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LA VALUTAZIONE DELLE
QUOTE NELLE SOCIETA
PERSONALI IN [POTESI DI
RECESSO ED ESCLUSIONE

Qualunque sia la causa, lo scioglimento parziale della partecipazione sociale
non determina di per sé lo scioglimento della societa di persone bensi
comporta la necessita di definire i rapporti patrimoniali tra i soci superstiti
ed il socio uscente, attraverso il meccanismo di liquidazione delineato
dall’art. 2289 c.c. Infatti, al verificarsi di una delle suddette vicende I’ex
socio acquisisce il diritto alla liquidazione della quota ossia un diritto di
credito ad una somma di denaro rappresentativa del valore della stessa.
L’obiettivo del presente lavoro e di analizzare i criteri da adottare per la
determinazione del valore da liquidare al socio per la sua partecipazione in
una societa di persone in ipotesi di recesso e di esclusione.

/ Anna Maria LOIA **

[l rapporto sociale - recte il rapporto tra la
societa ed il singolo socio - pud interrompersi
in sequito a morte, recesso o esclusione. In li-
nea generale, la morte del socio determina lo
scioglimento del rapporto sociale con gli ere-
di che subentrano nel diritto alla liquidazione
della quota. Il recesso € un atto unilaterale
recettizio che costituisce diretta espressione
di un diritto potestativo spettante ad ogni so-
cio di societa contratta a tempo indetermina-
to, per la vita di uno dei soci o, comunque, per

un tempo superiore alla normale durata del-
la vita umana. Oltre che in queste ipotesi, il
socio puo recedere negli altri casi individuati
nel contratto sociale (ove previsti) o se ricorre
una giusta causa'. Il socio, infine, puo essere
escluso dalla societa per gravi inadempienze
degli obblighi derivanti dalla legge o dal con-
tratto sociale (art. 2286 c.c.); I'esclusione &
deliberata dalla maggioranza dei soci’.

Tralasciando in questa sede I'analisi delle sin-
gole fattispecie e delle relative problematiche
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1 “La giusta causa di recesso del socio dalla societa trova fondamento esclusivamente nell'inadempimento di specifici obblighi

contrattuali da parte degli altri soci. In una societa di persone ricorre la giusta causa di recesso del socio ex art. 2285, 2 com-
ma, c.c., ogni qualvolta il recesso sia la conseguenza dell'estromissione del socio dall'amministrazione e dalla gestione della
societa” (App. Bologna 20.11.1993, Gius, 7, 1994, p. 152). “La giusta causa di recesso del socio di societa in nome collettivo
va ricondotta ad una plausibile e giustificabile reazione ad un comportamento degli altri soci, che in misura obiettiva abbia
inciso negativamente sul rapporto fiduciario che deve legare ciascun socio all'altro” (Trib. Pavia 21.4.1989, Giust. civ., 1989, 1,
p. 1439).

L'esclusione cosi decisa produrra effetti decorsi trenta giorni dalla comunicazione al socio escluso, comunicazione che
deve essere necessariamente motivata anche per la possibilita concessa a questi di proporre opposizione davanti al
tribunale al fine di ottenere la reintegrazione.



che ne derivano?, occorre segnalare che, in
caso di recesso o di esclusione da societa di
persone sara necessario procedere al calco-
lo della quota spettante al socio recedente®,
comprensiva di quanto maturato e maturando
non ancora pagato, cosi come sancito dall'art.
2285 c.c., che al suo secondo comma prevede
che “la liquidazione della quota é fatta in base
alla situazione patrimoniale della societd nel
giorno in cui si verifica lo scioglimento".

L'art. 2289, comma 1, c.c. cosi recita: “nei casi
in cui il rapporto sociale si scioglie limitata-
mente ad un socio, questi o i suoi eredi hanno
diritto soltanto ad una somma di denaro che
rappresenti il valore della quota”. Questo sta
a significare che il socio recedente non puo
sottrarre alcun bene alla destinazione produt-
tiva propria rimanendo quindi detto bene nel
patrimonio della societa. Infatti il credito del
socio recedente € costituito solo da una som-
ma di denaro. A tal proposito ¢ stabilito che
"“anche le cose conferite in godimento restano
vincolate fino al momento fissato nel contrat-
to sociale e non possono essere restituite al
socio il cui rapporto sociale sia sciolto", ma
gli verranno restituite solo allo scioglimento.
La disciplina sinteticamente richiamata of-
fre lo spunto per riflettere su alcuni aspetti
dai rilevanti risvolti pratici trattandosi, nella
specie, dei criteri di valutazione delle quote,
dell'avviamento e delle conseguenze prodot-
te dalla liquidazione della quota sul capitale
sociale delle societa di persone.

IL, CRITERIO LEGALE
DI LIQUIDAZIONE
DELLA QUOTA NELLE
SOCIETA PERSONALI

L'art. 2289 comma 2 c.c. - come gia accen-
nato - prevede che il calcolo del valore della
quota spettante al socio recedente da una
societa di persone debba essere determinato
facendo riferimento alla situazione patri-
moniale della societa nel giorno in cui si
verifica lo scioglimento del vincolo sociale.
E convincimento prevalente che si tratti di
un bilancio ad hoc, redatto con criteri tali
da rivelare |'effettiva consistenza economica’
della quota al momento dello scioglimento
unilaterale del vincolo®.

Qualora, invece, lo statuto sociale preve-
da che la liquidazione della quota del socio
uscente avvenga in base all'ultimo bilancio
approvato, la stessa deve essere effettuata in
aderenza a tale criterio e non con riferimento
alla situazione patrimoniale della societa nel
giorno in cui si verifica lo scioglimento, trat-
tandosi di disposizione derogabile.

Tra gli elementi che concorrono alla determi-
nazione del quantum debeatur ¢ opinione
consolidata che nella liquidazione della quota
si debba tener conto degli utili e delle perdite
sulle operazioni in corso, cosi come disposto
dall'art. 2289 comma 3 c.c., e di quella qua-
lita essenziale ed economicamente rilevante

Per un approfondimento in merito si rinvia al contributo, anche per i riferimenti bibliografici, di L. De Angelis, Il recesso
del socio nelle societa personali”, in questa Rivista, 1, 2015, p. 8 e ss.

Di norma, al verificarsi della fuoriuscita di un socio dalla societa (nelle ipotesi espressamente disciplinate dalla legge di
morte, recesso o esclusione del socio) prevale la logica della conservazione dei valori produttivi costituiti da un'impresa
operante, conformemente alla disciplina generale dei contratti plurilaterali associativi (artt. 1420, 1446, 1459, 1466 c.c.),
secondo la quale il venir meno del vincolo di una sola delle parti non importa caducazione dell'intero contratto, salvo che
la partecipazione di essa debba, secondo le circostanze, considerarsi essenziale.

Questo limite puo essere compreso se considerato sotto la prospettiva del going concern, cioe del proseguimento dell'at-
tivita aziendale, che € uno dei principi cardine nella redazione del bilancio, esposto nell'art. 2423-bis co. 1 n. 1 c.c., a
proposito della valutazione delle voci di bilancio.

Cottino G. “Diritto Commerciale”, |, 2, Cedam, Padova, 1999, p. 154.

Cass. 10.7.1993 n. 7595, Foro it, 1994, 1, c. 2210: “Nel caso di recesso di socio di societa di persone, per il calcolo della liqui-
dazione della quota, a norma dell'art. 2289, comma 2 c.c., deve tenersi conto della effettiva consistenza economica dell'azienda
sociale all'epoca dello scioglimento del rapporto, comprendendovi anche il fattore di redditivita della azienda stessa; tale red-
ditivita, in cui si sostanzia il concetto di avviamento, deriva da un complesso di elementi che, se pure cronologicamente attua-
lizzati al momento dello scioglimento del rapporto, si fondano sui risultati economici delle passate gestioni e sulle prudenti
previsioni dei futuri rendimenti e si traduce nella probabilita proiettata eminentemente nel futuro, di maggiori profitti per i soci
superstiti, derivati dall'apporto conferito dal socio recedente e consolidatosi come componente del patrimonio sociale”.

In tal senso, Trib. Genova 25.1.1982, Giur. comm. 1982, |, p. 684.



dell'azienda che & costituita dal valore di av-
viamento (positivo 0 negativo)?, al fine di evi-
tare l'ingiusto arricchimento, che altrimenti
ne deriverebbe, di coloro i quali continuano
ad avvalersi dell'organizzazione alla quale
I'avviamento inerisce e giova'®.

La liquidazione della quota (il cui valore con-
siderato non ¢ quello nominale, ma quello
rapportato al patrimonio) spettante al so-
cio recedente deve essere pagata entro sei
mesi'" dal giorno in cui si verifica lo sciogli-
mento del rapporto, senza alcuna correspon-
sione di interessi.

Per cido che concerne la natura del credito, la
dottrina e la giurisprudenza sono concordi nel
ritenere che in capo al socio uscente nasca
un mero diritto di credito avente ad oggetto
una somma di denaro, integrante quindi un
credito di valuta (pecuniario), che soggiace
al principio nominalistico di cui all'art. 1277
cc'?

Da tale concezione se ne deduce che non ¢
configurabile per il socio uscente un diritto
alla restituzione in natura dei beni conferiti
in proprieta o in godimento, in virtu del prin-
cipio di conservazione dei valori produttivi
dell'impresa sociale, a cui € improntata I'in-
tera disciplina dello scioglimento del rappor-
to sociale relativamente a un singolo socio,

al fine di salvaguardare l'integrita aziendale,
insuscettibile di subire alterazioni dipendenti
dalle vicende personali dei singoli membri'®,
Parte minoritaria della dottrina, comunque,
riconosce alla societa la facolta di scegliere se
adempiere mediante liquidazione della som-
ma di denaro corrispondente al valore della
quota del socio uscente ovvero mediante la
restituzione di beni (o quote di beni) in na-
tura, sul rilievo che la ratio dell'art. 2289 c.c.
sarebbe la tutela esclusiva dell'interesse della
societa alla conservazione dei valori produtti-
vi, la quale potrebbe valutare piu convenien-
te operare la restituzione in natura al socio
uscente'.

L'obbligo di liquidare la quota fa capo di-
rettamente alla societa, e non ai singoli soci
restanti, dato che la stessa societa € soggetto
di diritto ed ¢ titolare di un autonomo patri-
monio'®.

Cio ¢ da ultimo confermato dalla Suprema
Corte, nell'affermare che: "il principio secon-
do il quale le azioni per la liquidazione della
quota del socio uscente vanno proposte nei
confronti della societd anche se di persone
si applica anche al caso di azione proposta
dall'ex socio per conseguire la quota di par-
tecipazione agli utili inerenti ad operazioni in
corso [...]'". Tale orientamento giurispruden-

Occorre tener conto anche di quest'ultimo valore in quanto, come noto, si concretizza nella “capacita” che determina i futuri
rendimenti e maggiori profitti per i soci superstiti derivanti, fra gli altri, anche dall'apporto conferito dal socio recedente.
Cosi Cass. 2.8.1995 n. 8470, Giur. it., 1, 1996, |, c. 470; App. Milano, 14.01.1992, Vita not, 1993, p. 883, ove si precisa che
il valore dell'avviamento deve essere computato solo quando possano essere provate le concrete attitudini produttive
dell’azienda; Trib. Milano 3.11.1986, Le Societa, 1987, p. 402; Cass. 3.4.1973 n. 896, Giur. it, 1,1074,1,c. 108.

Sitratta, in ogni caso, di un termine finale che non impedisce di procedere ad un pagamento immediato a favore del socio
uscente.

Art. 1277 c.c.. "l debiti pecuniari si estinguono con moneta avente corso legale nello Stato al tempo del pagamento e per il suo
valore nominale. Se la somma dovuta era determinata in una moneta che non ha piu corso legale al tempo del pagamento,
questo deve farsiin moneta legale ragguagliata per valore alla prima”. In tema la Suprema Corte ha avuto modo di affermare
che: "Il credito di cui all'art. 2289 c.c., relativo alla liquidazione della quota del socio uscente, avendo fin dall’origine ad oggetto
una somma di denaro, é un credito di valuta ed e soggetto, quindi, al principio nominalistico di cui all'art. 1277 c.c.; non dimeno
la svalutazione monetaria assume rilevanza quando, non essendo avvenuto ['adempimento entro il termine di sei mesi previ-
sto dall'ultimo comma dell'art. 2289 c.c., diventino applicabili i principi sul risarcimento del danno conseguente alla mora del
debitore” (Cass. 10.6.1994 n. 5647, Notariato, 6, 1994).

Cfr. Documento Aristeia ottobre 2007 n. 81 “Sulle societa di persone: la disciplina legale e le cause del contratto sociale in
tema di morte del socio”, p. 12, in Banca Dati Eutekne.

In senso conforme Ferri G. “Delle societa. Disposizioni generali. Societa semplice. Societa in nome collettivo. Societa in
accomandita semplice”, in “Commentario del Codice civile", a cura di Scialoja A., Branca G., Zanichelli, Bologna - Il Foro
Italiano, Roma, 1981; Ambrosini R. “Diritto al compenso del socio amministratore di societa di fatto”, Le Societa, 1994, p.
214 e ss.

In giurisprudenza, Cass. SS.UU. 26.4.2000 n. 291, in Banca Dati Eutekne e Le Societa, 2000, p. 1201; in dottrina, per riflessi
anche fiscali, Miele L. "Quota liquidata al socio receduto da societa di persone”, Corr. Trib., 30, 2000, p. 2157.

Cass. 1.4.2004 n. 6376, in Banca Dati Eutekne e Le Societa, 2004, p. 867.



ziale trae le proprie argomentazioni in forza
dei presupposti teorici sulla soggettivita giu-
ridica delle societa di persone.

La societa di persone, sebbene carente di
personalita giuridica, € comunque soggetto
di diritto, in quanto titolare di un patrimonio
formato con i beni conferiti dai soci, con la
conseguenza che il debito di liquidazione del-
la quota, al pari di ogni altro debito sociale,
deve essere soddisfatto dalla societa e, solo in
via sussidiaria, dai restanti soci'”.

E minoritario I'orientamento che afferma la
legittimazione passiva di tutti i soci in veste
di litisconsorti necessari, trattandosi di obbli-
gazione che graverebbe anche in capo a co-
storo'®.

La legittimazione passiva della societa non
puo essere negata nemmeno dando rilievo al
fatto che lo scioglimento del rapporto sociale
(e la conseguente liquidazione della quota)
comporta |'accrescimento delle quote degli
altri soci, da cui emergerebbe che questi ul-
timi sarebbero gli effettivi debitori nei con-
fronti del socio uscente. Il patrimonio socia-
le, infatti, non appartiene pro-quota ai soci,
come avverrebbe in regime di comunione, ma
per intero alla societa, quale ente autonomo
dotato di soggettivita giuridica'®.

LE OPERAZIONI IN CORSO

Se vi sono operazioni in corso??, il socio o i
suoi eredi partecipano agli utili e alle perdite
inerenti alle operazioni medesime.

Secondo la giurisprudenza di legittimita ¢
compresa nella locuzione qualsiasi situazione

che pur non in atto al momento dello sciogli-
mento del vincolo sociale, debba considerarsi
la conseguenza necessaria ed inevitabile di
atti o rapporti giuridici preesistenti anche se
la definizione di questi ultimi sia intervenuta
in epoca successiva a quella in cui deve pro-
cedersi alla liquidazione della quota.

[l calcolo relativo alla liquidazione delle ope-
razioni in corso si articolera in due fasi, con-
sistenti, rispettivamente, nell'individuazione
della somma di denaro rappresentante la
quota e nella valutazione degli utili o delle
perdite che derivano dagli affari gia avviati
ma non condotti a termine.

Pertanto al fine di definire celermente le pen-
denze con i soci uscenti si potra procedere
ad una liquidazione provvisoria alla quale
seguiranno eventuali conguagli a completa-
mento avvenuto delle operazioni.

A tal fine potrebbe essere necessario che la
societa rediga un bilancio aperto nel quale si
tenga conto in modo dinamico della possibile
evoluzione delle situazioni non ancora chiuse
o, considerata la difficolta di individuare con
precisione quali operazioni si siano concluse
effettivamente e quali si chiuderanno in futu-
ro, si consiglia la redazione di un rendiconto
nel quale indicare anno per anno le opera-
zioni di volta in volta compiute.

LAVALUTAZIONE
DELLAVVIAMENTO

Per la concreta determinazione del valore del-
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Ponendo il debito a carico dei soci uti singuli, si corre il rischio di scontrarsi con la disciplina propria delle societa di perso-
ne, tra le quali, ve ne sono alcune (quali le sas) caratterizzate dalla presenza di una categoria di soci (accomandanti) che
risponde verso i creditori sociali non illimitatamente (come gli accomandatari) bensi nei limiti di quanto conferito, laddove
'onere del pagamento della quota dovrebbe gravare solidalmente ed in ugual misura su tutti i soci.

Hanno negato la legittimazione passiva della societa: Cass. 24.4.1993 n. 4821, Giust. civ. Mass., 1993, p. 734; Cass. 7.3.1990
n. 1799, Giur. comm., 1991, I, p. 218, con nota di Tassinari F. “Soggettivita giuridica e legittimazione processuale passiva”;
App. Milano 14.1.1992, Giur. it, 2, 1993, 1, c. 262; Trib. Milano 3.10.1991, Le Societa, 1992, p. 521, con nota di Ambrosini S.;
Trib. Napoli 19.12.1991, Dir. giur., 1992, p. 564; App. Roma, 9.10.1989, Foro it, 1990, |, c. 1688; in proposito v. pure Patelli
ACitazione in giudizio della societa personale”, Le Societa, 1990, p. 895.

Secondo Cass. 24.7.1989 n. 3498, For. It., 1990, 1, 1617, “titolare dei beni sociali & la societa e non i soci collettivamente”.

Per operazioni in corso si intende linsieme degli affari gia iniziati mentre il socio era partecipe alla societa che, non
essendosi ancora integralmente tradotti in variazioni patrimoniali, continuano a produrre effetti giuridici ed economici
anche dopo l'uscita del socio. Esempi di operazioni in corso possono essere: la nascita di un contenzioso tributario dopo
il recesso del socio a seguito di controlli su operazioni riferibili all'attivita partecipativa del socio; risarcimenti per danni
verificatisi prima del recesso; l'accoglimento di richiesta di contributi sottoposta alla condizione sospensiva di un'appro-
vazione da parte di un organo pertinente; ecc.



la quota da liquidare € necessario tener conto
anche della quota di avviamento della socie-
ta stessa, in considerazione del fatto che nel
momento in cui il rapporto si scioglie la strut-
tura societaria puo aver acquistato valore nel
corso del tempo, che deve essere riconosciuto
anche al socio recedente (o defunto), dato
che I'art. 2289 c.c. citato impone di tener
conto dell'effettiva consistenza economica
del patrimonio sociale.

La valutazione dell'avviamento deve essere
compiuta sia in base ai risultati economi-
ci della gestione passata e presente?’, sia in
base alla capitalizzazione del reddito futuro.
Nella prassi, generalmente si procede alla
capitalizzazione del surplus del reddito che
rappresenta il soprareddito che 'azienda ¢ in
grado di produrre rispetto al reddito medio
del settore in cui opera, e che, quindi, presen-
ta le stesse caratteristiche di rischio in con-
siderazione anche delle condizioni ambientali
e di mercato?.

In altri casi, si fa riferimento alla base finan-
ziaria e non reddituale; generalmente questa
scelta si riversa anche sull'intera modalita di
calcolo del valore aziendale (in questa ultima
ipotesi si discorre di Economic Value Added)?®.
L'avviamento sara determinato tenendo con-
to della differenza tra il prezzo d'acquisto
dell'azienda o dell'esercizio commerciale
ed il valore del patrimonio netto (pari alla

qualora il valore risultante da questa opera-
zione sia di segno positivo, esso si tradurra
in un maggior valore di attivita liquidabili,
potenzialmente riconducibile anche al mag-
gior valore degli immobili e alle plusvalenze
latenti.

In generale, comunque, si dovra tener conto
dello stato reale ed effettivo della societa al
momento dello scioglimento: la potenzialita
della stessa avra, infatti, un valore tangibile
per chi proseguira nell'attivita sociale, av-
valendosi anche del contributo che il socio
uscente ha dato e che deve essergli ricono-
sciuto.

Si segnala infine, per completezza, che la
disposizione dell'art. 2289 c.c. & derogabile
con delle clausole che possono precisare o
parzialmente limitare gli importi da liqui-
dare: non ¢ possibile, a rigore, escludere tout
court il valore dell'avviamento dal corrispet-
tivo da liquidare, ma si possono prevedere -
anche con patti sociali - determinati criteri
anche piu vantaggiosi per i soci superstiti
(ad esempio, prevedendo una decurtazione
di una percentuale perché il socio che con-
tinuera I'attivita ha operato attivamente per
la gestione della stessa; oppure I'imposizione
di una percentuale predeterminata del valore
dell'avviamento in rapporto agli utili o, an-
cora, prevedere di avere come parametro per
la commisurazione dell'avviamento ['ultimo

differenza tra attivo e passivo patrimoniale):
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bilancio o il bilancio dell'ultimo esercizio)?“.

Cio va fatto individuando la concreta attitudine produttiva dell’azienda e la sua realta dinamica esistente alla data dello
scioglimento del rapporto sociale, senza necessariamente fare riferimento unicamente all'ultimo reddito societario, che
pure potra costituire elemento di valutazione presuntiva di tale avviamento.

L'avviamento, pertanto, come valore computabile nella liquidazione del socio uscente, si traduce nella probabilita, fondata
su elementi presenti o passati ma proiettata eminentemente nel futuro, di maggiori profitti per i soci superstiti derivanti
dall'apporto conferito dal socio recedente e consolidatosi come componente del patrimonio sociale. Cfr. Monti M. “Liqui-
dazione della quota di recesso del socio: aspettative di valore e controversie”, Le Societa, 2007, p. 1340.

Modello di valutazione della creazione di valore economico di una strategia, di un'area d'affari, di una divisione, di un‘a-
zienda, elaborato per la prima volta dalla societa newyorkese Stern & Stewart. L'EVA rappresenta una rielaborazione del
concetto di sovraprofitto, sviluppata da Marshall: il risultato della gestione dell'azienda (della divisione, dell’'area d'affari,
ecc.) alla quale si riferisce la misurazione, & positiva solo se ha adeguatamente remunerato (ossia coerentemente con i
rendimenti di mercato) il costo del capitale impiegato nella stessa gestione, introducendo cosi il concetto di costo oppor-
tunita attribuito al capitale di rischio che gli azionisti apportano all’azienda. Solo se la redditivita generata da quella forma
di investimento & superiore al rendimento di altre forme di investimento a parita di rischio, allora lo stesso investimento
¢ legittimo ed in grado di creare valore economico nel tempo. In realta si tratta di apportare alcune rettifiche al Conto
economico ed allo Stato patrimoniale per giungere ad una metodologia di calcolo simile e gia consolidata nel mondo della
finanza, quella della attualizzazione dei flussi di cassa attesi (DCF, Discounted Cash Flow).

Cfr. Odetto G., Zanetti E. "Il recesso del socio. Aspetti civilistici e fiscali", Guide e Soluzioni a cura di Eutekne, Ipsoa, 2008, p.
39 e ss. Secondo il Consiglio Notarile di Milano, massima 22.11.2005 n. 74: “la determinazione del valore di liquidazione delle
quote o azioni, nelle ipotesi di cause convenzionali di recesso, puo essere disciplinata da criteri liberamente stabiliti dall'atto



ASPETTI METODOLOGICI

Sotto il profilo pratico, aderendo alla tesi del-
la determinazione della somma da liquidare al
socio uscente in proporzione al capitale eco-
nomico della societa, potrebbero manifestarsi
tre diverse situazioni.

Nel caso in cui il patrimonio netto sia coin-
cidente con il capitale economico, la liqui-
dazione della quota comporta la riduzione del
capitale netto, mediante la riduzione propor-
zionale del capitale sociale e la distribuzione
di eventuali riserve, senza interessare il Conto
economico.

In ipotesi di patrimonio netto inferiore al
capitale economico?®, casistica piti frequen-
te, fino a concorrenza del valore della corri-
spondente frazione del patrimonio netto, la
liquidazione non presenta particolari problemi
atteso che risulta sufficiente ridurre il capitale
sociale e distribuire una parte delle eventuali
riserve. Le difficolta piu rilevanti insorgono per
la differenza residua alla quale deve necessa-
riamente attribuirsi un appropriato trattamen-
to contabile, previa individuazione della sua
natura economica®®.

Alla differenza tra il valore della quota liqui-
data al socio e la corrispondente frazione del
patrimonio netto € stata spesso attribuita la
natura di costo da addebitare al Conto econo-
mico della societa, o da iscrivere come “costo
sospeso”, da ripartire in piu esercizi, nell'attivo
dello Stato patrimoniale.

Tuttavia, nelle societa di persone occorre con-

siderare la diversa natura del rapporto tra i soci
e I'ente societario che puo, in realta, suggerire
un'applicazione rigida del principio di irrilevan-
za dei componenti positivi, 0 negativi, di reddito
derivanti dai rapporti sociali. Dal punto di vista
strettamente economico, per i soci superstiti
la liquidazione della quota al socio receduto ¢
un'operazione sostanzialmente analoga all'ac-
quisto delle quote dallo stesso possedute.

In entrambe le ipotesi, i soci superstiti riman-
gono gli unici proprietari dell'intero patrimonio
sociale, a fronte di un sacrificio economico che
nel caso di acquisto € da loro, personalmente
e direttamente, sostenuto mediante il paga-
mento del “prezzo”, mentre con il recesso il
sacrificio € indiretto in quanto sopportato dal-
la societa che, a causa della liquidazione, vede
diminuire proporzionalmente il proprio valore.
In altri termini, sembrano piu i soci superstiti, e
non la societa, chiamati ad “acquistare” dal so-
cio uscente la quota di sua pertinenza del mag-
gior valore del capitale economico rispetto alla
corrispondente frazione del patrimonio netto.
Seguendo tale impostazione, certamente piu
aderente all'effettiva rappresentazione eco-
nomica dell'operazione di recesso del socio di
societa di persone, nessun aggravamento del
Conto economico pud derivarne, allorquando
le riserve risultino insufficienti. In base a tale
ultima tesi la societa di persone, assumendo
I'onere della liquidazione, svolge sostanzial-
mente il ruolo di mandataria dei soci superstiti
per conto dei quali, in ultima analisi, I'opera-
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costitutivo o dallo statuto, anche in totale deroga rispetto ai criteri di liquidazione fissati dalla legge per le cause legali di reces-
s0"; ed ancora Massima Comitato Notarile Triveneto settembre 2005 n. I.H.13: “e possibile, in assenza di un metodo legale
e univoco di valutazione delle partecipazioni societarie, prevedere criteri statutari volti a determinare in maniera oggettiva il
valore di mercato della partecipazione, dovendosi ritenere illegittime solo quelle clausole che determinano il rimborso della
partecipazione secondo criteri diversi dal valore di mercato. Sono quindi da ritenersi lecite le clausole volte a determinare il
valore dell'avviamento secondo calcoli matematici rapportati alla redditivita degli esercizi precedenti. Sono invece da ritenersi
illecite le clausole che determinano il rimborso della partecipazione in misura pari al valore nominale della stessa o che tenga-
no in considerazione i soli valori contabili", in Banca Dati Eutekne.

Nella stragrande maggioranza delle ipotesi il maggior valore del capitale economico rispetto al patrimonio netto e attribu-
ibile all'esistenza di avviamento positivo (c.d. "goodwill") connesso alla capacita della societa di generare flussi di reddito
positivi nei futuri esercizi. Tuttavia, la differenza puo derivare dall'esistenza di plusvalenze latenti sui beni dell'attivo dello
Stato patrimoniale. | maggiori valori potrebbero essere nominali, ossia derivanti esclusivamente dalla perdita di potere
d'acquisto della moneta causata dal fenomeno dell'inflazione, ovvero reali nel caso in cui i beni abbiano effettivamente
subito un incremento di valore per particolari situazioni di mercato. Oppure la differenza potrebbe derivare dal valore che,
nel bilancio “straordinario” redatto ai fini della determinazione del valore della quota, & stato attribuito a beni e diritti che,
pur non essendo iscritti nell'attivo dello Stato patrimoniale della societa, hanno comungue un valore economico rilevante
(ad es., i beni immateriali).

Nel caso in cui siano esistenti le riserve di patrimonio netto, le stesse possono essere utilizzate con precedenza rispetto
al capitale, procedendo alla riduzione di quest'ultimo solo ove si renda necessario.



zione ¢ effettuata e puo, pertanto, legittima-
mente vantare nei loro confronti un diritto di
credito per la parte della somma liquidata che
eccede l'importo del capitale annullato e delle
riserve distribuite?”.

Infine, qualche complicazione di ordine giuri-
dico puo, tuttavia, emergere nel caso, peraltro
assai frequente, in cui il capitale netto sia
superiore al capitale sociale?® a causa dell'e-
sistenza di riserve. Le difficolta sono riconduci-
bili alla circostanza per cui il patrimonio netto,
se dal punto di vista economico-aziendale € un
valore unitario ed inscindibile (pari alla diffe-
renza tra attivita e passivita), dal punto di vista
giuridico I'articolazione del patrimonio netto
in capitale sociale e riserve (di utili o di ca-
pitale) assume un rilievo particolare attesa la
specifica funzione svolta dal capitale sociale.
Non sussistono particolari questioni, invece, se
il valore attribuito alla quota da liquidare, pur
se inferiore alla corrispondente frazione del
patrimonio netto, risulti superiore od uguale
alla corrispondente frazione del capitale so-
ciale. In tale ipotesi, infatti, il capitale sociale
verra ridotto per la quota di partecipazione del
socio receduto e le riserve saranno distribuite
fino a concorrenza dell'importo della somma
liquidata (& ovvio che se il Capitale Economi-
co risulti uguale al solo capitale sociale, non vi
sara distribuzione di riserve ma solo riduzione
del capitale sociale).

ESEMPIO DI
DETERMINAZIONE DEL
VALORE DI UNA QUOTA

Alla luce di quanto su esposto e tenendo

conto dei vari metodi di valutazione propo-
sti dalla dottrina e dalla prassi professionale
(patrimoniale, reddituale, finanziario, misto),
si ritiene che la metodologia piu idonea a
rappresentare il valore economico del patri-
monio netto di una societa di persone in ipo-
tesi di liquidazione della quota per recesso od
esclusione del socio possa essere il metodo
misto patrimoniale/reddituale.
Caratteristica essenziale di tale metodo ¢ la
ricerca di un risultato finale che consideri ap-
punto I'aspetto patrimoniale senza peraltro
trascurare le attese reddituali.

La prima ¢ costituita dal "patrimonio net-
to rettificato”, ossia dal valore scaturen-
te dall'analisi effettuata sulle voci attive e
passive afferenti il patrimonio dell'azienda,
opportunamente rettificate secondo i valori
corretti.

La seconda componente € rappresentata dalla
stima di un valore di “avviamento" scatu-
rente dalla futura capacita reddituale propria
dell'azienda.

Punto di partenza ¢ la situazione patrimoniale
aziendale espressa a valori di funzionamento.
[l patrimonio netto contabile risultante dal
bilancio o dalle scritture contabili viene ret-
tificato, adeguando le singole poste con au-
tonome stime, ai valori correnti di mercato.
Le attivita vengono valutate al presunto va-
lore di realizzo o al costo attuale di riacqui-
sto; le passivita secondo il presunto valore di
estinzione.

La rielaborazione dello Stato patrimoniale
dell'azienda consente di rilevare un “patrimo-
nio netto rettificato” del complesso aziendale
considerato nel suo insieme, ma valutato nel-
le sue singole parti.

27 Cfr. Ricci A. “Note controcorrente sugli aspetti contabili e fiscali del recesso del socio nelle societa di persone”, il fisco, 18,

2000, p. 6132.

28 La differenza negativa tra il valore del capitale economico e quello del patrimonio netto potrebbe essere causata da
minusvalenze o perdite durevoli di valore su elementi dell'attivo patrimoniale che non sono mai state rilevate nei bilanci
d'esercizio. In taliipotesi, il valore di iscrizione in bilancio degli elementi dell'attivo patrimoniale & superiore a quello risul-
tante dal bilancio “straordinario” redatto in occasione del recesso esclusivamente a causa di una mancata o non del tutto
corretta applicazione dei criteri di valutazione fissati dall'art. 2426 c.c. Tale tipo di differenza & sostanzialmente fisiologico,
atteso che il patrimonio netto risultante dal bilancio e capitale di funzionamento, e non capitale di cessione, ed i criteri
di valutazione adottati per la sua determinazione divergono sostanzialmente da quelli utilizzati per la determinazione
del valore corrente degli elementi dell'attivo. Un'altra possibile causa della differenza negativa in argomento puo essere
individuata nell'esistenza di un avviamento negativo (c.d. “badwill") dovuto alle prospettive di perdite future o, comunque,
a prospettive di redditivita futura inferiori al reddito medio atteso da investimenti alternativi del capitale.



Conseguentemente dovra quindi determinar-
si il valore dell'avviamento da sommare al
patrimonio netto rettificato per arrivare alla
quantificazione del valore complessivo della

dare al socio uscente.

Situazione patrimoniale analitica

societa e quindi al valore della quota da liqui-

| concetti sopra illustrati sono numericamente
rappresentati dall'esemplificazione sottostante.

ATTIVO

Immobilizzazioni immateriali

Immobilizzazioni materiali

Totale immobilizzazioni

Rimanenze

Crediti v/clienti

Crediti vari

Ratei e risconti

Disponibilita liquide

Totale attivo circolante

Totale attivo

PASSIVO

Debiti v/fornitori

Debiti tributari

Debiti previdenziali

Altri debiti

Ratei e risconti

Totale debiti

Capitale sociale

Riserve

Risultato dell’'esercizio

Patrimonio netto

Totale passivo

VALUTAZIONE E DETTAGLIO

DELLE SINGOLE POSTE

Di sequito si espongono i criteri utilizzati nel-
le singole poste:

le immobilizzazioni immateriali vengono
completamente stralciate, in quanto non
ritenute idonee ad avere una utilita futura;
le immobilizzazioni materiali, nel com-
plesso sono considerate in buono stato e
funzionanti, sono svalutate per un importo
pari a euro 5.780;

Anno X+2

3.098
61.905
65.003
76.095
120.955
4134
49
87.667
288.900

m m m om om om om om m

353.903

Anno X+2

42.572
18.812
8.805
62.993
45
133.227
2.065
201.216
17.395
220.676
353.903

M M a M o M D m an m ™

® per le rimanenze non viene effettuata al-

cuna rettifica in considerazione che il co-
sto medio di acquisto o produzione rispec-
chia il loro valore di mercato;

i crediti v/clienti, sono valutati in base al
valore di presunto realizzo. Si ritiene che
gli stessi saranno regolarmente incassati e
pertanto non si procede ad effettuare al-
cuna rettifica;

il valore dei crediti vari viene confermato,
trattandosi di crediti di natura tributaria;



e per le disponibilita liquide non viene effet-
tuata alcuna rettifica, confermando inte-
gralmente i valori contabili esposti;

® i ratei e risconti attivi sono semplici po-
ste contabili necessarie per una corretta
rappresentazione del risultato di esercizio.
Non viene effettuata alcuna rettifica;

e i debiti v/fornitori rappresentano il debito
nei confronti di fornitori per gli acquisti
di merci, materiali, beni strumentali e
servizi. Tali debiti sono iscritti al valore
nominale e risultano certi nell'esistenza
e nell'ammontare, ad eccezione di debiti
pari ad euro 8.720 ritenuti prescritti per i

quali si procede alla rettifica del relativo
valore;

i debiti tributari e i debiti previdenziali ac-
colgono rispettivamente debiti per impo-
ste correnti e debiti per i contributi dovuti.
Ritenendo gli stessi corrispondenti al vero
non si effettua alcuna rettifica;

gli altri debiti (complessivamente apposta-
ti in bilancio per euro 62.993), per la parte
pari ad euro 3.624 sono ritenuti insussi-
stenti, pertanto, si procede alla rettifica di
tale valore;

per i ratei e risconti passivi non si effettua
alcuna rettifica.

Situazione patrimoniale rettificata

poriz el feutire wore
Immobilizzazioni immateriali €. 3.098 3.098 0
Immobilizzazioni materiali & 61.905 5.780 56.125
Totale immobilizzazioni €. 65.003 56.125
Rimanenze €. 76.095 76.095
Crediti v/clienti €. 120.955 120.955
Crediti vari €. 4.134 4.134
Ratei e risconti €. 49 49
Disponibilita liquide €. 87.667 87.667
Totale attivo circolante & 288.900 288.900
Totale attivo €. 353.903 0 8.878 345.025
PASSIVO Anno X+2 R:t::jiftii(\zlze l::t:af::::: re\:tai:?::to

Debiti:

Debiti v/fornitori € 42.572 8.720 33.852
Debiti tributari € 18.812 18.812
Debiti previdenziali € 8.805 8.805
Altri debiti € 62.993 3.624 59.369
Ratei e risconti €. 45 45
Totale debiti €. 133.227 120.883
Capitale sociale €. 2.065 2.065
Riserve & 201.216 201.216
Risultato dell'esercizio €. 17.395 17.395
Valore netto delle rettifiche €. = 3.466 3.466
Patrimonio netto €. 220.676 224.142
Totale passivo €. 353.903 12.344 345.025



Patrimonio netto contabile anno X+2 220.676
Valore netto delle rettifiche (12.344 - 8.878) 3.466

Patrimonio netto rettificato 224142

Per facilitare la determinazione del valore  periodo in cui si perfeziona il recesso, ap-
di avviamento viene preferito un approccio  plicando un coefficiente di capitalizzazione
empirico, partendo dai redditi e dai rica- pari a 3%’
vi degli ultimi tre esercizi e determinando |l risultato ottenuto & esposto nella tabella
la percentuale di redditivita consequita nel  che segue.

Ricavi dichiarati (triennio precedente il recesso/esclusione)

Anno X-1 581.510

Anno X 254.168

Anno X+1 243.170

Totale 1.078.848

Media dei ricavi dichiarati 1.078.848 diviso 3 359.616

Redditi dichiarati (triennio precedente il recesso/esclusione)

Anno X-1 34.060

Anno X 19.834

Anno X+1 29.350

Totale 83.244

Media dei redditi dichiarati 83.244 diviso 3 27.748
Percentuale di redditivita 27.748 diviso 359.616 7.71%

359.616 x7,71% =

27.726 x 3 83.178

Avviamento

Sulla base dell'applicazione del metodo misto patrimoniale-reddituale il valore complessivo
dell'azienda sara dato pertanto da:

Patrimonio netto rettificato 224142
Valore avviamento 83.178
Totale valore complessivo 307.320

29 Si precisa che tale metodo viene applicato in caso di accertamento sul valore dell'avviamento da parte dellAmministra-
zione finanziaria. Il DPR 31.7.1996 n. 460 stabilisce, infatti, che il valore dell'avviamento & determinato sulla base degli
elementi desunti dagli studi di settore o, in difetto, sulla base della percentuale di redditivita applicata alla media dei ricavi
accertati o, in mancanza, dichiarati ai fini delle imposte sui redditi negli ultimi tre periodi d'imposta anteriori a quello in
cui & intervenuto il trasferimento, moltiplicata per tre. La percentuale di redditivita non puo essere inferiore al rapporto
tra il reddito d'impresa ed i ricavi accertati o, in mancanza dichiarati ai fini delle imposte nel medesimo periodo. Pertanto,
secondo il metodo fiscale, il valore economico dell'impresa deriva dalla sua capacita di produrre, in un periodo relativa-
mente breve, un fatturato idoneo e coerente al valore patrimoniale determinato.



LA RIDUZIONE
NOMINALE O REALE
DEL CAPITALE SOCIALE
A SEGUITO

DELLA LIQUIDAZIONE
DELLA QUOTA

Aderire alla tesi dominante, secondo cui il
soggetto legittimato passivo obbligato alla
liquidazione della quota al socio uscente sia
la societa, implica la necessita di verificare se,
ed in quali termini, il relativo pagamento in-
cida sul capitale della societa®® e quale sia il
regime giuridico di tale riduzione.

Al riguardo appare funzionale un richiamo a
quanto previsto per le societa a responsabilita
limitata, in materia di rimborso al socio rece-
duto (cosi come al socio escluso ed agli eredi
del socio defunto).

L'art. 2473 comma 4 c.c. fissa le modalita per
procedere alla liquidazione del socio receden-
te3! e stabilisce un ordine da seguire: va in-
nanzitutto verificata la volonta degli altri soci
di effettuare l'acquisto proporzionalmente
alle loro quote di partecipazione, oppure la
volonta da parte di un terzo concordemente
individuato dai soci. L'enunciazione riflette il
carattere chiuso della societa a responsabilita
limitata: il legislatore con tale formula ten-
de, infatti, a preferire all'ingresso di soggetti
estranei alla compagine sociale, la divisione
della quota del recedente tra gli altri membri
che, fino a quel momento, hanno condiviso
I'esperienza societaria, attivando quello che
viene comunemente detto "recesso atipico”. Il
legislatore si pone anche I'obiettivo di tute-
lare il patrimonio della societa; infatti, solo

qualora i soci non acquistino le quote del re-
cedente e nemmeno si trovi un terzo disposto
ad acquistarle, il rimborso ¢ effettuato utiliz-
zando riserve disponibili o, in mancanza, ridu-
cendo il capitale sociale, nel rispetto pero di
quanto previsto dall'art. 2482 c.c.2.

L'art. 2473-bis c.c., invece, stabilisce che in
caso di esclusione il rimborso della partecipa-
zione del socio non possa avvenire mediante
riduzione del capitale sociale.

Ma se il legislatore in materia di societa a
responsabilita limitata, pur avendo esplicita-
mente richiamato la disciplina della riduzione
reale in caso di recesso, ha vietato il ricorso
alla riduzione quale tecnica di rimborso della
quota del socio escluso, ¢ forse il caso di du-
bitare che tali modalita siano adottabili nelle
societa di persone, dovendo inevitabilmente
essere unificate le fattispecie di scioglimento
parziale del rapporto sociale (recesso, esclu-
sione e morte). In mancanza di prescrizioni
normative testuali differenti, il riferimento
alla disciplina delle societa di capitali sareb-
be applicabile solo in parte. Occorre pertanto
una diversa ricostruzione.

A livello giurisprudenziale non si rinvengono
pronunce specifiche, ma a livello dottrinale
esistono due fronti contrapposti.

Vi & chi sostiene® che la riduzione in esame
sia sottratta al disposto dell'art. 2306 c.c. e
sia invece immediatamente efficace per esse-
re i terzi creditori della societa adeguatamen-
te tutelati dal mantenimento della respon-
sabilita illimitata per le obbligazioni sociali
anteriori allo scioglimento del vincolo in capo
al socio o ai suoi eredi. Oppure che la lettera
della norma ne limita I'applicazione esclusi-
vamente alle ipotesi di riduzione del capitale

30 Tale problematica ovviamente non puo porsi quando alla liquidazione si provveda mediante utili o riserve eventualmente
esistenti nel patrimonio. In questo caso l'utilizzo delle riserve comporterebbe un accrescimento proporzionale delle quote

dei soci superstiti, lasciando invariato il capitale.
3

Per un'analisi dei criteri di determinazione del valore della partecipazione del socio recedente nelle societa a responsa-

bilita limitata sia consentito il rinvio a: Agrusti G., Marcello R. “Il recesso del socio nelle s.r.l.. modalita, termini, efficacia e
liquidazione della quota”, Le Societa, 5, 2006; Marcello R. “La valutazione della quota del socio recedente”, il fisco, 10, 2010;
Id. “La valutazione della partecipazione in ipotesi di recesso”, NDS, 6, 2011.

32 In questo caso, il rimborso sara subordinato alla mancata opposizione dei creditori nel termine di 90 giorni dall’iscrizione
della delibera al Registro dell'imprese, salvo che il tribunale non disponga che l'esecuzione abbia comunque luogo, nel
caso in cui ritenga infondato il pericolo di pregiudizio per i creditori oppure la societa abbia prestato idonea garanzia.

33 Ferri G. “Le societa”, in "Trattato di diritto civile", diretto da Vassalli F,, vol. X, t. lll, UTET, Torino, 1971, p. 238 e ss.



eseguite mediante rimborso delle quote ver-
sate o liberazione dai conferimenti ancora da
esequire, fattispecie che risulterebbe dunque
diversa da quella oggetto di analisi, dove al
socio (o agli eredi) spetta una somma pari al
valore effettivo della sua partecipazione che
costituirebbe un debito analogo a quello di
qualsiasi altro debitore della societa per il cui
pagamento non & necessario alcun assenso
degli altri creditori né vi & obbligo di rispet-
tare il principio della par condicio. Ancora
potrebbe sostenersi che |'art. 2306 disciplina
unicamente la riduzione effettiva “volontaria”
del capitale, non quella che discenda da un
fatto (morte) o da una scelta eteronoma (re-
cesso del socio).

La conclusione piu ragionevole sembra quel-
la di qualificare tale riduzione del capitale
sociale, come riduzione nominale (per per-
dite) e non come riduzione reale, in quanto il
debito di liquidazione della quota sociale di cui
all'art. 2289 c.c. € da assimilare ad una perdita
d'esercizio.

La riduzione sara sempre operata in misura
pari al valore nominale della partecipazione
in quanto l'irrilevanza, nelle societa di per-
sone, del rapporto tra capitale e patrimonio
netto, porta a ritenere che la misura della
liquidazione della quota sia del tutto inin-
fluente rispetto alla misura della riduzione del
capitale. Occorre, comunque, rilevare che lad-
dove il rimborso fosse superiore al valore no-
minale della quota del socio receduto e non vi
fossero nel patrimonio sociale utilita ulteriori
(riserve disponibili), la riduzione potrebbe in
parte coinvolgere le quote degli altri soci.
Saremmo cioé in presenza di una riduzione
qualificabile in parte come riduzione reale
(per quella parte corrispondente al valore no-
minale della quota del socio receduto) ed in

parte come riduzione per perdite (per la parte
eccedente e che andra a gravare sulle quo-
te degli altri soci). Considerata, pero, la di-
sciplina propria delle societa di persone, tale
riduzione (per perdite) andra operata solo nei
limiti di quanto stabilito dall'art. 2303 c.c.,
solo cio¢ al fine di consentire la successiva
distribuzione di utili fra i soci“.

CONCLUGSIONI

Dalla lettura delle note che precedono appare
evidente che molti aspetti, dai rilevanti risvol-
ti pratici, legati al recesso e all'esclusione del
socio dalla societa di persone non sono af-
frontati in modo esplicito dal legislatore.
Tutte le norme richiamate, ad esempio, stabili-
scono palesemente l'inderogabilita della liqui-
dazione della quota al socio uscente® senza
neppure porsi il problema di un'eventuale cor-
rispondente riduzione del capitale sociale che,
se operata, avverrebbe al solo fine di adeguare
quest'ultimo alla mutata compagine sociale.
In nessuna di tali disposizioni, poi, € previsto
lo scioglimento della societa come conse-
guenza dell'impossibilita di effettuare il rim-
borso della quota spettante al socio (tranne
che nell'ipotesi di cui all'art. 2284 c.c. che,
comunque, presuppone una decisione in tal
senso da parte dei soci superstiti) e neppure
I'art. 2272 c.c. inserisce tra le cause di scio-
glimento della societa un'ipotesi del genere.
In assenza di riferimenti normativi sicuri ed
univoci sulla questione, si viene chiamati a
fornire una versione che risulti, di volta in
volta, conforme ad un approccio metodologi-
co coerente e ragionevole. Si auspica pertan-
to in tal senso un intervento del legislatore
che ponga rimedio al vacuum legis.

34 Massima Consiglio Notarile di Firenze, Pistoia e Prato 27.11.2012 n. 29 “Recesso da societa di persone e riduzione del
capitale sociale”, in Banca Dati Eutekne, presentata in occasione del Convegno organizzato dal predetto Consiglio Notarile
dal titolo "Presentazione dei nuovi orientamenti elaborati” tenutosi a Firenze 1'8.6.2012.

35 Si considerino gli artt. 2284 e 2289 c.c. i quali prevedono l'uno il dovere degli altri soci di liquidare la quota agli eredi e
l'altro modalita e termini entro i quali deve essere effettuato il pagamento della quota spettante al socio nei confronti del

quale il rapporto si & sciolto.



