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BarbaraMele

NOTE IN TEMA DI CIRCOLAZIONE DELLA PARTECIPAZIONE ®CIALE
DOTATA DI DIRITTI PARTICOLARI NELLA S.R.L.

ABSTRACT

Il lavoro prende le mosse dalla dualita |dThis work deals with the duality of attributig
attribuzione dei diritti particolari al socio diof special rights to shareholders in srl: throd
s.r.l., ossia mediante I'assegnazione diretta ditect assignment of the special prerogative
socio della particolare prerogativa, secondq the partner, as stated in art. 2468, paragraph

modalita esplicita indicata all’art. 2468, comméhe Civil Code, or by giving the particular right

3, c.c., ovvero mediante attribuzione del dirittto the share.

>

gh
to
3 of

particolare alla quota. There are several doubts about how thpse

Se da un lato il legislatore ha descritttspecial shares” can be transferred.
dettagliatamente le modalita di attribuzionaVe have to consider if the special share, to

modifica ed estinzione del diritto particolare [skact of incorporating a particular right, must
€ assegnato al socio, dallaltro sorggnfmllow the rules regarding the circulation pf

the

numerosi dubbi sullindividuazione dellathose very rights, as laid down by art. 2468,

disciplina quando il diritto particolare venggaragraph 4, of the Civil Code. According tq
oggettivizzato nella quota di partecipazigndifferent opinion, the regime of free circulatic

n

sociale; uno di tali quesiti € quello che riguarda defined for all units, and then also for the
il regime di circolazione della quota chespecial share, in the first paragraph of art. 2469

incorpora il diritto particolare.

c.c. Ultimately , again, we must ask whether it

In tal caso, bisogna chiedersi se la quots also essential or not to consider how the
speciale, per il fatto di incorporare un diriftepecial prerogative can circulate. The spectial

particolare, debba seguire il regime |dights in the administration, in fact, assign

circolazione proprio di quei diritti, e quindimanagement roles to the partners; we have to

circolare secondo le regole dettate dall’arivonder how a right to be an administrator, of
2468, comma 4, c.c.; 0 se invece il regime dppoint an administrator, can circulate.

circolazione sia quello libero definito per tuit&’he paper tries to answer to these questions by

le quote al primo comma dell'art. 2469 clccomparing the  “special shares” both
Inoltre, bisogna chiedersi se non sia propri
tipo di diritto particolare ad imprimere uncompanies and to shares in joint std
regime di circolazione condizionato; i dirifticompanies.
particolari nellamministrazione, in particolar
sono tali da assegnare ruoli gestori ai

possa circolare un diritto ad essere
amministratore, 0] a nominare
amministratore.

La risposta a tali quesiti viene ricercata su gue
fronti: facendo ricorso alle conclusioni
dottrinali in materia di circolazione della
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cessione contestuale del ruolo gestorio del spcio
cedente; ovvero, guardando alla circolazione
della partecipazione azionaria per cercare quali
e quanti profili sulla circolazione dell’aziorie
possano dirsi riferibili anche alla quota speciale
dis.r.l

partecipazione sociale di societa di personE e

Diritti particolari — quote sociali — Special rights — shares — transfer
circolazione

SoMMARIO: 1. Il diritto particolare legato alla quota di.k: ammissibilita della fattispecie e criterio
di circolazione. Tesi a confronto. — 2. La tradj#ita vincolata al consenso unanime dei
soci della «quota speciale»: profili di affinitarcka disciplina delle societa di persone. — 3.
La libera trasferibilita della quota particolaes art. 2469 c.c. Il regime di circolazione
guale profilo pit propriamente «esterno» della gisgeciale.

1. —La possibilita che la singola quota di s.r.l. fosagnita di diritti diversi da
quelli inerenti le altre partecipazioni sociali e@amunemente ammessa da parte
della dottrind prevalente formatasi nel vigore delle norme anten# al 2003; e
gia allindomani della riforma societaria gli Stodf sono tornati ad interrogarsi

! Le tesi non erano naturalmente uniformi, ma tuitenoscevano la possibilitd che una o piu
partecipazioni sociali fossero munite di dirittiesgali. Vi era chi riteneva che alle quote dotate d
diritti speciali dovesse applicarsi la disciplinattata in tema di azioni con prestazioni accessorie
(cfr., in particolare, R. MBROSINI, La societa a responsabilita limitata. Disciplinarggalg in G.
Schiano di Pepd,e societa di capitaliMilano 1996, 945; G. AURINI, La societa a responsabilita
limitata tra disciplina attuale e prospettive dfarma, Giuffre, Milano 2000, 79). Altri affermavano
'ammissibilita di tali quote ma le ritenevano isferibili; altri ancora le consideravano trasfiirib
solo per clausola statutaria. Per queste ultimiecfesL.P. PanoLUCCI, Le societa a responsabilita
limitata, in P. RESCIGNQ Trattato di diritto privatg UTET, Torino 1985, Vol. 17, 276 s.; G.
SANTINI, Societa a responsabilita limitatain Scialoja-BrancaCommentario del Codice Civile
Zanichelli, Bologna-Roma 1992, 37; GA®JGNO, Societa a responsabilita limitatan Enc. dir,
Milano 1990, Vol. XLII, 1054. Cfr. anche A.r3zIANI (Diritto delle societa Jovene, Napoli 1963,
455), il quale sostiene con chiarezza che «quot misura della partecipazione sociale di un
determinato soggetto alla societa. Ove, peraltnosaggetto gia socio acquisti un’ulteriore quota,
guesta formera insieme con quella gia da lui pagsedn tutto unico, salvo che vi osti I'eventuale
diversita del loro regime giuridico, per quantdeaté per es. a privilegi od obblighi di prestazioni
accessorie, connessi ad una sola delle quote iomemgto». Infine vi era chi affermava la
trasferibilita della partecipazione sociale, manéva che, in assenza di altra previsione stadfari
circolazione della quota provocasse l'estinzionkdilétto particolare (cfr. E. ICHERI, Societa a
responsabilita limitataUTET, Torino 1994, 80).

2 M. MAUGERI (Quali diritti particolari per il socio di societa aesponsabilita limitata?in Riv.
soc 2004, 1493 s.) il quale afferma che l'attribuzcad un singolo socio di un diritto particolare si
traduce nella creazione di una quota «specialeshpal diritto particolare caratterizza il contenut
della partecipazione di quel socio; AZZuTTI, Commento all’art. 2468 c.cin M. Sandulli e V.
SantoroLa riforma delle societaGiappichelli, Torino 2003, 58, il quale affermiaecil passo della
Relazione di accompagnamento non aiuta I'interpgaetbe non trova ragioni per negare che i diritti
particolari possano essere oggettivati nella pgraz@ne sociale e seguirne le sorti; e Brasio,
Commento all’art. 2468 c.cin P. Benazzo e S. Patriaré@pdice commentato delle s.r.UTET,
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sulla questione dell’lammissibilita che il dirittcagicolare sia «oggettivizzato»
nella partecipazione sociale o, piu semplicematite,il diritto particolare, anziché
essere legato alla persona del socio, venga |lejtajuota di cui e titolare un
particolare soci®

La dottrina sul tema & divisa. In base ad un primientament§ tra le ragioni
che impedirebbero di legare direttamente alla quata particolare attribuzione e,

Torino 2006, 146 s.; A. Bcco, | diritti particolari del socio nelle s.r.l.in P. Abbadessa e G.B.
Portale,ll nuovo diritto delle societaliber amicorumGian Franco Campobass®TET, Torino
2007, Vol. Ill, 401; conforme anche N.EDLUCA, Partecipazione «azionaria» e tipicita delle
societa di capitalijn Riv. dir. civ, 2005, 39 ss. Si dice convinto della possibilitaréare categorie

di quote dotate di diritti diversi, all’'opposto, MIOTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie
«speciali» di partecipazionin AGE 2003, 325 ss., in part. 336 s., il qualieme che I'autonomia
statutaria della s.r.l. possa spingersi fino allavjsione di legare i diritti particolari a determte
guote, ma che bisogna aver riguardo ai limiti intpdalle norme sulla partecipazione nella s.r.l. ed
in particolare distingue limiti di contenuto e drudtura. Tra i limiti di struttura I’A. ricorda eh
nella s.rl. vi & il divieto di standardizzare leioge e che vi € il divieto di incorporare la
partecipazione sociale in titoli rappresentatiimiti che discendono dal comma 1 dello stesso art.
2468 c.c. Sono favorevoli all’lammissibilita delleeazione di categorie di quote dotate di diritti
particolari M. FERRINO, La «rilevanza del socio» nella s.r.l.: recessojttiparticolari, esclusiong

in Giur. comm 2003, I, 830, nota 32; A.ARTI, | diritti dei soci e I'assemblea nella nuova
disciplina della s.r.. in Soc. 2005, 444, che richiama I'opinione del Perrino; ARICOLI,
Sullammissibilita di quote di s.r.l. dotate di giolari diritti, in Riv. dir. comm2005, 1057; A.
GAMBINO, Spunti di riflessione sulla riforma: I'autonomia detaria e la risposta legislativa alle
esigenze di finanziamento dell'impresaGiur. comm 2002, |, 652; cfr. anche O.AGNASSO, La
societa a responsabilita limitatan G. Cottino,Trattato di diritto commercialeCEDAM, Padova
2007, Vol. V, Tomo I, 59 e 140, il quale, dopo awffettuato una ricognizione delle possibili
interpretazioni della disciplina della s.r.l., sipeime in termini di ammissibilita conseguente @all
varie opzioni concesse ai soci di costruire unattsira di s.r.l. funzionale all'interesse della ist@

e dei soci.

® E appena il caso di osservare che 'ammissibilitaliritti particolari, di natura patrimoniale o
gestoria, trasferibili con la partecipazione saxial un argomento che riveste un interesse assai
concreto per gli investitori nelle piccole e methigrese e potrebbe implementare anche nel nostro
Paese il fenomeno del ventucapital (prassi maturata soprattutto in Gran Bredadsermania e
Francia), che consiste nel legare a determinati, Snteressati a finanziare I'affermazione di
un’impresa sul mercato per poi lucrare attraveasdi$missione della partecipazione sociale, diritti
nella gestione come quello di nomina dei membrilidagani di gestione o di controllo (ossia di
board representation), ovvero di incidere sullamminigtome autorizzando il compimento di
operazioni (c.d. restrictive covenants). Per ursamiina del fenomeno del ventwapital, cfr. B.
SzEGQ, Il venturecapital come strumento per lo sviluppo delle piccole e madmese: un’analisi

di adeguatezza dell’'ordinamento italiana Quaderni di ricerca giuridica della Consulenza léga

a cura della Banca d'ltalia, n. 55.

* P. REVIGLIONO, Commento all'art. 2468 c.cin G. Cottino, G. Bonfante, O. Cagnasso e P.
Montalenti, Il nuovo diritto societariop Zanichelli, Bologna 2004, 1814, esclude che iittdi
particolare possa essere qualificato come «didit@rso» inerente la quota di partecipazione e
come tale essere disciplinato come I'azione digmaia. Sottolinea I'’Autore che tale ricostruzione
non sarebbe configurabile perché il legislatoreggde quale destinatario della particolare
attribuzione il singolo socio in virtu delle suasmione personale e soggettiva, e, come taleoil su
diritto particolare non € passibile di essere &agf liberamente, sottraendolo all’applicaziondele
norme appositamente individuate dal legislatorenaSailtresi contrari all’ammissibilita delle
categorie di quote P.PBDA, Classi e tipi di societa dopo la riforma organjda Riv. dir. civ. 2003,
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solo per il suo tramite, al suo titolare, vi sarefah in prima battuta, I'esplicito
divieto indicato nella Relazione di accompagnameiiia riforma del 2003e il

[, 502; D. U. 3NTOSuossqQ La riforma del diritto societario Autonomia privata e norme
imperative dei DD. Lgs. 17 gennaio 2003, nn. 5 &i@ffre, Milano 2003, 202; G.F.AMPOBASSQ

La riforma delle societa di capitali e delle coopive, UTET, Torino 2004, 198; R. BSAPEPE
Appunti su alcuni aspetti della nuova disciplindlaeartecipazione sociale nella s.t.lin Giur.
comm 2003, I, 481. Cfr. inoltre M. BSCIGNO (Osservazioni sul progetto di riforma del diritto
societario in tema di societa a responsabilita tate, in P. Benazzo, S. Patriarca e G. Prdbti,
nuovo diritto societario tra societa aperte e st@iprivate Giuffré, Milano 2003, 41) secondo cui
«resta (...) dubbio nell'attuale formulazione legisla se, salva la deroga alla proporzionalita
guantitativa e l'indicata attribuzione singolara,d.r.l. possa contenere nel proprio atto costiuti
regole per la creazione di categorie di quotesatthe sul punto la regolamentazione é silenté, cos
che potrebbe anche credersi che nella s.r.l. $astdo procedere per creazione di diritti singatar
non di categoria». In tal senso anchesAcCIAZIONE DISIANO PREITE, Il diritto delle societa
Zanichelli, Bologna 2004, 262.

® Nella Relazione di accompagnamento alla riformiaditéto societario del 2003, al paragrafo 11,
I'on. Vietti illustrava come, in materia di diritparticolari dei soci di s.r.l., tali speciali @tzioni

del socio non dovessero essere oggettivizzate melléecipazione sociale, ma essere invece
collegate alla persona del socio quale espressisivenoscimento della sua rilevanza personale.

Il tema delle categorie di quote dotate di diditiersi & stato ampiamente discusso dagli Studiosi
quali é stata affidata la riforma della s.r.I. @8I03. Nel testo presentato alla V sottocommissione
incaricata della riforma della s.r.l., nella riuneoplenaria del 29 gennaio 2002, all'art. 11 (Quiite
partecipazione) veniva proposta la scelta, al condn&ra le seguenti alternative: «Non sono
ammesse categorie fornite di diritti diversi» e gdhtratto sociale puo prevedere categorie di quote
fornite di diritti diversi per quanto concerne ifitto di voto e il diritto agli utili». Era, poiprevisto
che «resta salva la possibilitd che il contrattaiade preveda l'attribuzione a singoli soci di
particolari diritti riguardanti 'amministrazioneetla societa o I'attribuzione degli utili». A tal
proposito, nel verbale della riunione, il prof. @ngelici invitava la commissione a meditare sul
«delicato problema evidenziato dalla formulaziogeraativa dell'art. 11: quello cioé relativo
allammissibilita 0 meno di diverse categorie dbtp) evidenziando in proposito che, se da un lato
la posizione favorevole allammissibilita consentea maggiore elasticita della struttura della
societa, dall’altro le diverse categorie di quoppaiono funzionali al mercato finanziario e che
nell’lambito del gruppo I'accordo tra i suoi compatied stato raggiunto solo sulla legittimita della
previsione di diritti attribuibiliad personana singoli soci e non collegati quindi alle quo{passo
dalLa riforma del diritto societario: lavori preparatg testi e materiali M. VIETTI, F. AULETTA,

G. Lo Casclio, U. ToMBARI e A. ZopPINI, Giuffre, Milano 2006 613). Questo accordo tra i
membri della V sottocommissione si & presto codatdi: nella bozza di articolato del 9 luglio 2002
non rimane alcun cenno ai diritti sociali derivedai categorie di quote.

Eppure, dalla lettura del passo del verbale app#ato, in realta, si potrebbe dedurre che, serda u
lato il legislatore non ha voluto espressamentayamoiarsi in tema di categorie di quote, peraltro a
tale scelta non necessariamente debba attribdirgerzione di escludere la possibilita di
formazione di quote munite di diritti diversi. Anzroprio dalle considerazioni espresse dal prof.
Angelici potrebbero derivare spunti rivolti ad atimare il dibattito, gia ampiamente sviluppato in
passato, sull'utilita delle categorie di quote t@h senso cfr. M. BTARI, Diritti «particolari» dei
soci e categorie «speciali» di partecipazioait., 325. L’A. sottolinea dalla Relazione miristle
alla riforma del 2003 non puo discendere il dividi@ostituire quote dotate di diritti diversi stan

il carattere non vincolante delle affermazidrii contenute; sottolinea, inoltre, SO Commento
allart. 2471bisc.c, in A. Maffei Alberti, Il nuovo diritto delle societaCEDAM, Padova 2005,
Vol. lll, 1894, alla nota 33, che il legislatoreleigante aveva prescritto all’art. 3, comma 2, feti
ampliare l'autonomia statutaria «con riferimentdaaldisciplina del contenuto (...) della
partecipazione sociale», esplicitando in tal modaiferimento oggettivo ai diritti inerenti la queot

di s.r.l.). D'altronde é affermazione dello stessogelici (La riforma delle societa di capitali.
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tenore letterale dell’art. 2468, comma 3, c.cquéle prevede espressamente che |l
diritto particolare possa essere attribuito a «@ingpci». Secondo tale corrente di
pensiero, riconoscere il diritto particolare allaota comporterebbe che, in caso di
circolazione della partecipazione sociale, I'acenie di tale quota diventerebbe
titolare della speciale prerogativa a prescindatiad/alutazione sulla sua rilevanza
personale, laddove, invece, il diritto particolase pone quale mezzo per
evidenziare proprio la rilevanza personale del Soei dare spazio ai rapporti
contrattuali tra i soci. Corollario naturale defpaevisione secondo cui i diritti
particolari sono attribuiti alla persona del soeia@he le vicende di circolazione
della quota non farebbero circolare con essa dacgeciale prerogativa.

Analizzando, poi, la disciplina descritta dal ldégisre, si riscontra che viene
disposto un regime speciale, in quanto per l'aizibne e la modificazione del
diritto particolare il legislatore richiede, pergma didefault una modificazione
dell’atto costitutivo condivisa da tutti i soci; cgdo tale orientamento, ci0O Si
tradurrebbe in una sostanziale intrasferibilitel diritto particolare, perché la
modifica del titolare della particolare prerogativachiede, al pari delle
modificazioni incidenti sul contenuto del dirittbapplicazione delle norme sulla
modificazione del diritto particolare e, quindi, abnsenso di tutti i soci, come
dispone l'art. 2468, comma 4, c.c.

Altra parte della dottrifanon obietta nulla sulla validita delle affermagion
appena riportate, ma si spinge oltre. Non vi saablragioni, secondo tale

Lezioni di diritto commerciale CEDAM, Padova 2003, 49) che «il modello di sariet
responsabilita limitata risultante dalla riformayrpconsentendo che [la] (...) partecipazione si
imperni sulla ‘persona’ del socio, non esclude coque I'eventualitd che essa si risolva in una
operazione di mero investimento». Va precisato tale asserzione dell’A. & inserita nel contesto
dell'esame della questione del reale valore dagasse al principio della rilevanza centrale del
socio, ben potendo l'attuale s.r.l. atteggiarsimeoin passato, a societa di capitali pura. A tal
proposito l'interrogativo verteva sull’applicabditdella norma sul finanziamento dei soci anche
laddove il tipo concreto di s.rl. non fosse codtligtinto dai quei fattori tendenzialmente
personalistici richiamati dal legislatore comezgainti la s.r.1.

® G. saNTONI, Le quote di partecipazione nella s.rin P. Abbadessa e G.B. Portalenuovo
diritto delle societa. Liber amicorum Gian Franc@a@pobasspUTET, Torino 2007, Vol. Ill, 392,
afferma che il sistema delle s.r.l., improntatdasuilevanza della persona del socio, risulterebbe
alterato se l'attribuzione avvenisse per il trandigd mero acquisto della quota, eventualmente
standardizzata in modo da formare una categoriamesalle altre uguali, e senza che cid consenta
di evidenziare la persona del socio.

" M. PINNARO, Commento all'art. 2468 c.cin G. Niccolini e A. Stagno d’Alcontre§ocieta di
capitali, Commentarip Jovene, Napoli 2004, 1501, il quale ritiene chdiritti particolari siano
«inidonei a circolare»; M. LLA RICHTER JR, Disposizioni generali. Conferimenti. Quoia AA.
VV., Diritto delle societa. Manuale bre¥YeGiuffré, Milano 2006, 285.

8 Cfr. il noto contributo di M. NTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie «spedcial di
partecipazioni cit., 334 s. Secondo M. MTONI (La partecipazione socialén C. CACCAVALE, F,
MAGLIULO, M. MALTONI e F. TASSINARI, La riforma della societa a responsabilita limitata
IPSOA 2004, cit.,, 150) il regime di libera trasklita della quota di s.r.l. non subisce limiti
derivanti dal contenuto del diritto, neanche nedocdi diritti particolari. Per affermare la suaitiés
Maltoni si rifa alla differenza, segnalata dall@aNARONE (Introduzione alla nuova societa a
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orientamento, per ritenere inammissibile che i ,sarvalendosi dell’lampia
autonomia statutaria, determinino che una o pitteqdella societa siano dotate di
diritti diversi da quelli generalmente previstiavére dei soci. In assenza di ogni
disciplina di dettaglio nell’atto costitutivo in m#® alla circolazione di tali quote,
si deve ritenere, secondo questa ricostruzionegehba trovare applicazione l'art.
2469, comma 1, c.c., secondo cui le quote di pademne di s.rl. sono
liberamente trasferibili senza limitazioni deriviantlal loro contenuto. Il
trasferimento della partecipazione sociale compebtee, allora, il trasferimento
anche del diritto legato alla quota.

Tuttavia, secondo una ricostruzione alternativaertdf dalla dottrina,
trattandosi, anche in questo caso, di diritti jgattri, la disciplina applicabile alle
quote «specialbsarebbe sempre quella prevista all'art. 2468, camnr.c’. La
previsione di diritti particolari legati alla quoa non alla persona del socio) senza
alcuna limitazione in merito alla loro trasferikili potrebbe essere interpretata
come volonta dei soci di riconoscere la funziongaaizzativa, ma anche
economica, della quota speciale, prescindendo daltetteristiche personali del
suo titolaré’; ossia la disciplina sulla modificazione del daitparticolare in

responsabilita limitatain Riv. soc.2003, 79 s.) tra «rilevanza della persona delosoeiintuitus
personaela s.r.l. si connota per la possibilita di datevanza alla persona del socio, senza che tale
parametro possa essere confuso o sovrapposiatiatlis personaeCio & dimostrato dal criterio
generale di libera circolabilita, a livello normatj della partecipazione sociale di s.r.l. Cfr.lirey

A. BLANDINI (Categorie di quote, categorie di sp€ollana dellaRiv. soc, Giuffre, Milano 2009,
190 ss.) il quale sostiene che il diritto particelpossa circolare con la partecipazione sociate, m
rimanendo sempre legato alla persona del socionealta quota, escludendo quindi che il diritto
particolare possa essere oggettivato nella paseicipe sociale; M. ®ELLA RICHTER JR,
Disposizioni generali. Conferimenti. Quoftgt., 288; M. ERRINO, La «rilevanza del socio» nella
s.r.l.; recesso, diritti particolari, esclusionecit.,, 830, nota 32; A. &rTI, | diritti dei soci e
'assemblea nella nuova disciplina della s,rdit., 444; A. TRicoLl, Sullammissibilita di quote di
s.r.l. dotate di particolari dirittj in Riv. dir. comm.2005, 1057; O. @GNASSO, La societa a
responsabilita limitatacit., 140. Come puo riscontrarsi dalle letturé mlé recenti contributi della
dottrina, l'ipotesi di inerenza alla quota del loi particolare non desta piu, come in passato,
notevoli perplessita. A tal proposito, cfr. GAURIERI, Principio di proporzionalita, diritti
particolari dei soci e autonomia statutaria nella.k, in Riv. soc 2012, 902 ss. e A. dNDANI, I
trasferimento della quota munita di diritti partizwi, in Banca borsa tit cred2010, |, 468 ss. A
parere degli ultimi 2 A. citati, il regime di circolazione della quota sfe, salva diversa
disposizione dell'atto costitutivo, € quello libaérmlicato al comma 1 dell’art. 2469 c.c.

® Cosi le definisce M. NTARI, Diritti «particolari» dei soci e categorie «spedial di
partecipazioni cit., 325.

10v. DE StAasio, Commento all’art. 2468 c.ccit., 145; M. NbTARI, Diritti «particolari» dei soci e
categorie «speciali» di partecipazioriit., 335; A. 3NTUS e G. DE MARCHI, Sui «particolari
diritti» del socio nella nuova s.r,lin Riv. not 2004, 101.

1 sul valore economico aggiunto della quota deriwashl diritto particolare cfr. M. BTARI,
Diritti «particolari» dei soci e categorie «spedialdi partecipazionicit., 333, il quale sostiene che
sia «meritevole di tutela (...) l'interesse delletparrendere trasferibile anche il particolare tttii
unitamente alla partecipazione e secondo le meéesgole con cui essa circola» laddove, ad
esempio, il particolare diritto sia stato acquigittme corrispettivo di un investimento economico
del socio, per cui tale diritto viene attribuito base ad una valutazione che prescinde dalle
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guestione si applicherebbe alle sole modifichecdektenuto del diritto, essendoci
gia il consenso unanime dei soci agli avvicendamadeterminati nella titolarita
della quot®’.

2. —Le ricostruzioni sopra riassunte lasciano spazialedni approfondimenti
necessari per chiarire la disciplina applicabiléa akquota speciale». se sia
essenziale il ricorso alle regole proprie del thrpparticolare (che richiedono, come
sembra, per le modificazioni anche soggettive,dhsenso unanime dei soci)
ovvero, in alternativa, debba prevalere il regimébera trasferibilitaex art. 2469,
comma 1, c.c.

Una prima considerazione tiene conto dell'affermmaei secondo cui
vigerebbe, appunto, ai sensi dell'art. 2469, conima.c., il regime di libera
circolabilita di tutte le possibili quote di s.}l. Tuttavia andrebbe preliminarmente
chiarito se la partecipazione con diritto particelalel socio sia liberamente
trasferibile, ossia se si possa effettivamenteneite che il legislatore non abbia
operato consapevolmente una diversificazione diglisa anche tra quote dotate
di diritto particolare e quote che risultano pitimfad un contenuto paradigmatico,
ordinario, o, in termini meno generali, prive delpeciale prerogativa. Piu
chiaramente, sembra necessario appurare se lalohacspeciale in punto di diritti
particolari possa dirsi completa, anche con rigoaatprofilo della circolazione,
impedendo il ricorso alla regola generale di libeesferibilita delle quote di s.r.l.
In tema di diritti particolari, il ricorso alla retp contenuta al primo comma
dell'art. 2469 c.c. sembrerebbe essere ammessotaiprete soltanto laddove si

caratteristiche personali del socio. Pone I'acceniorilevante valore economico caratterizzante la
guota cui € annesso un diritto particolare anchBLANDINI (Categorie di quote, categorie di spci
cit., 190).

12 Tale conclusione non appare in linea con la te€.dMONTAGNANI (Informazione e controlli
nelle nuove societa a responsabilita limitaMonografie dellaRiv. dir. comm CEDAM, Padova
2008, 83), la quale, in prima istanza, sembra megae la particolare attribuzione possa essere
legata alla quota e che da cid deduce che, setti giarticolari ineriscono la quota, in caso di
circolazione della partecipazione sociale, essi siomasferiscono, ma si «riconoscono» al nuovo
S0ocio.

1311 regime di libera trasferibilita della partecipjane sociale in s.r.l. & considerato uno degli
elementi che caratterizzano ancora, anche dopdfdana del 2003, la societa a responsabilita
limitata come societa di capitali. Cfr., tra i cobtiti antecedenti la riforma, P.BRADESSA, Le
disposizioni generali sulla societin P. RescignoJrattato di diritto privatg UTET, Torino 1985,
Vol. 16, 41; L. BJITTARO, Sullampiezza e sulle conseguenze delle limitazidai circolazione
delle quote di societa a responsabilita limitaa Riv. s0c.1992, 499 ss.; T. #CARELLI, Corso di
diritto commerciale. Introduzione e teoria dell'ingsg Giuffre, Milano 1962, 34 ss.; per le
osservazioni successive al 2003, cfr. QCRGNO, La struttura personalistica della s.r.lin Riv.

dir. impr. 2004, 397 ss.; G. ANARONE, Il ruolo del tipo societario dopo la riformain P.
Abbadessa e G.B. Portalenuovo diritto delle societd.iber amicorumGian Franco Campobasso
UTET, Torino 2007, Vol. I, 90 ss.; G.APMIERI, Gli adeguamenti statutari delle s.r.l. nella
disciplina ordinarig in Riv. dir. comm2005, I, 355.
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ravvisasse una lacuna nella disciplina sul dirifiarticolare in materia di
trasferibilita della quota cui inerisce lo specidigtto.

Secondo un’affermazione largamente condivisa dhit&ina, ogni variazione
del diritto particolare, sia essa oggettiva o sttiyge pud essere operata attraverso
la modifica statutaria assunta all’unanimita o, espressamente previsto, dalla
maggioranza; si potrebbe, allora, persino sostettezd’ottenimento del consenso
dei soci, quanto meno in termini di maggioranzatitwisca la condizione legale
alla trasferibilita della particolare partecipazosociale. In tale prospettiva non
sarebbe ravvisabile una lacuna neanche per iletiegfnto della quota speciale:
per il fatto di contenere un diritto particolarsa® sostanzialmente trasferibile con
il consenso dei soci, quindi la disciplina predstpodal legislatore sarebbe sempre
guella indicata al comma 4 dell'art. 2468 c.c., licitamente richiamata anche al
comma 2 dellart. 2469 c.c., laddove il legislatdie riferimento alle quote
«intrasferibili» per atto costitutivo.

Un richiamo alla disciplina delle societd di pem8n in merito alla
circolazione della partecipazione del socio amnhiaisre, puo aiutare a chiarire la
ricostruzione secondo cui potrebbe non essere s@esdiscostarsi dalla
disciplina propria del diritto particolare e cheiri, la libera cessione della quota
speciale di s.r.l. dovrebbe essere considerata qgffdtto del preventivo consenso
unanime dei soci agli avvicendamenti indetermimagila titolarita della quota
speciale.

In tema di trasferibilita della quota del socio shcieta di persone, che
comporta, come noto, una modificazione del comtraticiale allunanimita o, se
espressamente previsto, a maggioranza, la pregaldottrina ravvisa che la
clausola di libera trasferibilita della partecipa® sociale non si porrebbe in
violazione delle regole di modificazione del cottasociale ordinariamente
prescritte per I'ingresso del nuovo sdtioTale ammissibilita viene giustificata

% La pertinenza del richiamo alla disciplina deltscieta di persone & avallata dal Cottino (G.
COTTINO, M. SARALE e R. WEIGMANN, Societa di persone e consgrii G. Cottino,Trattato di
diritto commerciale CEDAM, Padova 2004, Vol. lll, 155, a nota 29)ilale, in tema di limiti
allammissibilita della regola maggioritaria nellocieta di persone e discutendo di diritti
individuali dei soci, richiama I'art. 2468, commac3c. In tema di diritti particolari dei soci dr$.,

la disciplina dettata dall’art. 2252 c.c. viene les@amente richiamata da RABTAGATA, | diritti
particolari dei soci. Commento all'art. 2468 ¢.m A.A. Dolmetta e G. Prestg.r.l. Commentarip
Giuffré, Milano 2011, 304.

> F. FERRARA JR e F. @Rs|, Gli imprenditori e le societh Giuffré, Milano 1994, 317; A.
GRAZIANI, Diritto delle societd, cit., 164; P. ®ECO, Le societa nel sistema legislativo italiano.
Lineamenti generaliUTET, Torino 1953, 340; G.ABITINI, Natura e vicende della quota di societa
a responsabilita limitatain Riv. dir. civ.1962, |, 454; M. BSSOLETT| voceSocieta semplican
Enc. dir, UTET, Milano 1990, Vol. XLII, 937; G. MRASA, Le societa. Societa in generala G.
ludica e P. Zatti,Trattato di diritto privatq Giuffre, Milano 1991, 55; G.C.M. IROLTA, La
partecipazione socialeGiuffré, Milano 1965, 327; M. @DINI, Societa persongliCEDAM,
Padoval972, 651. Conforme, attualmente, anchedaipoe del Di Sabato, il quale nutriva dubbi
sulla validita del regime di libera circolabilitilth quota del socio illimitatamente responsabjle e
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sulla base della circostanza che i soci alluna@mianno deciso che le
partecipazioni sociali possano circolare, anche zaenuna preventiva
determinazione dei requisiti soggettivi dell'aceumite, e che in tal caso «si realizza
una scissione tra il momento di manifestazionecdekenso dei soci (espresso una
volta per tutte quando si stabiliscono le regoleidiolazione delle quote) e quello
dell'attuazione delle modifiche del contrattb»

La validita di una tale clausola viene riconoscitamunemente anche
nell'ipotesi di cessione della partecipazione aalie d'opera, salvo nell’'ipotesi di
prestazione infungibile. Tuttavia, persino nel caloprestazione infungibile si
discute della possibilita che la partecipazioneiadeccollegata sia trasferibile,
poiché si ritiene in ogni caso necessario integpeeil contratto sociale: la clausola
di libera trasferibilita potrebbe persino prevalese quella che stabilisce la
prestazione infungibile laddove, verificando la temnporaneita o meno
dellinserimento nell'atto costitutivo di tali claole, possa dedursi l'assenza
dell'interesse dei soci a che la prestazione dape eseguita da quel determinato
socid”.

In tema di diritti particolari nellamministraziongella s.r.l., e verificando la
validita del richiamo alle regole della disciplirdelle societa di persone, é
necessario chiarire anche se con la circolaziola gartecipazione sociale si

per contratto, anche amministratore in assenzagdi margine per la valutazione dei requisiti
soggettivi del terzo acquirente (Fi1 BABATO, La societa semplicein P. RescignoTrattato di
diritto privato, UTET, Torino 1985, Vol. 16, 55); lo stesso, dierte, si pronuncia per la legittimita
di tali clausole (b., Diritto delle societa Milano 2005, 90 s.). Il Di Sabato, in particolas
sofferma sulla comparabilita tra la previsione didificabilita del contratto di societa di persoeg,
art. 2252 c.c., e la norma di modificabilita delittth particolare del socio di s.r.l., di cui alajto
comma dell’art. 2468 c.c., sostenendo che talenalthorma pone la collocazione del tipo s.r.l. non
piu tra le societa di capitali, ma ad un livellmt@rmedio fra societa in nome collettivo e soceta
azioni».

8 p. RscITELLO, Societa di persone a struttura aperta e circolaeiakelle quota. Modelli legali ed
autonomia statutariaGiappichelli, Torino 1995, 47 s. Nella dottriralésca, alla quale si rifa I'A.,
si rinvengono tre differenti teorie. La prima catesia la cessione della quota come frutto di due
diversi negozi: quello stipulato tra tutti i socgn il quale si legittima il cedente all’alienazéodella
quota, e il contratto con il quale i soci diveral dedente ammettono in societa I'acquirente tibtu
traducendosi nell'affidamento all’'unanimita al cetiedel potere di scegliere il nuovo socio. Una
seconda teoria inquadra la fattispecie della litméreolazione delle quote in quella di cessione del
contratto per cui la clausola di libera alienahilMiene interpretata come consenso preventivo alla
cessione del contratto; ad avviso di altra dottrinfine, la regola della indisponibilita della dao
non & inderogabile e quindi, molto semplicementene considerata valida la clausola di libera
circolazione della quota.

Nella disciplina italiana delle societa di personesono diversi argomenti a supporto della tesi
riportata nel testo. Il piu persuasivo di questrappresentato dalla legittimita, comunemente
affermata, della clausola di continuazione facdgaton gli eredi del socio defunto. Non solo tale
clausola consente la circolazione della partecipazisociale a favore di soggetti terzi gia noti ai
soci, ma anche di soggetti non ancora individuaddiimomento dell'introduzione della clausola
nell'atto costitutivo.

P, RscITELLO, Societa di persone a struttura aperta e circolagiatelle quota. Modelli legali ed
autonomia statutariacit., 73.

443



ANNALI - 2013 — ANNO I - PUBBLICATO SU WWW.ANNALIDIPARTIMENTOJONICO.ORG IN DATA 31-12-2013

possa trasferire il ruolo di amministrazione chesdcio cedente ricopriva
all'interno della societa persondle

In linea di principio, I'acquisto della partecipame sociale di societa di
persone non conferisce anche il potere di ammanistta societd, salvo assai
limitate ipotesi® tuttavia parte della dottrifa considera lecita una clausola
dell'atto costitutivo con la quale consentire alcisoingredito di subentrare
integralmente nella posizione complessiva del ceffermotivando tale posizione

'8 Come noto, i diritti riguardanti I'amministrazioseno molto piti complessi rispetto ai diritti nella
distribuzione degli utili, ragion per cui si tendelare maggiore spazio ai primi rispetto ai secondi

9 Non & dello stesso avviso LUBTARO (Diritto commerciale. Lezioni introduttivé aterza, Bari
1995, 54) il quale ritiene che nella s.n.c. il solea il diritto soggettivo di amministrare la sdéie
'eventuale clausola di limitazione della durata llalecarica di amministratore debba
necessariamente essere condivisa da tutti i s@e posizione espressa dall’A. si spiega sulla
considerazione che, trattandosi di un diritto stij)g® la maggioranza non avrebbe il potere di
modificarlo senza il consenso del titolare, per ituiicorso alla regola dell’'unanimita appare
necessario.

20| ruolo di amministratore nelle societa di pers@nautomaticamente assunto dal nuovo socio in
caso di amministrazione attribuita a tutti i saici,quanto tale qualita ha fonte legale (cfr. P.
PISCITELLO, Societa di persone a struttura aperta e circolaeiatelle quota. Modelli legali ed
autonomia statutariacit., 122 ss.).

2L Cfr. P. RsCITELLO, Societa di persone a struttura aperta e circolagiatelle quota. Modelli
legali ed autonomia statutarjacit, 123 ss. Secondo I'A. «l'indubbio rilievo dell'nfta di
amministrazione non impedisce che la stessa silasda un soggetto non ancora determinato al
momento della stipula del contratto sociale, mhieide solo che questa forma di regolamento degli
interessi dei soci sia prevista dallo stesso atidittitivo. Attraverso tale pattuizione infatti o
prevedono una diversa disciplina, accettando pdutilro di attribuire 'amministrazione della
societa ad un soggetto prescelto dall'attuale sagiministratore.

22 Cfr. P. RscITELLO (Societa di persone a struttura aperta e circolaeiatelle quota. Modelli
legali ed autonomia statutarjacit, 123), il quale non condivide l'opinione espressalla
giurisprudenza (Cass., 4 marzo 1993, n. 263Riin dir. comm.1993, I, 415 ss.) che aveva
dichiarato l'illegittimita della clausola contenuta un atto costitutivo di s.a.s. con la quale si
stabiliva la successione dell’erede dell'accomaaatnel ruolo di amministratore gia spettante al
defunto, per la generalita della stessa. La clasdl'opposto, sarebbe stata considerata valida in
caso di indicazione specifica del soggetto chiamatsuccedere e a rivestire il ruolo di
amministratore.

La stessa sentenza della suprema corte € statalemia quale punto di partenza per 'analisi della
fonte del potere di amministrare nelle societaelispne da F.S.BVISo (Contratto di societa e
contratto di amministrazione nelle societa di pesan Riv. soc 2001, 714 ss.). Egli perviene alla
soluzione secondo cui la fonte del rapporto di amstiazione non € il contratto di societa ma il
«contratto di amministrazione», un contratto dbtipersonale, di affidamento della gestione alle
persone dei soci dotate di determinate qualitaiategtlagli altri soci, per cui la circolazione dell
partecipazione sociale del socio amministrator®yramente consentita, non implica I'automatica
acquisizione del ruolo gestorio per I'acquirentecdntratto di amministrazione allora si estingoe i
caso di cessione della partecipazione socialénsiaso di atti tra vivi, sia in caso di trasferime
mortis causa

Il tema della trasferibilita della posizione di ainmatratore assunta in seno alle societa persénali
stato affrontato anche facendo riferimento, nebdascui 'amministrazione sia stata affidata solo
ad alcuni soci, alle intenzioni che hanno spintsoci a limitare la gestione ad alcuni di essi.
Secondo un’autorevole dottrina, se 'amministragi@nesercitata dai soci scelti in base alle loro
caratteristiche personali, allora il ruolo non &sferibile; allopposto, se la scelta dell’affidame
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in considerazione del modello legale delle soaitpersone secondo cui status
socii conferisce anche il potere di amministrare laet@giper cui vi sarebbe uno
stretto legame tra titolarita della partecipazisoeiale e accesso al potere gestorio.

Nella s.r.l., ovviamente, la qualifica di ammingbre non discende
direttamente dall’essere socio, anzi ne puo esderdutto svincolata, ma allo
stesso tempo € innegabile che il socio della ngavia € munito ordinariamente di
rilevanti poteri di ingerenza nell’lamministrazionehe conseguono direttamente
dall’acquisto della partecipazione sociale e cmmdaderivare I'applicazione di un
regime di responsabilita in capo al socio. Conrma si vuole sostenere che vi sia
parita di trattamento tra le due diverse posizidiniitolare del diritto particolare
nellamministrazione e di socio ordinario di s;r.tuttavia le due fattispecie
sembrano costituire segmenti posti in sequenzan’ideale linea che considera la
varia ampiezza dei poteri di amministrazione asgkijjnai soci. Inoltre c’e da
osservare che nella costruzione della «quota dpecia presupposto € quello
dell'attribuzione del ruolo nellamministrazionetratverso la titolarita della quota
che incorpora tale prerogativa; ossia, piu chiaramela volonta di predisporre
guote che contengono diritti particolari appareopdenata proprio all’assegnazione
di quei diritti con l'acquisto della quota.

Con queste premesse si potrebbe concludere cheelkse disciplina delle
societa di persone sembra potersi affermare latdiodi clausole volte a far
circolare le quote sociali e a riconoscere funzemiministrative anche a soggetti
non predeterminati, neanche nei requisiti soggettivsembra essere ammissibile
un limite alla trasferibilita della partecipaziodel solo socio d’opera obbligato a
una prestazione infungibile, in virtu del principaell'intuitus personae non
apparirebbe condivisibile una posizione di stretigore volta a ritenere
inammissibile che nella s.r.l., dove si fa richiaalaneno stringente criterio della
rilevanza personaf® la quota che attribuisce  diritti  particolari
nell’amministrazione possa liberamente circolaresoti all’unanimita, ovvero a
maggioranza, potrebbero allora determinare la dilteasferibilita della speciale
guota — anche della quota, quindi, che assegna ual t#olare diritti

solo ad alcuni & motivata dalla necessita di esckidli altri soci, 'acquirente assumera anche
lamministrazione della societa, ma in tal casosdamerebbe anche [lacquirente della
partecipazione sociale del socio escluso dall’anstraione. (Cfr. G.G. ALETTA, Clausole di
continuazione della societa coll’erede del socigspaalmente responsabjlén Riv. trim. dir. e
proc. civ.1951, 885). La trasferibilita della posizione dc® amministratore, come puo facilmente
osservarsi, € un tema assai complesso. |l rilidvequi interessa & quello, pero, della liceitaalell
clausola con la quale trasferire un diritto nelllamistrazione.

% M. MALTONI, La partecipazione socialecit., 150; G. ANARONE, Introduzione alla nuova
societa a responsabilita limitatait., 79. L'impostazione piu recente della dodrsembra attenuare
la portata precettiva del principio daiifuitus personaeelle societa personali, relegandolo alle
«modalita di esecuzione [del contratto di societahelle ipotesi di scioglimento del vincolo
contrattuale gia costituito» (F.IDBABATO, Societa in generaleLe societa di personeEdizioni
Scientifiche Italiane, Milano 2004, 90).
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nell’amministrazione — al pari di cio che sembragavalidamente accadere nelle
societa personali per le quote dei soci e le furizgestorie ad esse collegate,
attraverso lintroduzione delle necessarie clausotdl’atto costitutivo. Tali
clausole vengono considerate valide sulla bas&dmslienza del consenso unanime
dei soci alla trasferibilita della partecipazioreiale e al contestuale subentro nel
ruolo gestorio del socio cedente.

Va ammesso, pero, che tale conclusione non semissapessere accolta
pacificamente e lascia ampi margini di incertezzaiché l'ipotesi di partenza
dellammissibilita dell'attribuzione di diritti nEamministrazione al nuovo socio di
societa di persone € molto controversa e, come riale costituisce un argomento
sufficiente a ritenere che la quota speciale di possa liberamente circolare senza
il placetdei soct”.

3. —Ma il criterio assunto dai soci per la circolaziatedla quota che assegna il
diritto particolare puo essere considerato un etenehe appartiene ai profili
soggettivi? Il tentativo di ricostruzione della pitslita che la quota conferisca al
suo titolare la speciale attribuzione, della cghettivazione del diritto particolare
nella partecipazione sociale, parte dalla necegsitario di valorizzare i profili
oggettivi della quota, trattandola sostanzialmeaita stregua dell’azione. Essa
costituirebbe, con l'oggettivazione anche del tiriparticolare, il tramite per
'assegnazione di tutti i diritti inglobati nellaugta speciale, compreso quello alla
disponibilita della stessa. In tal senso appardtieg porre in dubbio che vi siano
margini per differenziare i diversi contenuti delfsrtecipazione sociale in
qguestione, in elementi oggettivi e soggettivi, poiesi, forse, pil propriamente
distinguere, come accade anche nell’azione, ti@tear esterni, e che riguardano la
circolazione della partecipazione sociale, e oamatinterni, che seguono
necessariamente la quota in caso di trasferiméniterimento al trattamento della
guota di s.r.l. come partecipazione analoga athiagiva naturalmente delimitato,
nel senso che alle caratteristiche della partempazazionaria si fara richiamo
nella misura in cui esse siano riferibili ancha alota.

Va innanzi tutto rilevato che i diritti particolanell’amministrazione, e meno
genericamente, il diritto ad essere amministraterd diritto di nominare un
amministratore, non possono essere attribuiti tdineente, tramite una clausola
statutaria convenzionale, al singolo socio di spaché la disciplina della societa

%4 Se, come viene sostenuto in dottrina (cfr. inipaldre F.S. BLvISO, Contratto di societa e
contratto di amministrazione nelle societa di pemscit., 765 ss.), il contratto di amministrazione e
un contratto collegato a quello sociale, ed & umtre¢to personale in tutti i modelli societari, non
sarebbe possibile ritenere lecita la clausola dtinagazione nell’'amministrazione al socio ingredito
poiché il contratto di amministrazione, fondatdadiducia personale, suilfituitus personaenon e
trasferibile. Un argomento indicato dall’A. a sagte del suo orientamento & offerto dalle norme
sulla capacita dei soci: ipotizzare la trasferi@ildella posizione gestoria si tradurrebbe nella
possibilita dell'acquisizione di poteri gestori parte di soggetti incapaci.
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per azioni non contempla la possibilita, salvo $io@spressamente previstidi
attribuire convenzionalmente al socio il dirittdaahomina delle cariche sociali e,
di conseguenza, il diritto ad amministrare la s@ci&econdo quella corrente di
pensiero che consente [listituzione delle categdieazioni sulla base della
previsione statutaria di creazione di azioni dothteiritti diversi, che esclude la
possibilita che una categoria di azioni possa eskgmata da una sola azione, e
che ulteriormente esclude che una singola aziomecaratterizzata da diritti
diversf®, se non nei casi espressamente ed eccezionalpremtsti (come nel caso
dell'azione con prestazioni accessorie) non vilsaeeo appigli, ricavabili dalla
disciplina generale della s.p.a., per ritenerergila costruzione della quota di s.r.l.
nella quale venga oggettivato un diritto particelara possibile il trattamento della
quota alla stregua dell’aziofle

Tuttavia, appare ancora attuale il pensiero detiirida prevalent& che in
passato interpretava I'elemento della circolazidaazione, come della quota di
s.r.l., come una caratteristica estrinseca, diséngdo tra categorie di azioni (che si
formano per il sol fatto di attribuire diritti div&, quindi per il diverso contenuto
rispetto alle altre azioni) e tipi di azioni (il icelemento differenziale attiene,
principalmente, al regime di circolazidie

% Sij ricordi a tal proposito, il caso di attribuzeallo Stato o agli enti pubblici della nomina di
membri del consiglio di amministrazione e del agibesindacale, per il tramite di una clausola dello
statuto, c.dgolden share

% M. NOTARI, Le categorie speciali di azionin P. Abbadessa e G.B. Portdlayuovo diritto delle
societa.Liber amicorumGian Franco Campobass®@TET, Torino 2007, Vol. I, 597; M. BNE, Le
categorie di azioniin G.E. Colombo e G.B. Portal@rattato delle societa per azignUTET,
Torino 1991, Vol. 2*, 45; P. 80ssq Categorie di azioni ed assemblee specidilano 1999, 40.

27 Cfr., inoltre, C. AVGELICI, La circolazione della partecipazione azionaria G. E. Colombo e G.
B. Portale,Trattato delle societa per azigndTET, Torino 1991, Vol. 2*, 103 s., il quale sesie
che la caratteristica dell’azione di essere un bémagibile fa si che, dovesse supporsi
'ammissibilita di un’azione infungibile «(che canfsce, cioe, posizioni giuridiche diverse da
quelle corrispondenti a tutte le altre emesse dalldeta) [essa] assumerebbe un valore diverso da
guello consueto e che il sistema pare presuppoar:semplicemente I'acquisto di guantumdi
partecipazione, della «partecipazione-tipo» (...ndbealmeno per le posizioni giuridiche ad essa
esclusive, idiretto acquisto di queste ultime».

2 A, MIGNOLI, Le assemblee specialiGiuffré, Milano 1960, 70, secondo cui «non ogni
disuguaglianza fra azioni fonda una categoria, ola k& disuguaglianza che attenga al diritto ad
esse collegato»; M. IBNE, Le azionj in G.E. Colombo e G.B. Portal€rattato delle societa per
azioni UTET, Torino 1991, Vol. 2*, 48&ontraT. ASCARELLI, Sui limiti statutari alla circolazione
delle partecipazioni azionarjén Saggi di diritto commercialeGiuffre, Milano 1955, 359 ss. e 397
Ss.

2 Alcuni esempi di una disciplina differenziale tipi di azioni per quanto concerne l'alienazione
possono essere le azioni interamente liberate @niazhe sono state attribuite a fronte di un
conferimento in natura. In tema di s.r.l., in aggéy si pud discutere dell’alienabilita della qud&
socio d’'opera.
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Piu di recente, vi &, pero, chirileva I'ininfluenza di una tale distinzione,
argomentando che la posizione dell’azionista vielginita sulla base delle
situazioni giuridiche attribuite dall’azione, tm quali puo essere annoverato anche
il regime di circolazione proprio di quell'azionéaddove esso sia idoneo a
differenziarla dalla legge di circolazione dellér@lazioni. In caso di pluralita di
azioni cui é attribuita la stessa disciplina pelola alienabilita, esse costituiranno
una categoria in quanto tutte le caratteristicherenti I'azione concorrono,
nell'insieme, a formare il valore dell’azione. Laaltesi, pero, rivelano un punto di
convergenza poiché, secondo l'interpretazione isalante, esigenze di protezione
degli interessi degli azionisti gia imponevano giplcare, per analogia, la
disciplina delle categorie di azioni anche alleoakicon diversa regola di
trasferibilita; per il tramite di tale disciplinaftraverso il ricorso alla regola della
maggioranza delle assemblee speciali, si sarebbwitapoconseguire la
modificazione della legge di circolazione, bilamda cosi i diversi interessi
contrapposti tra soci e societa. Secondo la pientecteoria, alloraa fortiori
sarebbe superfluo distinguere tra caratteristiaherenti gli elementi esteriori
dellazione ed elementi che attengono all’orgarurmae sociale, considerati
interni alla partecipazione sociale e che vengaassunti in diritti amministrativi e
diritti patrimoniali.

Ulteriormente, in tema di partecipazione sociale,dottrina si € posto il
problema di chiarire cosa si trasferisce con lraigone dell'azione o della quota;
parte della dottrif ha sostenuto che si trasferisce cid che corrispa una
posizione organizzativa interna alla societa. Lggéedi circolazione della quota
sarebbe fuori da tale contesto, in quanto la trémliea non e configurabile come
«diritto del socio¥. Secondo il pensiero di questa parte della dattkinsocieta
assume statutariamente la regola, di libera ciroofee o di trasferibilita vincolata,
per la soddisfazione dell'interesse, se esistetitepnoscere la compagine sociale,
0, se si vuole, dthi esercita i diritti sociali.

La trasferibilita della quota dotata di diritti piaolari costituirebbe, allora, uno
degli elementi esterni al suo contenuto. Con amoultima analisi, si potrebbe
sostenere che I'atto costitutivo di s.r.l., laddeeatenga la clausola attributiva del
diritto particolare alla quota, non dovrebbe indecalistintamente il regime di
libera circolazione affinché possa essere traskerilcaratterizzando il diritto
particolare la quota e non il suo regime di cirzadae, che é carattere esterno ad
essa. Allora, in tal caso, si potrebbe sosteneeel’ait. 2469, comma 1, c.c., sia
effettivamente applicabile alla speciale quota.

%M. NOTARI, Le categorie speciali di aziongit., 606 ss.; U. DMBARI, Le categorie speciali di
azioni nella societa quotatan Riv. soc2007, 967 ss.

3L C. ANGELIcI, Statuto della societa e legge di circolazione dptatecipazione azionarjan G.E.
Colombo e G.B. Portal@rattato delle societa per aziQ TET, Torino 1991, Vol. 2*, 133 ss.
32.C. ANGELICI, La circolazione della partecipazione azionarét., 155 s.
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Bisognerebbe pero, in tale contesto, chiedersieqgarebbe il regime di
circolazione proprio di quella partecipazione slaciahe incorpora un diritto
particolare e, in special modo, un diritto partezel nel’amministrazione. Piu
chiaramente, sembra necessario chiedersi se tdodparticolare in questione non
sia tale da imprimere un regime di circolazionedivionato, un carattere conferito
proprio dalla qualita della quota che consiste amitenere un diritto particolare
nell’amministrazione.

Con le premesse sopra riassunte, allora, € sicitaraenmissibile ritenere che
la quota di s.r.l. possa incorporare il diritto tpamare, anche un diritto particolare
nel’amministrazione, quale quello ad essere anstremiore o di nominare un
amministratore; ma potrebbe trattarsi di una quségondo una prospettiva che
tiene conto delle caratteristiche proprie dellal.s.che per cid stesso non é
liberamente trasferibile. Alcune considerazionea# dalla dottrina a tal proposito
possono aprire uno spiraglio verso la prospettefindividuazione di un limite
all'alienazione libera della speciale quota.

Non si puo trascurare di accennare alle valutaZimmiulate dall’Angelict®, il
guale si interroga se la tecnica di rappresentazami diritti sociali per il tramite
dell'azione non incida sulla posizione soggettieh gbcio di s.p.a. titolare di tante
azioni che gli consentano di esercitare il contrakélla societa. Secondo il pensiero
dell’Autore ci si deve chiedere se la titolaritd gacchetto azionario di controllo
non implichi anche l'obbligo per il suo titolare dssumere comportamenti di
protezione non solo nei confronti della societa, anahe verso gli altri so€idi
minoranza e se la stessa situazione non facci@rdisce I'applicazione di una
disciplina speciale in caso di circolazione deflemai che compongono il pacchetto
azionario rilevante, ovvero direttamente all'intgracchetto. L’Autore esclude che
la circostanza di essere titolare del pacchettomdggioranza possa incidere
sulllampiezza degli obblighi del socio, non essepdssibile riconoscere al titolare
delle azioni maggiori diritti @ obblighi di quebittribuiti direttamente dalle azioni.
La negazione dell’assunzione di doveri di protegidel socio di maggioranza nei
confronti degli altri soci viene agevolmente spiegdall’Autore considerando il
tipo di societa: il modello tipologico della so@eper azioni fa si che non si
possano attribuire al socio di maggioranza obbligheriori derivanti dalla
situazione di fatto di essere titolare di una dlete quantita di azioni (svolgendo
tale situazione i propri effetti soltanto sul mewecen caso di circolazione dell’'intero
pacchetto azionario).

% a partecipazione azionaria come oggetto di ciretdae in G.B. Colombo e G.E. Portale,
Trattato delle societa per azig TET, Torino 1991, Vol. 2*, 106 ss.

3 Un interrogativo, questo, sicuramente risolto @nso negativo secondo una dottrina assai
risalente secondo la quale nelle societa non eidsaro rapporti interni tra soci, ma esclusivamente
rapporti tra singoli soci e societa (A.ADMARTELLO, | rapporti giuridici interni nelle societa
commercialj Saggi di diritto commercialgGiuffré, Milano 1937, 37 ss.).
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Tali considerazioni, pero, valgono unicamente @eisdcieta per azioni, in
quanto la validita dell’affermazione di un obbligd «fedelta$® potrebbe al pitl
essere ammessa laddove, per la «particolare posididatto assunta nella societa,
al singolo socio debba riconoscersi un ruolo nomu ptanonimo» ed
«interscambiabile» come avviene per il consuetoragia», mentre € generalmente
riconosciuta in caso di societa a responsabilitditdta «ove tipologicamente
appunto e caratteristica una maggiore intensitde dalazioni personali tra i
SOCi»"°.

Tale ragionamento deve essere tenuto presenteeptard di chiarire se
effettivamente nella s.r.l. vi sia la necessitalatjare alla quota nella quale é
oggettivato un diritto particolare nellamministraze, anche un corrispondente
criterio di circolazione che tenga conto dell’olgolidi fedelta del socio agli altri
soci e che si traduca in una intrasferibilita, sehintervento degli altri soci, della
guota e, unitamente, del diritto particolare. Isadi s.r.l., sembrerebbe, il rapporto
di preminenza del socio nei confronti degli altdcs non necessariamente si
costituisce attraverso la titolarita della quotantiggioranza, ma puo realizzarsi
tramite la creazione di una quota, anche minoatate attribuisce rilevanti poteri
in tema di amministrazione, equiparabili a queliridanti dalla titolarita della
guota di controllo.

Questa ricostruzione serve a porre in dubbio I'apeéta del regime di libera
trasferibilita della partecipazione sociale nelizalg venga oggettivato il diritto
particolare nellamministrazione, tuttavia non agpain argomento dirimente:
potrebbe risultare alquanto difficoltoso ricosteuirvincoli alla circolazione della
guota in questione sul presupposto che i trattateanizzanti la s.r.l. (quali la
potenziale limitata ampiezza della compagine secialrilevanza della persona del
socio), impedirebbero la liberta di alienazionesesslo tali caratteristiche solo
eventuali e faticosamente rinvenibili, laddove thi@uzione del diritto particolare
intervenga per il tramite della quota e non attreeain immediato riconoscimento
della rilevanza della persona del socio, legandettdimente a lui, e non alla sua
quota, il particolare diritto amministrativo

Sembra, infatti, che 'operazione di legare lalditiba del diritto particolare ad
obblighi «aggiunti» si attagli meglio a descriverecaso dell’attribuzione della
speciale prerogativa direttamente alla personasdeio, e non alla quota. In tal
caso, infatti, & lo stesso legislatore a predigparr graduabile livello di protezione
a favore di tutti i soci, prevedendo l'unanimitaraigabile dei consensi per le
modificazioni del diritto particolare e per gli aegndamenti del suo titolare.

%0, per usare il termine tedesco preferito dalltxat di Treuepflicht.

% C. ANGELICI, La partecipazione azionaria come oggetto di cireiae cit., 107, nota 20.

37 Le affermazioni dell’Angelici, perod, suggestionaimo particolar modo perché provenienti dal
Presidente della V Sottocommissione incaricataad@ibrma della societa a responsabilita limitata
e devono essere tenute in debito conto per latriciene della volonta del legislatore.
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Sembrerebbe, allora, che se i soci, alloppostori@®no la volonta di legare alla
guota la speciale attribuzione, dichiarano ancheldr ridurre il controllo a quello
ordinario concesso dal legislatore per ogni quota.

All’'esito dell'analisi di approccio in materia diircolazione della quota
speciale di s.r.l., sembra che dalla disciplindedsbcieta personali in tema di
amministrazione si possa quanto meno dedurre dkesiel. sia proprio la norma
di cui al quarto comma dell’'art. 2468 c.c., e nareltp di libera circolabilita, a
tenere conto dell'esigenza dell'affidamento delepetgestorio a soggetti graditi ai
soci. Laddove, invece, una tale esigenza non veamgertita, non sembra negabile
la validita di una clausola di libera trasferildlitlella speciale prerogativa con la
cessione della partecipazione sociale, stante [am@utonomia statutaria
riconosciuta all’attuale s.r.l. Peraltro, propréogdrevisione di quote di s.r.l. munite
di diritti particolari pare preordinata a conseatia circolazione della prerogativa
speciale annessa alla partecipazione sociale,rgggo cui non sembrano esserci
problemi all’'ammissione del criterio di circolazehibero definito all'art. 2469 c.c.
anche per le quote speciali. Piu chiaramente, Gigneche, in definitiva, sostenere
che in assenza di limitazioni espresse nell’attstitdivo, la quota caratterizzata
dal diritto particolare anche di tipo gestorio piberamente circolare; attribuire il
diritto particolare alla quota significa dettareauregola diversa rispetto a quella
indicata al quarto comma dell’art. 2468 c.c. in iteeralla trasferibilita del
privilegio del socio.

Mi sento di aderire, in definitiva, all’'opinioffesecondo cui i diritti particolari
inerenti la quota di s.r.l. «saranno, dunque, dbeente trasferibili, a meno che lo
statuto non limiti la loro circolazione o quelldldeguota.

% G. PALMIERI, Principio di proporzionalita, diritti particolari @i soci e autonomia statutaria
nella s.r.l, cit., 902 e ss.
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