Massimo Bugatti

SCUOLA DI FORMAZIONE ALLA PROFESSIONE DI DOTTORE COMMERCIALISTA 

Società per azioni 

Categorie di azioni differenziate nei diritti  - Modi di risoluzione delle situazioni di stallo decisionale

1 - Fattispecie

Lo statuto che segue si riferisce ad una società per azioni (largamente) controllata dall'“Azionista A”, aventi come soci minoritari due investitori finanziari, l'“Azionista B” e l'“Azionista C”.

L'“Azionista B” e l'“Azionista B” partecipano alla società in via transitoria, il loro programma già al momento dell'investimento è di dismetterlo entro un determinato termine. Per contratto con l'“Azionista A”, il disinvestimento avverrà in uno dei seguenti modi: (i) previa quotazione delle azioni della società in un mercato regolamentato, cessione di parte delle loro azioni in sede di I.P.O. e successiva  cessione nel mercato della parte residua; (ii) riacquisto da parte dell'“Azionista A” o del terzo che sarà da questo indicato; (iii) cessione a terzi della totalità della società o del pacchetto di controllo, con inclusione nella cessione delle azioni di esse investitori finanziari. Per l'ipotesi (ii), il contratto disciplina la regola di determinazione del prezzo, che fa riferimento ai futuri dati economico-patrimoniali-finanziari della società al tempo del riacquisto, ma con lo zoccolo duro di un rendimento finanziario comunque garantito. 

2 – Clausole statutarie relative ai diritti delle diverse categorie di azioni

Si vedano gli articoli 

· da 7.1 a 7.9

· 8.4

· da 9.8 a 9.12

· 20.3 e 20.4

· da 28.2 a 28.7, 28.9 e 28.10

Inoltre si consideri che la misura delle partecipazioni dei soci finanziari, invero essendo sufficiente allo scopo anche la sola partecipazione dell'“Azionista B”, consente loro di esigere che, a loro domanda, sia convocata l'assemblea degli azionisti, ai sensi degli articoli 13.2 e 13.3.

3- Clausole statutarie dalle quali potrebbe derivare una situazione di stallo decisionale

Si vedano gli articoli

per quanto riguarda  l'assemblea degli azionisti, tenendo presente che i soci finanziari, invero l'“Azionista B” anche da solo, hanno partecipazioni complessive superiori al 7 per cento

- 17.3 e 18.2 

per quanto riguarda il consiglio di amministrazione

- 23.2, con il rinvio al 21.2

4- Modi di risoluzione dello stallo decisionale

Si vedano gli articoli

per quanto riguarda l'assemblea degli azionisti

-  19.1 e 19.2

tenendo presente che i patti parasociali vietano ai soci finanziari di proporre all'assemblea deliberazioni relative a materie sottoposte a maggioranza qualificata sulle quali non abbiano ottenuto preventivamente il consenso dell'”Azionista A”

per quanto riguarda il consiglio di amministrazione

- 23.3 e 23.4

tenendo presente che i patti parasociali vietano ai soci finanziari di provocare stallo decisionale dell'assemblea sulle materie ad essa sottoposte, ai sensi dell'articolo 23.4, in caso di stallo decisionale del consiglio di amministrazione, qualora le materie stesse siano state sottoposte al consiglio di amministrazione da membri del medesimo tratti dalle liste dei soci finanziari.

Si consideri che i patti parasociali prevedono una protezione a favore dei soci finanziari, qualora, verificatosi lo stallo decisionale, l'assemblea degli azionisti assuma le deliberazioni, ai sensi dell'articolo 19.2, con le normali maggioranze di cui agli articoli 2368 e 2369 codice civile: verificandosi l'evento, i soci finanziari hanno il diritto di vendere le loro partecipazioni, e di converso l'“Azionista A” l'obbligo di comprarle o di procurare che un terzo le compri, ad un prezzo pari a quello indicato nel precedente punto “1 – Fattispecie” per l'ipotesi (ii) ivi prevista, ma con uno zoccolo duro di prezzo da determinarsi in misura più elevata.   

