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0, Il S0a10 ha piu chance

|| nuovo articolo 2473 chiarisce i criteri per la valutazione della partecipazione a «vaore di mercato»

J istituto che meglio
L di tutti pud essere as-
sunto a emblema
dellariformadel diritto socie-
tario € il recesso del socio,
radicalmente riformulato
dall’ entrata in vigore del DI-
gs 6/03. Si assiste, infatti, a
un mutamento della filosofia
di fondo che ispi-
ra questa norma
m nel vecchio co-
dicel’intento prin-
cipae era quello
di tutelare I'inte-
grita del capitale
socide difenden-
do quest’ultimo
anche da possibili
depauperamenti
innescati dal so-
cio recedente;
m nel nuovo codi-
ceil diritto del so-
cio, specie se di
minoranza, a ge-

stire in modo piu

duttile il rapporto anche oltre
con la societa, fi- . .

noa imtedi fuo. 11 cONferimento
riuscirne facendo- . e .

s rimborsare il |n|Z|a.|e

conferimento ini-

S|, rimborso

2

ziale, acquisisce

un ruolo di primo piano. Da
qui la riformulazione avvenu-
ta, per le societa a responsabi-
lita limitata, con ['articolo
2473 di cui approfondiamo i
tratti salienti.

Ampliata la casistica. Nel-
la precedente disposizione
dell’articolo 2437 del Codice
civile gli eventi che potevano
legittimare il recesso del socio
erano tassativamente limitati a
treipotesi eccezionali: cambia-
mento dell’oggetto  sociale,
mutamento del tipo societario,
trasferimento della sede
al’estero. La giurisprudenza
(Cassazione, sentenza 5790
del 28 ottobre 1980) aveva
giudicato non derogabili que-
ste indicazioni, negando siala
possibilita di ampliarne con-
venzionalmente i casi, sia di
ridurli. Nella nuova versione
dello stesso articolo & imme-
diato notare che la casistica
diventa piu ampia ricompren-
dendo, oltre ale ipotesi de-
scritte, anche il caso del socio
che non esprima il proprio
consenso (perché dissenzien-
te, assente 0 astenuto) rispetto
alle delibere di fusione e scis-
sione, di revoca dello stato di
liquidazione e di modifica del-
le previsioni statutarie proprio
in tema di recesso.

Quest’ ultimo punto e sinto-

matico del cambiamento, in
guanto I'articolo 2473 (al primo
periodo del primo comma) esor-
disce statuendo appunto che |’ at-
to costitutivo determina quando
il socio pud recedere. Pertanto,
oltre ai casi di recesso legale
possono essere aggiunte altre
fattispecie convenzionali che le-
gittimano il socio a recedere. Si
discute se in questo contesto sia
possibile prevedere anche una
clausola di recesso ad nutum,
azionabile dal socio senza che
ricorrano particolari presuppo-
sti. In effetti la lettera della nor-
ma sembra legittimare questa
possibilita.

Altre fattispecie. Il recesso
legale & previsto anche in dispo-
sizioni diverse dall’articolo
2473, quali I'ipotesi dell’ aumen-
to di capitale (articolo 2481-bis)
in cui un socio hon sia consen-
Ziente rispetto alla decisione che
esclude il diritto di opzione per
gli attuali soci ovvero la previ-
sione statutaria di intrasferibilita

/f‘\

delle partecipazioni o di trasferi-
bilita sottoposta a mero gradi-
mento. Per quest’ultima fattis-
pecie va sottolineato che secon-
do lalettera della norma (artico-
lo 2469 comma 2) il recesso
puo essere esercitato a prescin-
dere dallacircostanzacheil gra-
dimento sia 0 meno accordato,
diventando, pertanto, una sorta
di recesso ad nutum.

| nuovi criteri di valutazio-
ne della partecipazione. Lapre-
cedente disposizione statuiva
che la partecipazione del socio
recedente doveva essere valuta-
ta tenendo conto della situazio-
ne patrimoniale riferita a bilan-
cio dell’ultimo esercizio. Non
era del tutto chiaro se potevano
essere valorizzate in questo con-
testo anche plusvalenze latenti o
avviamento (in senso positivo:
Cassazione sentenza 2454 del
10 settembre 1974). La nuova
disposizione, invece, afferma
chiaramente (articolo 2473 com-
ma 3) che la partecipazione va

(LaPresse)

valutata in base a criterio del
«valore di mercato» da determi-
nare @ momento della dichiara-
zione di recesso.

E indiscutibile percio che, al-
meno nei casi di recesso legale,
non vi sia che il metodo del
valore di mercato quale criterio
valutativo, tenendo conto per-
tanto di elementi non contabili
quali, appunto, I’avviamento.
Si discute, invece, se nelle ipo-
tesi di recesso convenzionale
sia possibile applicare un meto-
do diverso, magari ancorando il
valore della quota a dato conta-
bile. La questione & aperta, ma
va probabilmente risolta nel
senso che, cosi come € opziona-
le I’introduzione di casi di re-
cesso convenzionale, allo stes-
so modo dovrebbe ritenersi am-
missibile una convenzionale de-
terminazione del valore da cor-
rispondere in queste ipotesi al
socio recedente.
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Rimborso della partecipazione mediante:

[ @ Acquisto da parte di soci o terzi

[ @ Utilizzo di riserve disponibili

l

. Riduzione del capitale sociale
(oppure, per Spa, acquisto di azioni proprie)

Societa per azioni / Le categorie

L’ istituto che regola la fuoriuscita e completamente rivoluzionato: prima solo tre ipotes specifiche, ora numerose opzioni

Gluga scrittura

per ognl

problemi contabili in tema di reces-
I so del socio di societa di capitali

hanno origine dalla logica prescelta
dalla riforma del diritto societario di
privilegiare in sede di valutazione delle
quote del socio recedente il principio
del valore corrente rispetto a quello del
valore contabile.

A questo proposito le norme sulla
valutazione della quota sono le se-
guenti:

@ Societa a responsabilita limitata (ar-
ticolo 2473 del Codice civile, comma
3): il valore di liquidazione della quota
€ determinato tenendo conto del suo
valore di mercato a momento della di-
chiarazione di recesso;

@ Societa per azioni quotate (articolo
2437-ter, comma3): il valoredi liquida
zione € determinato facendo esclusivo
riferimento alla

«quota»

capitale sociae).

Nei casi @) e b) non & necessaria
acuna scrittura contabile in capo ala
societa, in quanto lo scambio delle quo-
te avviene direttamente trail socio rece-
denteei soci 0i terzi che gli subentra-
no. Nél caso c), invece, la societa deve
contabilizzare la liquidazione della quo-
tadel socio recedente. || valoredi liqui-
dazione € quello di mercato della quota
del socio recedente. La contropartita
contabile & rappresentata dalle riserve
e, in mancanza, riducendo il capitale
sociale (s veda la scrittura contabil€).

Patrimonio netto contabile. Quanto
a patrimonio esistente al momento del-
larichiestadi rimborso, si possono veri-
ficare i seguenti casi:

@ riserve ameno pari a valore di mer-
cato della quota da liquidare;

media aritmeti-
cade prezzi di
chiusura nei sei
mesi che prece-

n .
In contabilita

La scrittura contabile corretta

dono la pubbli- Diversi
cazione ovvero )
ricezione | Riserve

dell’awiso  di
convocazione
dell’ assemblea

Capitale sociale
(se necessario)

a Debito verso socio

le cui delibera

zioni legittima-
no il recesso;

@ Societa  per
azioni non quo-
tate (articolo
2437-ter, com-
ma 2): il valore
di liquidazione

|
Gli aggiustamenti

Un esempio di gestione del patrimonio per liquidare la quota al socio

e determinato

dagli ammini-
stratori, sentito
il parere del col-
legio sindacale e del soggetto incaricato
della revisione contabile, tenuto conto
della consistenza patrimoniale della so-
cieta e delle sue prospettive reddituali,
nonché dell’ eventuale valore di merca
to delle azioni.

Nel caso delle societa a responsabili-
ta limitata, la norma precisa che il
rimborso delle partecipazioni per cui &
stato esercitato il diritto di recesso de-
ve essere eseguito entro 180 giorni
dalla comunicazione del medesimo fat-
ta ala societa

Le ipotesi possibili, in successione,
sono le seguenti:

a) acquisto da parte degli altri soci
proporzionalmente alle loro partecipa-
zioni;

b) acquisto da parte di un terzo
concordemente individuato dai soci
medesimi;

c) qualora non si verifichi nessuna
delle ipotesi precedenti, il rimborso &
effettuato utilizzando riserve disponi-
bili o in mancanza corrispondentemen-
te riducendo il capitale sociae; in
quest’ ultimo caso, si applica I’ artico-
lo 2482 (in tema di riduzione del

| Caso 1 | Caso 2 | Caso 3
Valore di mercato
della quota da liquidare 100 100 100
Riserve 120 80 5
Capitale sociale 90 90 90

@ riserve e capitale sociale almeno pa-
ri al valore di mercato della quota da
liquidare;
@ riserve e capitale sociae inferiori
al valore di mercato della quota da
liquidare.

L’ esempio. Con riferimento all’ esem-
pio pubblicato qui sopra, nel caso 3, la
societa deve provvedere al’aumento
del capitale sociale o delle riserve per
poter liquidare la quota del socio (ad
esempio attraverso un versamento in
conto capitale). In caso contrario, S
verifica I'ipotesi prevista dall’articolo
2473, comma 4: la societa viene posta
in liquidazione.

Lo statuto delle societa per azioni
puo stabilire (articolo 2437-ter, comma
4) «criteri diversi di determinazione del
valore di liquidazione, indicando gli ele-
menti dell’ attivo e del passivo del bilan-
Cio che possono essere rettificati rispet-
to ai valori risultanti dal bilancio, unita-
mente ai criteri di rettifica, nonché altri
elementi suscettibili di valutazione patri-
moniale da tenere in considerazione».

FABRIZIO BAVA
DONATELLA BUSSO
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nche per la societa per azio-
A ni e statamodificatala disci-

plinadel recesso, codificato,
nellanuova norma, in quattro artico-
li (da 2437 a 2437 quater) a fronte
del precedente unico articolo 2437
del Codice civile.

La nuova casistica. Nelle nuove
Spasi possono distinguere (articolo
2437) tre categorie di recesso:

m legale: le fattispecie sono le me-
desime segnalate per le Srl cui si
aggiunge I'ipotesi di mutamenti nei
criteri di valutazione delle azioni
del socio recedente;

m dispositivo: la norma prevede due
ipotesi di recesso legale che, tutta
via, sono derogabili con esplicita
previsione statutaria: la proroga del
termine e I'introduzione o rimozio-
ne di vincoli al trasferimento della
parteci pazione;

m convenzionale: é possibile inseri-
re nello statuto delle Spanon quota-
te casi specifici di recesso; I' ultimo
comma dell’ articolo 2437 ribadisce
lanullitadi ogni clausola che tenda
a rendere piu gravoso |'esercizio
del recesso.

Laprocedura per le Spa. L’ arti-
colo 2437 bis indica i termini (15
giorni dal’iscrizione della delibera
assembleare 0 30 se I’evento non &
collegabile auna delibera) e il mez-
Z0, cioé la lettera raccomandata. In
questo contesto € utile chiarire
quando spieghi efficacia il recesso,
se, ciog, all’invio dellaraccomanda-
ta, ovvero dla liquidazione della
quota. Cio a fine di regolamentare
|’esercizio dei diritti sociali per il
socio recedente nelle more della li-
quidazione delle azioni. Nella rac-
comandata va indicato il numero e

Disciplina fiscale / La tassazione

lacategoriadelle azioni per le quali
viene esercitato il recesso, il che
significa che € ammissibile ancheil
recesso parziae del socio.
Lavalutazione delle azioni. Nel
secondo comma dell’ articolo 2437
ter s indica chiaramente che |’ orga
no amministrativo nel valutare la
partecipazione del socio recedente
deve tener conto del valore corrente
(compendio tra consistenza patrimo-
niale, prospettive reddituali e valo-
re di mercato), nel successivo quar-
to comma é previsto che lo statuto
possa indicare quali €lementi
dell’ attivo e del passivo siano su-
scettibili di rettifica rispetto a dato
contabile. Sembra, pertanto, emer-
gere la possibilita di una previsione
statutaria che affermi quale criterio
valutativo anche il mero dato conta-
bile o un assemblaggio tra dato con-

tabile per alcuni elementi e valore
corrente per altri.

Lemodalita di rimborso. Posto
che nessun socio o terzo sia dispo-
nibile ad acquisire le azioni del
socio recedente, & la societa che
deve procedere al rimborso. In
quest’ottica il rimborso avviene
mediante "acquisto" della parteci-
pazione, nel limite delle riserve di-
sponibili, main deroga al tetto mas-
simo di acquisto di azioni proprie
sancito dall’articolo 2357 comma
3 (un decimo del capitale sociale).
Da cid sembra doversi concludere
che non vi & una vera e propria
riduzione del capitale, bensi un ac-
quisto, con conseguente iscrizione
nell’ attivo patrimoniale, di azioni
proprie, il che determina significati-
ve ricadute tributarie.

P.MEN.

Quando |

ediamo, sempre in temadi re-
V cesso, le possibili implicazio-
ni sul versante fiscale.
Societa di persone. La tassazione
del redditi da recesso per i soci di
societd personai non é disciplinata
dal Tuir. Occorrerifars all’articolo 6
del Dpr 48/1988 ove s dispone che
questi redditi siano tassati come quel-

Non € piu possibile
iscrivere le plusvalenze

li redlizzati nel recesso da societa di
capitali: s applica, quindi, il comma
7 dell’articolo 47 del Tuir. 1l reddito
e dato dalla differenza tra il costo
fiscale della partecipazione eil valore
di realizzo. Permane |’ opzione per la
tassazione separata (articolo 16, com-
mal, letteral) setraladatadi costitu-
zione della societa e il recesso sono
trascorsi almeno cinque anni (indipen-

| reddito vatral caoital gan

dentemente da periodo di possesso
della quota del recedente).

E dubbio se |’ eventuale surplus cor-
risposto dalla societa a recedente a
titolo di avviamento sia spesa deduci-
bile. Al riguardo le Entrate (risoluzio-
ne ministeriale 127/1995) s sono
espresse positivamente, orientamento
recepito nelle istruzioni a modello
750 del 2000 (unico 2001). Nelle suc-
cessive istruzioni ai modelli il passag-
gio, pero, € stato soppresso e anche
nelle istruzioni a Unico 2004 non se
ne trova traccia. Si ritiene, peraltro,
che cio non tolga efficacia ala porta-
ta della risoluzione citata.

Societa di capitali. Giuridicamen-
te, il recesso nelle societa di capitali €
trattato con due procedure: una "tipi-
ca', il rimborso della partecipazione
a vaore di mercato, una "atipica’,
I’ acquisto da parte degli altri soci o di
terzi. Il comma 7 dell’ articolo 47 di-
spone la tassazione del reddito da
recesso come utile di partecipazione,
sembra, qualunque sia la modalita di
recesso. Di fatto, laddove il recesso si

realizzi con lacessione dellaquota, in
assenza di un "annullamento” della
stessa, Si ritiene pit logico inquadrare
questo reddito tra i capital gain. La
differenzanon & ininfluente. Se daun
lato, ora, tutti i redditi da partecipazio-
ne (utili o capital gain) percepiti da
persone fisiche non in regime d'im-
presa, sono fiscalmente trattati alo
stesso modo, va anche ricordato il
possibile impatto (solo per i capital
gain) delle minusvalenze utilizzabili
e della rivalutazione volontaria della
partecipazione. Per i redditi da reces-
so da societa di capitali dal 1° genna-
i0 2004 é stata soppressa |’ opzione
per la tassazione separata (ex lettera
m del comma 1 dell’articolo 16).

Vistalariformata disciplina socie-
tariain ordine alla modalita di liqui-
dazione della quota nel recesso (il
limite & nel patrimonio netto della
societd) non e invece possibile spesa-
re I’avviamento riconosciuto a so-
cio. Ecco "risolti" ala radice i pro-
blemi connessi all’ utilizzabilita fisca-
le di questa voce.

Partecipazioni detenutein regime
di impresa. Diverso, in questo caso, il
trattamento dei redditi da recesso. |l
fatto chel’ articolo 87, comma 7 riman-
di al’articolo 47, comma 7, sembra
qualifichi le eccedenze come plusva
lenze che potrebbero essere esenti o
tassate a seconda se vi Siano 0 meno le
condizioni per la participation exemp-
tion. Ma anche I'articolo 89 (comma
2) tratta di possibili «utili da partecipa-
zione» reglizzati nel caso di recesso.
Allora pare che il recedente impresa
debba "smontare" le attribuzioni che
gli vengono riconosciute tassando la
parte di utili come tai e I'eccedenza
come plusvdenza. Il diverso trattamen-
to potrebbe portare a risultati divers
laddove la partecipazione non possie-
dai requisiti per I'exemption.

Resta infine da chiarire se e come
impatti sul recesso la nuova trasparen-
zalres e se, anche nel caso di recesso,
scatti la presunzione di cui al’ artico-
lo 47, comma 1, ultimo periodo.

ALESSANDRO CORSINI
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