo tale interpretazione verrebbe meno uno dei caratteri del 
patto parasociale, ossia il suo dirigersi solo verso le parti del patto, in mancanza di un profilo 
di afferenza alla partecipazione sociale e quindi all’indeterminato socio: v. Rescio, I patti 
parasociali nel quadro dei rapporti contrattuali dei soci, cit., 470 ss.
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agevolmente presunto (nel senso che nel momento della decisione i soci vole-
vano attribuire ad essa, quanto meno tra loro, un effetto vincolante).

L’interpretazione della decisione quale patto parasociale si scontra, 
invece, contro un rilievo di diritto dei contratti, rilievo che pare decisivo nel 
valutare i rapporti tra il piano sociale e quello parasociale: se una decisione 
dei soci risulta invalida o inefficace sul piano sociale, e risulta esplicita-
mente o implicitamente la volontà dei soci di modificare quanto discipli-
nato nell’atto costitutivo, non si deve porre un problema interpretativo, ma 
di conversione del negozio36. L’art. 1367 c.c., che stabilisce il principio di 
conservazione del contratto, opera, infatti, in quanto non consti la volon-
taria scelta del negozio, invalido o inefficace; altrimenti si pone un diverso 
problema, quello, appunto, di conversione ex art. 1424 c.c. in «un contratto 
diverso» rispetto all’accordo invalido o inefficace37.

La dottrina prevalente, anche se non unanime, ha da tempo evidenziato 
la possibilità, dal punto di vista astratto e in virtù del principio di conserva-
zione dei negozi giuridici, di conversione del sociale viziato (nella forma o 
nel contenuto) in patto parasociale. Sussiste, infatti, in tale ipotesi, il c.d. rap-
porto di continenza, ossia l’equivalente o più ridotta portata degli effetti del 
negozio rispetto a quello invalido, come emerge dalla nota contrapposizione 
tra c.d. efficacia reale delle clausole sociali rispetto all’efficacia obbligatoria 
delle clausole parasociali38. Tale interpretazione ha ricevuto altresì l’avallo 
della giurisprudenza della Suprema Corte tedesca39.

D’altro lato, è sempre stata evidenziata in dottrina la difficoltà in con-
creto di tale conversione; si può anticipare, tuttavia, che la decisione assunta 
nel caso in esame (con il consenso di tutti i soci, seppure senza che si sia 

36 V. in questi termini con riferimento al rapporto tra clausole sociali e parasociali 
ancora Rescio, La distinzione, cit., 652.

37 Per l’analisi del tema della possibilità di conversione del contratto valido ma ineffi-
cace v. di recente, anche per riferimenti, Giaimo, Conversione del contratto nullo, in Comm. 
Schlesinger, Milano, 2012, 41 ss.

38 V. Oppo, Contratti parasociali, Milano, 1942, 133 ss.; Rescio, La distinzione, cit., 652 
ss.; Torino, I contratti parasociali, Milano, 2000, 19; Schmidt K., Gesellschaftsrecht3, Köln-
Berlin-Bonn-München, 1997, 99; Ulmer P., § 53, cit., Rn. 41, 25; Priester, Veil, op. cit., Rn. 
30, 3590. In senso contrario alla conversione Angelici, op. cit., 260 ss., con specifico rife-
rimento però al diverso caso – rispetto al presente – di una clausola formalmente inserita 
nello statuto di una s.p.a., e ciò soprattutto al fine di impedire che clausole che rilevano sul 
piano dell’organizzazione societaria possano non essere interpretate in termini oggettivi; 
Milch, op. cit., 67, in considerazione della diversità degli effetti (reali/obbligatori) del sociale 
rispetto al parasociale, ossia proprio per l’argomento che secondo la tesi prevalente è a favore 
della conversione.

39 BGH, 7.6.1993, cit.: «Ein satzungsdurchbrechender Gesellschafterbeschluss mag 
auch unter Umständen in eine schuldrechtliche Nebenabrede umgedeutet werden können»; 
BGH, 15.3.2010, cit.
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provveduto alla formalizzazione della stessa secondo il procedimento delle 
modifiche statutarie) si possa prestare ad una conversione in patto paraso-
ciale.

Quest’ultima, che secondo l’orientamento prevalente richiede in giudi-
zio l’istanza di parte e non può essere rilevata d’ufficio dal giudice40, può 
operare in presenza di quattro requisiti41.

Il primo requisito richiesto è che il patto sociale viziato (nel nostro caso: 
la decisione dei soci) non risulti convertibile in altro accordo sociale, valido 
ed efficace. La mancanza della forma richiesta dalla legge per la modifica 
statutaria non consente di considerare la decisione dei soci una diversa e 
valida clausola dell’atto costitutivo né una deroga puntuale, in quanto ha 
effetti protratti nel tempo.

In secondo luogo si richiede che il patto sociale debba essere causal-
mente autonomo, essendo altrimenti soggetto al principio della nullità 
parziale ex art. 1419 c.c. Anche tale verifica può dare, nel caso di specie, 
risultato positivo, in quanto l’atto da convertire è una autonoma decisione 
modificativa di una regola statutaria.

In terzo luogo la conversione deve realizzare lo scopo ipoteticamente 
perseguito dalle parti42. Già si è osservato, con riferimento ad una possibile 
interpretazione della decisione come patto parasociale, che ab origine i soci 
volevano senza dubbio attribuire ad essa un effetto vincolante43.

40 V. in giurisprudenza Cass., 3.6.1992, n. 6741, in Giust. civ., 1993, I, 81; Cass., 1.8.2001, 
n. 10498, in Riv. notariato, 2002, 184; Cass., 30.4.2012, n. 6633, in Rep. Foro it., 2012, voce 
Contratto in genere, n. 165; in dottrina De Nova, Conversione del negozio nullo, in Enc. 
Giur., IX, Roma, 1988, 3. Tale orientamento risulta, tuttavia, discusso a seguito della recente 
giurisprudenza di legittimità (Cass., S.U., 4.9.2012, n. 14828, in Corriere giur., 2012, 869 ss.), 
secondo cui il giudice ha il potere-dovere di rilevare, dai fatti allegati o provati o emergenti 
ex actis, ogni forma di nullità del contratto, e che ha quindi ampliato il ruolo del giudice 
nell’accertamento d’ufficio della nullità del contratto rispetto all’orientamento tradizional-
mente seguito: v., infatti, con riferimento specifico al potere di convertire d’ufficio il con-
tratto nullo, Giaimo, op. cit., 106 ss.

41 V. in generale, con diverse formulazioni, Gandolfi, La conversione dell’atto invalido. 
Il problema in proiezione europea, Milano, 1988; Giaimo, op. cit., 17 ss.; con riferimento al 
tema in esame Rescio, La distinzione, cit., 654 ss.; Torino, cit., 19.

42 V. Oppo, Contratti parasociali, cit., 22 ss. e 133 ss. Sul tema per le diverse teorie civili-
stiche e la giurisprudenza in argomento v. Gentili, Le invalidità, in I contratti in generale, II, 
in Tratt. Rescigno-Gabrielli, Torino, 1999, 1365 ss.; Giaimo, op. cit., 53 ss.

43 In senso contrario v. però Ulmer P., Schuldrechtliche, cit., 692, secondo il quale i soci 
non avrebbero voluto nel caso di specie obbligarsi (a ricevere una minor quota di liquida-
zione) senza che tale obbligo potesse essere esteso ai futuri soci; mancherebbe, quindi, nel 
caso di specie, l’ipotetica volontà delle parti; in senso dubitativo in relazione all’ipotetica 
volontà dei soci necessaria ai fini della conversione v. anche Piantelli, La distinzione dei 
patti parasociali dai patti sociali nella società di capitale riformata, in Contratto e impresa, 
2013, 774.
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Quale ultima, e decisiva circostanza, occorre verificare la liceità dello 
scopo perseguito. Come noto, infatti, si ritengono nulli i patti parasociali 
che violano norme imperative a pena di illiceità, e, pertanto, la conversione 
non può valere per tali patti44. Si menziona, a questo proposito, come esem-
pio paradigmatico, il patto che viola il divieto stabilito dall’art. 2265 c.c., in 
quanto si tratterebbe del perseguimento di uno scopo in generale illecito45.

Si deve quindi valutare, con riferimento al caso in esame, se la disciplina 
della liquidazione del valore della quota del socio recedente possa ritenersi 
imperativa a pena di illiceità, e quindi entro quali limiti i soci possano dero-
gare all’art. 2473, 3° co., c.c.

5.  Validità del patto parasociale concernente la determinazione del valore 
di liquidazione della quota del socio receduto e opponibilità del patto al 
socio da parte della società.

Come noto la disciplina del recesso nella s.r.l. prevista all’art. 2473 c.c. 
è stata da più parti giudicata lacunosa o insufficiente, in particolare per 
quanto riguarda gli aspetti procedimentali, ed è fonte di numerosi dubbi.

Dal punto di vista dei criteri di determinazione del valore della quota, 
l’interpretazione è però orientata, in prevalenza, e almeno con riferimento 
ai casi di recesso inderogabili, nel senso dell’inammissibilità di una clausola 
che escluda la necessità di tenere conto del valore di mercato del patrimonio 
sociale, prevedendo ad esempio la liquidazione della partecipazione unica-
mente in base a valori contabili o comunque inferiori al valore reale46.

44 V. per tutti i riferimenti Macrì, Patti parasociali e attività sociale, Torino, 2007, 24 ss.; 
Libertini, op. cit., 479; Noval Pato, op. cit., 129 ss.

45 V. per tutti Santoni, I patti parasociali, Napoli, 1985, 39 ss.; Abriani, Il divieto del 
patto leonino, Milano, 1994, 138 ss., nonché, e come è noto, la giurisprudenza in materia di 
clausole di put & call: di recente T. Milano, 30.12.2011 e 3.7.2012, entrambe in Riv. dir. soc., 
2013, 64 ss. In senso contrario alla nullità Angelici, op. cit., 246 ss., secondo il quale occorre 
verificare in concreto la funzione della singola operazione, e distinguere tra l’ipotesi cui la 
finalità dell’operazione sia l’elusione del divieto del patto leonino e quella in cui si perse-
guano altri interessi meritevoli di tutela; T. Milano, 13.9.2011, in Riv. dir. comm. e obbliga-
zioni, 2012, II, 233 ss., secondo il quale il divieto dell’art. 2265 c.c. non incide sul rapporto tra 
alienante ed acquirente relativo al trasferimento delle partecipazioni.

46 V. Galletti, sub art. 2473 c.c., in Commentario breve alla legge fallimentare, a cura di 
Maffei Alberti, III, Bologna, 2005, 1909 ss.; Revigliono, Il recesso nella società a responsa-
bilità limitata, Milano, 2008, 391 ss.; Portale, Daccò, Criteri e modalità «penalizzanti» per il 
recesso del socio di minoranza nella società a responsabilità limitata, in Riv. dir. soc., 2009, 
26 ss.; Frigeni, Partecipazione in società di capitali e diritto al disinvestimento, Milano, 2009, 
200 ss.; Zanarone, op. cit., 831 ss.; Ventoruzzo, Recesso e valore della partecipazione nelle 
società di capitali, Milano, 2012, 240.
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Gli argomenti sostenuti da quest’interpretazione non sembrano, però, 
insuperabili. Essa fa leva, infatti, da un lato sull’assenza di una norma (pre-
vista, invece, per la s.p.a. all’art. 2473-ter c.c.) che consenta di derogare al cri-
terio di liquidazione legale; d’altro lato, e soprattutto, sulla circostanza che 
l’art. 2473 c.c. non prevede, a differenza dell’art. 2437, 1° co., lett. f, una causa 
di recesso consistente nella modifica dei criteri di valutazione della parte-
cipazione in caso di uscita volontaria del socio. Sicché, si sostiene, i soci di 
minoranza potrebbero trovarsi privi di tutela a fronte dell’introduzione, da 
parte della maggioranza, di princìpi di determinazione del valore della quota 
che rischiano di rendere il diritto di recesso uno strumento completamente 
spuntato e depotenziato; da ciò conseguirebbe la nullità di tale clausola47.

Nella s.r.l. risulta, tuttavia, molto dubbio ritenere che la modifica dei cri-
teri di liquidazione della partecipazione possano essere rimessi ad una deci-
sione della maggioranza, per le ragioni, in altra sede esposte, per cui appare 
difficilmente sostenibile che una variazione delle regole statutarie che nella 
s.p.a. attribuisce al socio il diritto di recesso (v. art. 2437 c.c.) possa, nella 
s.r.l., essere, invece, adottata a maggioranza, tra l’altro senza che tale deci-
sione consenta al socio di recedere48.

La necessità del consenso di tutti i soci per la modifica dei criteri di 
liquidazione della partecipazione pare, quindi, essere un argomento per 
sostenere che questa modifica possa essere formulata anche in senso meno 
favorevole, per il socio che esce dalla compagine sociale, rispetto ai criteri 
previsti dalla legge49.

Inoltre, e in secondo luogo, è molto dubbio che la norma relativa ai criteri 
di liquidazione possa considerarsi imperativa, o, meglio, tale da attribuire al 
socio un diritto assolutamente indisponibile, che non possa essere elimi-
nato neppure con il suo consenso50. Ciò in considerazione dell’argomento 

47 V. Zanarone, op. cit., 832; Portale, Daccò, op. cit., 27; Ventoruzzo, op. cit., 241; 
Revigliono, op. cit., 393. In giurisprudenza v. T. Milano, 24.5.2007, in Giur. it., 2008, 1433 ss.

48 V. Speranzin, Diritto, cit., 56 ss.
49 V. per analoga soluzione nella dottrina tedesca, sulla base della teoria del Kernbe-

reich der Mitgliedschaft, Schäfer, Der stimmrechtslose GmbH-Geschäftsanteil, Köln, 1997, 
173 ss., e 264 ss. per le modalità di formulazione della clausola restrittiva. Anche secondo 
BGH, 15.3.2010, cit., è possibile prevedere una clausola che disciplina in senso più sfavore-
vole per il socio i criteri di liquidazione della quota in caso di recesso o esclusione.

50 Per la distinzione tra diritti assolutamente o relativamente disponibili del socio con 
particolare riferimento alla s.r.l. sia consentito ancora rinviare per riferimenti a Speranzin, 
Diritto, cit., 69 ss.
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secondo cui nella s.r.l. le norme che tutelano l’interesse dei soci devono con-
siderarsi, nel silenzio del legislatore, tendenzialmente derogabili51.

Né può invocarsi a sostegno dell’imperatività (almeno nel caso in esame) 
l’interesse alla tutela dei terzi, e in particolare dei creditori sociali: per essi 
la clausola rappresenta un vantaggio, perché comporta una possibile minore 
fuoriuscita patrimoniale da parte della società52.

Ma se anche si ritenesse che il disposto dell’art. 2473, 3° co., c.c. pre-
veda un diritto indisponibile o una norma imperativa53, risulta molto dub-
bio qualificarla tale a pena di illiceità, con conseguente nullità ai sensi degli 
artt. 1344 e 1418, 2° co., c.c. anche del patto parasociale che disponga in 
senso diverso da quanto previsto dalla legge54.

Se, quindi, si può ritenere possibile, in forza degli argomenti sopra esa-
minati, la conversione della decisione dei soci in un valido patto parasociale, 
può chiedersi, infine, quali strumenti possano essere utilizzati per attribuire 
efficacia ad una decisione dei soci, quella che stabilisce nel caso di specie 

51 Cfr. d’Alessandro, «La provincia del diritto societario inderogabile (ri)determi-
nata». Ovvero: esiste ancora il diritto societario?, in Riv. società, 2003, 38 ss.; Zanarone, op. 
cit., 83 ss.; in generale con riferimento alla categoria delle società chiuse Eidenmüller, op. 
cit., 16 ss. Ciò ovviamente non esclude che vi possano essere anche nella disciplina della s.r.l. 
delle norme imperative o indisponibili al fine di tutelare i singoli soci: v. Demuro, L’art. 2479, 
comma 1°, c.c.: spazi e limiti dell’autonomia statutaria, in Riv. dir. civ., 2009, II, 425.

52 V., infatti, Zanarone, op. cit., 831. Per l’accento sulla necessità di tenere conto 
dell’interesse dei terzi nella valutazione delle possibili deroghe all’atto costitutivo v. Sciuto, 
L’interpretazione, cit., 285.

53 Per una recente analisi dei criteri per qualificare quali imperative o indisponibili le 
norme di diritto societario Tina, Patti parasociali e responsabilità degli amministratori di 
società, in Giur. comm., 2011, II, 802 ss., e 845 in particolare, e ove anche ulteriori riferimenti 
alla dottrina civilistica.

54 La disciplina della s.r.l. non richiama l’art. 2437, 6° co., c.c., che dichiara la nullità 
di ogni patto che renda più gravoso l’esercizio del diritto di recesso. Se anche, tuttavia, tale 
principio può ritenersi applicabile in via diretta o analogica alla s.r.l. (v. Ferri jr., La nuova 
disciplina della trasformazione omogenea e le società di persone: un primo confronto, in Riv. 
dir. comm. e obbligazioni, 2005, I, 734; Zanarone, op. cit., 831), risulta molto discutibile 
ritenere in assoluto che la previsione parasociale di diversi criteri di liquidazione (almeno 
quando non si preveda un valore significativamente inferiore rispetto a quello stabilito 
dall’art. 2473 c.c.: v. la Massima n. 86 del Consiglio Notarile di Milano, in Massime notarili 
in materia societaria4, cit., 299 ss.) sia un patto che rende gravoso l’esercizio del diritto a pena 
di illiceità; v. sul punto anche Hofmann, Der Minderheitsschutz im Gesellschaftsrecht, Ber-
lin-New York, 2011, 389 ss.

Cfr. però in senso diverso BGH, 22.1.2013, in ZIP, 2013, 263 ss., che ha ritenuto nullo 
un patto parasociale, relativo ad una società per azioni, che obbligava il socio a trasferire 
alla società, a titolo gratuito, le proprie partecipazioni al ricorrere di determinati eventi, in 
quanto ciò comporterebbe una violazione del diritto di proprietà della partecipazione del 
socio e sarebbe, pertanto, contrario all’ordine pubblico e al buon costume. In senso critico 
nei confronti della decisione v. Noack, Satzungsergänzende Verträge der Gesellschaft mit 
ihren Gesellschaftern, in NZG, 2013, 281 ss.
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il valore di liquidazione della quota a favore del socio che ha esercitato il 
diritto di recesso, decisione che risulta conforme al patto a suo tempo con-
tratto, ma contraria all’atto costitutivo.

Si propone, in altre parole, il problema dell’opponibilità del parasociale 
nei confronti del sociale, o, se si preferisce, della (eccezionale) rilevanza del 
patto parasociale stretto tra tutti i soci nei confronti della società55.

Secondo la Suprema Corte tedesca il patto parasociale in esame può 
essere qualificato come contratto a favore di terzo, con la conseguenza che 
la società potrebbe legittimamente rifiutare la richiesta di liquidazione con-
forme non al patto, ma alla previsione dell’atto costitutivo56.

La soluzione desta, però, qualche perplessità se formulata in assoluto.
Non perché si debba escludere che vi siano patti parasociali a favore di 

terzo; la configurabilità di tali accordi risulta, allo stato, dopo qualche dub-
bio sorto in passato, pacificamente affermata, e si riconosce che gli obblighi 
derivanti dal patto parasociale a carico dei soci possano dare vita a pretese 
azionabili dalla società nei confronti dei soggetti partecipanti al patto57.

Occorre, tuttavia, verificare prima di tutto, dal punto di vista dell’inter-
pretazione del contratto, se la decisione possa effettivamente configurarsi 
come patto a favore di terzo, con efficacia esterna, volto ad attribuire una 
posizione di diritto in capo al terzo estraneo al negozio; e non, piuttosto, 
come patto a vantaggio del terzo o con prestazione al terzo, e quindi con 
efficacia meramente interna, in quanto promittente e stipulante prevedono 
che il terzo acquisti il diritto solo al momento in cui la prestazione verrà 
eseguita58.

55 Per l’analisi del tema, come noto molto discusso, v. per tutti Rescio, I patti, cit., 480 
ss., ove ulteriori riferimenti; nella dottrina tedesca v. per una sintesi Schmidt K., § 45, cit., 
Rn. 116, 2472.

56 BGH, 15.3.2010, cit.
57 Oppo, Contratti parasociali, cit., 103 ss.; Santoni, op. cit., 172 ss.; Farenga, I contratti 

parasociali, Milano, 1987, 37 ss.; Rubino De Ritis, Gli apporti “spontanei” in società di capi-
tali, Torino, 2001, 61 ss.; Angelici, op. cit., 252; Libertini, op. cit., 485; ampiamente Cicconi, 
Accordi tra soci a favore di terzi, Milano, 2013, 1 ss.; nella dottrina straniera anche per riferi-
menti Milch, op. cit., 21; Dondero, Le pacte d’actionnaires signé par la société, in Rev. soc., 
2011, 535 ss.; Campins Vargas, op. cit., 1708.

La circostanza che l’accordo consenta alla società di azionare delle pretese a proprio 
favore consente di superare l’obiezione, che potrebbe essere sollevata nei confronti della tesi 
in discussione, circa gli effetti di un’opposta decisione (poi convertita in patto parasociale se 
di durata protratta) che preveda una liquidazione più favorevole per il socio rispetto a quella 
prevista nell’atto costitutivo. Tale patto, del resto, non potrebbe essere fatto valere nei con-
fronti della società anche perché comporterebbe una lesione degli interessi dei terzi (in par-
ticolare dei creditori sociali).

58 V. per la distinzione Santini G., L’intenzione delle parti nella stipulazione a favore 
di terzo, in Giur. it., 1953, I, 437 ss.; Schlesinger, Il pagamento al terzo, Milano, 1961, 17 ss.; 
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In secondo luogo, anche qualora la decisione possa essere interpretata 
solo in quest’ultimo senso59, sembra che la società possa sollevare una excep-
tio doli e opporre il principio generale di correttezza e buona fede e, quindi, 
della rinuncia preventiva al diritto da parte del socio o del divieto di venire 
contra factum proprium60.

La decisione modificativa, infatti, nel caso concreto, non poteva assur-
gere a rango di regola statutaria, che è quella che vale sempre verso i terzi, 
compresi i nuovi soci estranei alla decisione; ma poteva consentire un’ecce-
zione verso la pretesa del socio fondata sì sull’atto costitutivo, ma in con-
trasto con il diverso rapporto negoziale contratto con tutti gli altri soci 
nell’interesse della società61.

Majello, L’interesse dello stipulante al contratto a favore di terzo, Napoli, 1962, 43 e 109; 
Angeloni, Del contratto a favore di terzi, in Comm. Scialoja-Branca, Bologna-Roma, 2004, 
15; Cicconi, op. cit., 33 ss.; dal punto di vista monografico Maccarrone, Contratto con pre-
stazione al terzo, Napoli, 1997.

La prima qualificazione (ossia come contratto a favore di terzo) solleva ulteriormente 
il problema della legittimazione concorrente degli altri soci stipulanti a far valere la presta-
zione a favore della società: v. per riferimenti in generale Majello, L’interesse dello stipu-
lante, cit., 175 ss.; con specifico riferimento al tema Cicconi, op. cit., 28 ss. e 100 ss.

59 Secondo Majello, Contratto a favore del terzo, in Digesto civ., IV, Torino, 1989, 249, 
non si potrebbe parlare di contratto parasociale a favore della società in senso proprio, in 
quanto non sarebbe possibile ipotizzare che la revoca o modifica della stipulazione possa 
avvenire ad opera di ciascun socio stipulante, e non, invece, con l’accordo di tutti i contraenti; 
l’impossibilità per i contraenti di svolgere il duplice ruolo di promittente e stipulante rende-
rebbe, quindi, non corretta la qualificazione del patto cui partecipano i soci come a favore 
di terzi. Tuttavia pare che si possa dubitare della seconda parte del ragionamento: se risulta 
corretto, infatti, ritenere che ciascun socio non possa singolarmente revocare o modificare la 
stipulazione a favore della società, non sembra che ciò impedisca l’interpretazione del patto 
in esame quale assunzione di un obbligo, da parte di ciascuno dei soci, verso la società, patto 
in virtù del quale gli altri soci rivestono il ruolo di stipulanti (v., infatti, in questo senso San-
toni, op. cit., 172 ss.).

60 Schmidt K., Gesellschaftsrecht, cit., 96; v. per l’utilizzo nel diritto societario 
dell’exceptio doli cui è riconducibile il divieto di venire contra factum proprium Portale, 
Impugnative di bilancio ed exceptio doli, in Giur. comm., 1982, I, 414 ss.

61 V. Priester, op. cit., 40 ss.; Sciuto, L’interpretazione, cit., 289 ss., in particolare a 299; 
Id., L’atto costitutivo, cit., 695; Zöllner, op. cit., 890. Un cenno finale in questo senso è con-
tenuto anche nella decisione del BGH, 15.3.2010, cit.
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