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Giugno - luglio 2026 

I principali aggiornamenti in materia di diritto commerciale e societario degli scorsi mesi. 

Inammissibilità della simulazione in sede di 
sottoscrizione dell’aumento di capitale sociale 

Con sentenza n. 3348 del 19 aprile 2025, il 
Tribunale di Milano, Sezione specializzata in 
materia di impresa, ha escluso l’ammissibilità 
della simulazione del negozio di adesione 
all’aumento di capitale sociale validamente 
deliberato, in considerazione del fatto che, una 
volta sottoscritto e versato, l’effetto conseguito è 
reale, non essendo configurabile un diverso 
effetto discendente da un diverso e contrario 
accordo con la società. 

Struttura dell’operazione e prospettata 
simulazione 

La controversia trae origine dall’azione promossa 
da un investitore che, tramite una piattaforma 
di equity crowdfunding, aveva aderito all’aumento 
di capitale di una società a responsabilità limitata, 
avente la qualifica di start-up innovativa, 
versando a titolo di capitale e sovrapprezzo una 
somma complessiva di Euro 40.000. 

Contestualmente alla sottoscrizione, l’investitore 
– in qualità di professionista esperto nella
consulenza aziendale – aveva stipulato con la
medesima società un contratto di consulenza, il
cui compenso complessivo risultava di poco

superiore all’importo investito. A seguito 
dell’interruzione dei pagamenti da parte della 
società e della successiva risoluzione del 
contratto di consulenza per asserito 
inadempimento dell’investitore, quest’ultimo 
agiva in giudizio nei confronti della società. 

L’attore sosteneva la nullità della sottoscrizione 
dell’aumento di capitale, deducendo che 
l’operazione, pur simulando un investimento in 
capitale di rischio, costituiva in realtà un 
finanziamento prestato alla società, il cui 
rimborso sarebbe stato garantito dal contratto di 
consulenza. 

La società convenuta contestava integralmente le 
domande, deducendo la piena legittimità 
dell’operazione diaumento di capitale e 
sostenendo la piena validità del contratto di 
consulenza, asserendo che il rapporto fosse stato 
legittimamente risolto per grave inadempimento 
dell’attore, che aveva cessato di svolgere le 
prestazioni professionali pattuite. 

Conferma di un principio consolidato 

Il Tribunale di Milano ha rigettato integralmente 
le domande attoree, escludendo la configurabilità 
della simulazione con riferimento alla 
sottoscrizione dell’aumento di capitale. 

In particolare, il Tribunale ha ritenuto che tale 
operazione, una volta perfezionata, non possa 
essere privata di effetti in forza di un accordo 
simulatorio tra il singolo socio e la società.  

La fattispecie dell’aumento di capitale è, infatti, 
unitaria e complessa, e la sua validità è presidiata 
da principi fondamentali dell’ordinamento 
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societario, tra cui il principio di effettività del 
capitale sociale e la tutela dell’affidamento dei 
terzi. 
 
Richiamando il consolidato orientamento della 
Corte di Cassazione che esclude la simulazione 
del contratto sociale (confermato da Cass. civ. n. 
29700/2019), il Tribunale ha esteso il medesimo 
principio anche al negozio di adesione 
all’aumento di capitale.  
 
Una volta completata la procedura, infatti, gli 
effetti prodotti sono reali, in quanto il 
sottoscrittore, se terzo, acquista lo status di socio 
o, se già socio, incrementa la propria 
partecipazione. Il capitale risulta aumentato 
mediante l’emissione delle nuove azioni o quote 
e il versamento eseguito costituisce un 
investimento a rischio, non restituibile al di fuori 
dei casi di legittima riduzione del capitale sociale. 
 
La soluzione accolta dal Tribunale di Milano 
appare pienamente condivisibile. Il principio di 
effettività del capitale sociale è uno dei cardini del 
diritto societario, a tutela sia dei creditori sia della 
corretta informazione del mercato sulla 
consistenza dell’impresa.  
 
Ammettere che patti simulatori tra socio e società 
possano incidere ex post sulla stabilità 
dell’aumento equivarrebbe a consentire alle parti 
di modificare in forma occulta il capitale, 
aggirando le procedure tipiche ed esponendo i 
terzi a un rischio informativo incompatibile con la 
funzione stessa del capitale sociale. 
 
 

* * * 
 
 
 
 
 
 
 

Revoca dell’amministratore di S.r.l.: 
ammissibilità dell’azione autonoma di 
cognizione 
 

 
 
Con sentenza n. 30533 del 20 novembre 2025, la 
Corte di Cassazione ha statuito che la domanda 
di cognizione di revoca dell’amministratore di una 
S.r.l. può essere proposta dal socio anche in via 
autonoma rispetto all’azione sociale di 
responsabilità ex art. 2476, comma 3, c.c., atteso 
che quest’ultima è connotata da presupposti 
ulteriori rispetto alla revoca e persegue finalità 
distinte dalla prima. 
 
La vicenda 
 

La vicenda trae origine da un arbitrato rituale 
introdotto su istanza di un socio di S.r.l., il quale 
domandava l’annullamento di una delibera del 
consiglio di amministrazione della società per 
conflitto di interessi ai sensi dell’art. 2475-ter, 
comma 2, c.c., l’accertamento della responsabilità 
dei due amministratori ritenuti in conflitto e la 
loro revoca, ai sensi dell’art. 2476, comma 3, c.c.. 
 
Il lodo arbitrale, in accoglimento della domanda 
attorea, annullava la deliberazione del Consiglio 
di Amministrazione della società accertando il 
conflitto di interessi e il danno provocato alla 
società dalla relativa delibera e statuiva la 
responsabilità degli amministratori ai sensi 
dell’art. 2476 c.c., condannandoli in solido al 
risarcimento del danno in favore della società. 
 
Gli amministratori impugnavano il lodo dinanzi 
alla Corte d’Appello di Bologna, contestando, tra 
l’altro, la liquidazione equitativa del danno e la 
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possibilità di disporre la revoca degli 
amministratori al di fuori della fase cautelare. La 
Corte territoriale respingeva l’impugnazione, 
confermando l’accertamento del lodo arbitrale e 
ritenendo ammissibile la domanda di revoca nel 
giudizio di merito. 
 
Avverso tale decisione gli amministratori hanno 
proposto ricorso per Cassazione affidato a tre 
motivi, tra i quali la violazione e falsa applicazione 
dell’art. 2476 c.c., per avere la Corte d’Appello 
ritenuto ammissibile la domanda di revoca al di 
fuori della fase cautelare. 
 
La decisione 
 

Con riferimento al terzo motivo sollevato, ovvero 
alla presunta inammissibilità della domanda di 
revoca proposta al di fuori della fase cautelare, la 
Suprema Corte ha rilevato che, nelle more del 
giudizio, la sostituzione dell’organo 
amministrativo aveva determinato la cessazione 
della materia del contendere sull’ammissibilità 
della revoca al di fuori della fase cautelare. In ogni 
caso, essendo comunque necessario individuare 
la soccombenza virtuale, la Cassazione ha 
affrontato la questione interpretativa dell’art. 
2476, comma 3, c.c., sollevata dalle parti 
soccombenti.  
 
Ha quindi ripercorso i contrasti emersi nella 
giurisprudenza di merito circa il rapporto – o 
l’assenza di rapporto – di strumentalità tra 
l’azione di responsabilità e la richiesta cautelare di 
revoca. 
 
Sul punto, la Suprema Corte, pur riconoscendo 
l’ambiguità del dato letterale della norma in 
esame, ha optato per una lettura più ampia, 
affermando che la misura cautelare tipica della 
rimozione dell’amministratore per gravi 
irregolarità non sarebbe ragionevolmente 
confinabile entro l’esercizio dell’azione sociale di 
responsabilità, che presuppone un percorso 
diverso e finalità ulteriori rispetto alla sola 

esigenza di rimuovere l’amministratore 
dall’incarico. In tale prospettiva, la Suprema Corte 
ha escluso che possano essere decisivi, in senso 
restrittivo, né la collocazione della revoca nella 
disposizione dedicata all’azione di responsabilità, 
né l’uso dell’avverbio “altresì”, e nemmeno il 
richiamo alla tassatività delle sentenze costitutive 
di cui all’art. 2908 c.c.; non si tratterebbe, infatti, 
di creare una nuova ipotesi costitutiva per 
analogia, bensì di leggere il dato normativo nel 
suo contesto sistematico. 
 
Tutto ciò considerato, la Corte di Cassazione ha 
ritenuto che, nell’attribuire al socio la facoltà di 
agire in via cautelare per la rimozione 
dell’amministratore, il legislatore abbia inteso 
riconoscergli anche la facoltà – implicitamente ma 
ineluttabilmente ricollegata, tanto da renderne 
superflua la menzione – di introdurre l’ordinaria 
azione di cognizione corrispondente, ossia di 
domandare la revoca, con sentenza, 
dell’amministratore, in presenza delle gravi 
irregolarità contemplate dal disposto normativo. 
Alla luce di quanto esposto, la Suprema Corte ha 
pertanto respinto integralmente il ricorso. 
 
 

* * * 
 
 
Le opzioni put e call nel patto parasociale a 
garanzia dell’exit dell’investitore dalla società 
 

 
 
Con ordinanza n. 14016 del 26 maggio 2025, la 
Corte di Cassazione ha confermato la legittimità 
delle opzioni put e call previste in un patto 
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parasociale quale meccanismo volto a garantire 
all’investitore, che ha acquisito una 
partecipazione nel capitale sociale apportando 
risorse finanziarie all’impresa, una predeterminata 
strategia di exit.  
 
Secondo la Suprema Corte, tale assetto negoziale 
costituisce espressione dell’autonomia 
contrattuale riconosciuta dall’art. 1322 c.c. ed è 
meritevole di tutela in quanto favorisce iniziative 
imprenditoriali mediante l’ingresso di investitori 
destinati a permanere nella compagine sociale 
solo temporaneamente. 
 
La vicenda 
 

La controversia trae origine dall’erogazione, 
nell’ambito di una misura di sostegno di matrice 
comunitaria, di aiuti finanziari erogati da una 
società per azioni in favore di una società a 
responsabilità limitata, attuata mediante 
l’assunzione di una partecipazione minoritaria da 
parte della prima società nel capitale sociale della 
seconda. 
 
L’ingresso della società per azioni nel capitale 
sociale della società a responsabilità limitata era 
stato accompagnato dalla sottoscrizione di un 
accordo quadro tra la prima società, la 
società target e il socio di maggioranza di 
quest’ultima. 
 
Tale accordo quadro, in particolare, prevedeva il 
pagamento da parte della società target di una 
commissione annua in favore della società 
investitrice calcolata come percentuale 
sull’apporto finanziario versato, oltre ad un 
sistema di opzioni incrociate (put e call) rivolto 
rispettivamente alla società investitrice e al socio 
di maggioranza, destinato a regolare le modalità 
di disinvestimento al termine del periodo 
concordato. 
In particolare, l’opzione put concedeva il diritto al 
socio investitore di vendere la propria quota nella 
società target ad un corrispettivo commisurato al 

patrimonio netto risultante dall’ultimo bilancio 
approvato dalla società.  
 
Ai sensi dell’accordo quadro, inoltre, la 
commissione annua percepita dalla società 
investitrice non sarebbe stata restituita 
alla target qualora il corrispettivo non avesse 
superato una determinata soglia prestabilita tra le 
parti dell’accordo quadro. 
 
La società investitrice, a seguito 
dell’inadempimento degli obblighi derivanti 
dall’accordo da parte della società target – sia in 
ordine al pagamento delle commissioni annuali, 
sia all’esecuzione dell’obbligo di riacquisto 
conseguente all’esercizio dell’opzione put da 
parte della società investitrice – citava innanzi al 
Tribunale di Catanzaro il socio di maggioranza e 
la società target. 
 
Il giudice di prime cure, accertato 
l’inadempimento di entrambi, li condannava 
rispettivamente al pagamento del prezzo e delle 
commissioni annuali. 
 
Il socio di maggioranza e la 
società target ricorrevano dunque per 
Cassazione, deducendo in particolare la 
violazione del divieto di patto leonino ai sensi 
dell’art. 2265 c.c., nella misura in cui l’accordo 
quadro aveva la funzione di escludere la società 
investitrice dalle perdite della target. 
 
La decisione 
 

La Suprema Corte ha richiamato il proprio 
consolidato orientamento – già espresso con la 
sentenza n. 27227 del 7 ottobre 2021 – secondo 
cui il giudizio sulla meritevolezza delle pattuizioni 
parasociali contenenti opzioni di acquisto e di 
vendita deve essere condotto attraverso 
l’individuazione della causa concreta del negozio.  
Nel caso in esame, tale causa è stata identificata 
in una funzione di garanzia a favore del soggetto 
che ha immesso capitali nel rischio d’impresa, in 
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quanto il meccanismo di opzione assicura al 
finanziatore la possibilità di rientrare 
dell’investimento a condizioni economiche 
predeterminate, consentendo al contempo di 
sostenere l’avvio o lo sviluppo dell’attività 
imprenditoriale della società finanziata.  
 
Una simile finalità è stata ritenuta pienamente 
meritevole di tutela ai sensi dell’art. 1322 c.c., in 
quanto espressione di un’autonomia negoziale 
orientata a uno scopo pratico lecito e coerente 
con i valori dell’ordinamento. 
 
La Suprema Corte ha escluso inoltre la 
configurabilità di un patto leonino, rilevando che, 
sebbene ai fini della determinazione del 
corrispettivo dell’opzione put il patrimonio netto 

fosse calcolato senza considerare le perdite 
maturate dalla società prima dell’ingresso 
dell’investitore nella compagine sociale, tale 
meccanismo non determinava una totale 
esclusione del socio dal rischio d’impresa.  
 
L’investitore, infatti, continuava a sopportare gli 
effetti delle perdite maturate successivamente al 
proprio ingresso nella società. Difettando quindi 
un’esclusione assoluta e costante dalla 
partecipazione alle perdite, non risultava 
integrata la fattispecie vietata dall’art. 2265 c.c.. 
 
La Corte di Cassazione ha quindi rigettato il 
ricorso, confermando la piena legittimità delle 
clausole put e call inserite nel patto parasociale e 
della complessiva operazione negoziale. 
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