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In questo contesto, e in riferimento 
alle questioni di diritto civile sostan-
ziale, nasce questo nuovo progetto 
del Dipartimento Contenzioso, Arbi-
trati e ADR di Legance. Il suo obietti-
vo è raccogliere le novità normative e 
giurisprudenziali di maggior interesse 
per tutte le realtà economiche assistite 
dallo Studio.

In questo secondo numero, l’arbitra-
to societario, come riformato dalla 
nota Riforma Cartabia, occupa una 
posizione di primaria importanza. La 
newsletter evidenzierà come le peculi-
arità di questo tipo di arbitrato debbano 
coordinarsi con l’assetto generale de-
lineato negli articoli 806 e seguenti del 
codice di procedura civile. Inoltre, ap-
profondiremo temi di rilevanza interna-
zionale, come le clausole INCOTERMS, 
e analizzeremo alcuni arresti della gi-
urisprudenza in tema di “Put option”, 
strumento di massima diffusione nei 
rapporti societari. 

Con la speranza che questo secondo 
numero del Legance Dispute Resolu-
tion Bulletin sia un’opportunità di con-
fronto per noi e per voi, rimaniamo a 
vostra disposizione all’indirizzodispu-
teresolutionbulletin@legance.it.
 
Stefano Parlatore, Daniele Geronzi, 
Daria Pastore, Enrico Attanasio, Cecilia 
Carrara.

EDITORIALE

Il mondo giuridico è in costante e rapido mutamento, riflesso delle complesse 
dinamiche del contesto politico ed economico in cui operiamo. Il contenzioso 
e l’arbitrato continuano ad attrarre un interesse senza precedenti, non solo da 
parte degli addetti ai lavori, ma anche da parte degli investitori e delle imprese, 
che devono adattare costantemente le proprie strategie aziendali alla sempre più 
intricata rete normativa, considerando sia i rischi che le opportunità che emergono 
dagli strumenti a loro disposizione.
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Le Sezioni Unite della Cassazione, 
dirimendo il contrasto giurispruden-
ziale esistente rispetto alla portata 
della clausola Incoterms “Ex Works” 
(“EXW”), hanno stabilito che quest’ul-
tima, quando inserita in un contratto 
di compravendita internazionale, in-
dividua sia il luogo di consegna della 
merce sia la giurisdizione in casi di lite 
giudiziaria tra le parti (cfr. Sentenza n. 
11346/2023).

Il caso sottoposto alla Suprema Corte 
riguardava un contratto di compraven-
dita internazionale di beni tra un’azien-
da produttrice italiana ed un’azienda 
acquirente francese. Il contratto speci-
ficava che la consegna dovesse avve-
nire “ex works” ossia mediante ritiro 
dei colli presso il magazzino della so-
cietà italiana. 

Richiamando e facendo propri due 
precedenti della Corte di Giustizia - 
i.e., la sentenza “Electrosteel Europe 
SA” (causa C-87/10) e la sentenza 
Granarolo (causa C-196/15), - le Sezi-
oni Unite, discostandosi dall’orienta-
mento prevalente della giurisprudenza 
italiana, hanno statuito che le clausole 
Incoterms sono idonee a determinare il 
luogo di consegna delle merci e dun-
que a derogare al principio generale 
del foro del convenuto così come dis-
posto dall’art. 4 del Regolamento UE 
1215/2012.

La Suprema Corte di Cassazione ha 
dunque cassato la decisione impugna-

ta affermando che, in caso di com-
pravendita internazionale di beni reg-
olata da un contratto che prevede una 
clausola EXW, sarà competente il gi-
udice del paese della parte venditrice, 
ai sensi e per gli effetti dell’art. 7 lettera 
b) del Regolamento UE n. 1215/2012. 

CAPITOLO 1

La clausola Incoterms “Ex Works” e la giurisdizione competente  
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ARBITRATO SOCIETARIO NELLA LEG-
GE CARTABIA

Gli interventi della riforma Cartabia 
hanno interessato anche la disciplina 
dell’arbitrato societario (d.lgs. 5/2003).
In particolare:  

a.	sono state inserite alcune delle di-
sposizioni del d.lgs. 5/2003 all’in-
terno del codice di procedura civile 
(capo VI-bis appositamente creato e 
rubricato “Dell’arbitrato societario”): 
in tal modo, l’arbitrato societario si 
riafferma modello speciale, piuttosto 
che eccezionale, rispetto all’arbitrato 
ordinario; 

b.	è ora prevista la reclamabilità dell’or-
dinanza degli arbitri di sospensione 
delle delibere assembleari: si tratta 
di una rivoluzione rispetto all’asset-
to normativo precedente secondo 
il quale la sospensiva era concessa 
“con ordinanza non reclamabile”. Ai 
sensi dell’art. 838-ter c.p.c., è ora 
previsto che “salvo quanto previsto 
dall’articolo 818, in caso di devo-
luzione in arbitrato di controversie 
aventi ad oggetto la validità di deli-
bere assembleari, agli arbitri compe-
te il potere di disporre, con ordinan-
za reclamabile ai sensi dell’articolo 
818-bis, la sospensione della delibe-
ra”. 

Quanto al primo profilo, l’inclusione 
delle previsioni relative all’arbitrato 
societario nell’impianto del codice di 

procedura determina conseguenze 
pratiche significative: eventuali lacune 
della disciplina dell’arbitrato societario 
andranno dunque colmate applicando 
le disposizioni dei precedenti capi del 
codice che regolano l’arbitrato ordinar-
io, nonché i principi generali in tema di 
giurisdizione.

Sul punto, un esempio interessante è 
rinvenibile nel riferimento all’art. 818 
c.p.c. (che contiene disposizioni ap-
plicabili all’arbitrario ordinario) con-
tenuto nell’art. 838-ter c.p.c. (che 
disciplina invece l’arbitrato societar-
io). In base a come la previsione sarà 
interpretata dagli operatori del diritto, 
in particolare dai giudici, il riferimen-
to all’art. 818 c.p.c. potrebbe consen-
tire, da un lato, di proporre al giudice 
ordinario un’istanza di sospensione 
della delibera assembleare prima del-
la costituzione del Tribunale Arbitrale 
(diversamente, risulterebbe pregi-
udicato il diritto costituzionale di dif-
esa), e, dall’altro lato, di estendere 
l’ambito del potere cautelare degli ar-
bitri societari, includendo eventuali 
provvedimenti lato sensu d’urgenza. 
 
Quanto al secondo profilo, relativo alla 
reclamabilità della sospensiva delle 
deliberazioni, la riforma ha voluto evi-
tare un’eccessiva ingerenza del gi-
udice nell’ambito del procedimento ar-
bitrale pendente: il giudice del reclamo 
avrà dunque poteri di controllo limitati 
ai soli motivi di impugnazione declinati 
dal primo comma dell’art. 829 c.p.c. (si 

CAPITOLO 2

Focus su arbitrato societario 



WHAT’S UP IN THE ITALIAN COURTS? 2 MAGGIO 2024 6

tratta delle medesime circostanze che 
legittimano l’impugnazione dei lodi), 
nonché alle censure riferibili alle vio-
lazioni dell’ordine pubblico. 

ARBITRATO SOCIETARIO E MODI-
FICHE DEI PATTI SOCIETARI  

La Corte di Cassazione si è espressa 
sulla vincolatività, nonché efficacia, 
per gli organi amministrativi e di con-
trollo della società, della clausola ar-
bitrale prevista dallo statuto sociale in 
relazione alle controversie tra questi 
ultimi e la società (cfr. Sentenza n. 621/ 
2023). 

Nel caso di specie, la Corte di Cas-
sazione è stata chiamata ad esprim-
ersi su un regolamento di competenza 
proposto per l’impugnazione di un’or-
dinanza del Tribunale di Bologna che 
aveva rigettato un’eccezione di giuris-
dizione fondata, appunto, sull’esisten-
za della clausola statutaria. 

Sul punto, la Corte di Cassazione, riba-
dendo il principio di autonomia della 
clausola compromissoria rispetto alle 
sorti del contratto cui accede, ha affer-
mato che la vincolatività della clausola 
compromissoria statutaria nei con-
fronti degli amministratori di società 
ha fondamento pattizio e che, pertan-
to, non rileva la successiva eliminazi-
one della clausola, ove intervenuta a 
seguito della cessazione della carica 
da parte dell’amministratore. 

Il punto di partenza, per i giudici della 
Suprema Corte, è l’art. 838-bis c.p.c. 
(già art. 34, co. 6, d.lgs. 5/2003), il 
quale prevede che, a seguito di una 
delibera sociale che abbia deliberato 
la soppressione o introduzione di una 
clausola arbitrale all’interno dello stat-
uto, il socio assente o dissenziente 
possa esercitare il diritto di recesso. 
“Se, dunque, il recesso rende inop-
ponibile la modifica dell’atto costitu-
tivo al socio, a maggior ragione non 
avrà motivo di operare, nei confron-
ti del medesimo, una modifica che si 
attui dopo che il recesso è stato eser-
citato. E, per una elementare esigenza 
di coerenza del sistema, deve ritenersi 
che analoga modifica non possa op-
erare nei confronti dell’amministratore, 
liquidatore o sindaco che sia cessato 
dall’incarico”.

Peraltro, secondo la ricostruzione della 
Suprema Corte, il fondamento pattizio 
della competenza arbitrale portereb-
be ad ammettere che l’ex socio (così 
come l’ex amministratore, ex liquida-
tore ed ex sindaco) possa aderire alla 
modifica relativa alla competenza ar-
bitrale anche dopo il recesso (o dopo 
la cessazione della carica), conclu-
dendo che, laddove non sia rinvenibile 
una tale intesa, anche a seguito del 
venir meno del rapporto organico tra 
amministratore e società, la clausola 
compromissoria continua ad essere 
la fonte regolatrice della competenza 
relativa alle controversie insorte tra i 
predetti soggetti.

CAPITOLO 2
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La Suprema Corte di Cassazione si è 
nuovamente espressa in merito alle in-
terrelazioni tra arbitrato ed arbitraggio 
(cfr. Sentenza n. 16648/2022). 

Il caso in esame aveva ad oggetto un 
contratto di compravendita di quote 
societarie che prevedeva (i) una clau-
sola di determinazione del prezzo ex 
art. 1349 c.c. e (ii) una clausola com-
promissoria. 

Con la prima, le parti miravano ad otte-
nere la determinazione, ad opera di un 
terzo avente determinate competenze 
tecniche, del prezzo definitivo di ven-
dita del pacchetto azionario.
 
Con la seconda, le parti perseguiva-
no lo scopo di deferire ad un tribunale 
arbitrale la risoluzione delle eventua-
li controversie nascenti dal rapporto 
contrattuale. 

A causa del mancato accordo sulla 
nomina del terzo, le parti avviavano 
un procedimento arbitrale all’esito del 
quale veniva determinato il prezzo di 
vendita definitivo delle azioni. 

Il ricorrente impugnava il lodo nel capo 
relativo alla determinazione del prezzo 
delle azioni: sebbene, infatti, il con-
tratto prevedesse che il prezzo fosse 
determinato da un terzo, il meccanis-
mo contrattuale voluto dalle parti era 
stato di fatto sostituito dalla decisione 
degli arbitri. A fondamento del proprio 
ricorso, il ricorrente richiamava gli artt. 

1349 c.c. e 829, co. 1, n. 11 c.p.c., af-
fermando che “quando si denuncia un 
lodo per manifesta iniquità/erroneità 
della determinazione in esso contenu-
ta, per definizione si sta censurando la 
contraddittorietà delle sue disposizio-
ni, perché non vi può essere “determi-
nazione” manifestamente squilibrata 
che non sia di per sé intrinsecamente 
contraddittoria”. 

La Cassazione, pur riconoscendo la 
possibilità di impugnare la decisione 
dell’arbitro contenente la “determina-
zione” ex art. 1349 c.c. (in sostituzi-
one del terzo arbitratore), ha tuttavia 
chiarito che tale impugnazione sia 
nondimeno governata dalla normativa 
speciale che disciplina l’impugnazione 
dei lodi (e che, come noto, consente il 
gravame sulla base di motivi specifici e 
tassativi). Conseguentemente, facen-
do perno sulla natura di impugnazione 
a critica vincolata e limitata a casi tas-
sativi, tra i quali non figura la denun-
cia di “manifesta iniquità ed erroneità” 
della determinazione resa dall’arbitro ai 
sensi dell’art. 1349 c.c., la Cassazione 
ha rigettato il ricorso.

CAPITOLO 3

Interrelazioni tra clausola compromissoria e clausola di determinazione del prezzo
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Nel susseguirsi di varie pronunce sul 
tema delle opzioni put, il Tribunale di 
Roma si è espresso in particolare sul 
tema dell’opzione put esercitata con 
riferimento a partecipazioni societarie 
e sul suo coordinamento con il divieto 
di patto leonino di cui all’art. 2265 c.c. 
(cfr. Sentenza del 16 ottobre 2022). 

Il Tribunale di Roma, inserendosi nel 
solco tracciato dalla Suprema Corte, 
ha confermato che le opzioni put e call 
aventi ad oggetto partecipazioni socie-
tarie rientrano nel novero degli accordi 
volti a garantire alle società di reperire 
capitali sul mercato mediante il ricorso 
a finanziamenti in forma partecipativa. 

Nelle operazioni private equity, av-
viene sovente che l’investitore stipuli 
un accordo con il quale si garantisce 
una way out mediate il diritto di riven-
dere la partecipazione e disinvestire 
entro una determinata finestra tem-
porale, ad un prezzo che potrà essere 
prefissato in anticipo ovvero determi-
nato in un secondo momento secondo 
specifici criteri prestabiliti. 

Il caso sottoposto alla Suprema Corte 
traeva origine dalla violazione di 
un patto parasociale e, in partico-
lare, dell’obbligo di riacquisto dell’in-
tera partecipazione sociale detenuta 
dall’attrice a seguito del suo esercizio 
di un’opzione di vendita concessa nel 
contesto di un’operazione di incorpo-
razione.

L’articolo 6 del patto parasociale pre-
vedeva che “[a] partire dal quaran-
tottesimo mese ed entro e non oltre 
il sessantesimo mese dalla firma del 
presente accordo, i soli soci […] si ob-
blig[avano] a rilevare, con vincolo di 
solidarietà ed a semplice richiesta di 
Beta, l’intera partecipazione detenuta 
dalla Beta stessa nella società”.

Nel caso di specie, i convenuti ec-
cepivano la nullità del patto paraso-
ciale, ravvisandone i profili del patto le-
onino, vietato dall’ordinamento ai sensi 
dell’art. 2265 c.c.: secondo i convenuti, 
l’attribuzione dell’opzione put all’attrice 
aveva l’effetto di escludere quest’ulti-
ma in maniera assoluta e costante dalle 
perdite della società.

Il Tribunale di Roma, tuttavia, rilevava 
come l’ambito di operatività del divie-
to fosse circoscritto ai soli accordi che 
alterino la causa societatis, avendo ef-
fetto reale verso l’ente collettivo. 

Nella fattispecie in esame, ha rilevato il 
Tribunale, l’opzione put

I.	era disciplinata nel solo pat-
to parasociale – e non anche 
nell’atto costitutivo o nello statu-
to – con effetti dunque esclusi-
vamente obbligatori tra le parti; 

II.	non prevedeva alcuna esclusione 
dei soci dal rischio di impresa 

III.	risultava meritevole di tutela anche 

CAPITOLO 4

Patti parasociali e opzione Put
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CAPITOLO 4

in considerazione dell’indiscusso van-
taggio sinallagmatico dell’operazione, 
dal momento che “l’ingresso della 
[società attrice, n.d.r.] nella compag-
ine sociale della [società partecipata, 
n.d.r.] aveva uno scopo di finanzia-
mento della società mediante fondi 
pubblici, messi a disposizione dalla 
regione Lazio. Si trattava, quindi, di un 
finanziamento partecipativo correla-
to ad un’operazione strategica di po-
tenziamento ed incremento del valore 
societario, che può ritenersi conforme 
anche all’interesse generale di incen-
tivazione economica perseguito dal 
legislatore”. 
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