
10 July 2026

Alma Mater Studiorum Università di Bologna
Archivio istituzionale della ricerca

Gilotta, S. (2025). La società benefit e il problema della "transizione" in società lucrativa ordinaria (e
viceversa). BANCA IMPRESA SOCIETÀ, 44(1), 41-53.

Published Version:

La società benefit e il problema della "transizione" in società lucrativa ordinaria (e viceversa)

Published:
DOI: http://doi.org/

Terms of use:

(Article begins on next page)

Some rights reserved. The terms and conditions for the reuse of this version of the manuscript are
specified in the publishing policy. For all terms of use and more information see the publisher's website.

Availability:
This version is available at: https://hdl.handle.net/11585/1017778 since: 2025-06-15

This is the final peer-reviewed author’s accepted manuscript (postprint) of the following publication:

This item was downloaded from IRIS Università di Bologna (https://cris.unibo.it/).
When citing, please refer to the published version.

http://doi.org/
https://hdl.handle.net/11585/1017778


 

1 
 
 

Sergio Gilotta 
 
 

LA SOCIETÀ BENEFIT E IL PROBLEMA DELLA “TRANSIZIONE” IN 
SOCIETÀ LUCRATIVA ORDINARIA (E VICEVERSA) 

 
 
 

1. Introduzione 
La società benefit è uno strumento che ha una duplice finalità: consentire ai soci di 

società lucrative di perseguire, accanto all’obiettivo di profitto, eventuali obiettivi altrui-
stici o “prosociali”, 1 ossia specifiche finalità di utilità sociale (il “beneficio comune” cui 
fa riferimento la disciplina), e permettere a costoro di segnalare al mercato la particolare 
qualità (“prosociale”, per l’appunto, nel senso che si è appena specificato) dell’impresa 
esercitata.  

Marco Palmieri è stato fra i pionieri dello studio di questa particolare forma societaria 
(rifuggo volutamente dall’utilizzare il termine “tipo”, in ragione della diffusa – e con ogni 
probabilità corretta – convinzione che la società benefit non costituisca un nuovo tipo di 
società, nel senso fatto proprio dall’art. 2249 c.c.)2 ed i suoi scritti hanno contribuito for-
temente alla comprensione delle principali caratteristiche e dei principali profili proble-
matici di tale particolare forma organizzativa.3 L’intento di questo breve scritto, dedicato 
alla memoria non solo di un valente e appassionato studioso del diritto commerciale, ma 
anche di un caro amico con cui ho condiviso ampia parte del mio cammino accademico, 
è quello di integrare virtualmente l’analisi condotta da Marco occupandomi di una que-
stione, la transizione da e in società benefit – ossia il passaggio da una società lucrativa 
ordinaria ad una società benefit e quello, inverso, da una società benefit a una società 
lucrativa ordinaria –, che i suoi scritti, prevalentemente focalizzati sul problema 
dell’esatta natura del “beneficio comune” e sui suoi rapporti con lo scopo lucrativo4 

 
Il presente scritto è stato sviluppato nell’ambito del PRIN 2022 “LABFIN-Labour policies through 

sustainable finance” (2022YXYK8F_002). 
 
1 Il termine è tratto da O. Hart e L. Zingales, The New Corporate Governance, 1 U. Chi. Bus. L. Rev. 

195 (2022), p. 197, ed è utilizzato nel medesimo senso fatto proprio dai due autori nell’articolo appena 
citato. 

2 V. ad es. S. Corso, Le società benefit nell’ordinamento italiano: una nuova “qualifica” tra profit e 
non-profit, in N. l. civ. comm., 2016, p. 999; G. Riolfo, Le società “benefit” in Italia: prime riflessioni su 
una recente innovazione legislativa (prima parte), in Studium iuris, 2016, p. 723; M. Stella Richter Jr., 
Società benefit e società non benefit, in Orizz. dir. comm., 2017, p. 7; P. Butturini, Società benefit e diritto 
di recesso, Torino, Giappichelli, 2022, p. 14 ss.; M. V. Zammitti, Il diritto di recesso nelle società c.d. 
benefit, in Riv. dir. soc., 2020, 582.  

3 V. M. Palmieri, L’interesse sociale: dallo shareholder value alle societa benefit, in Banca imp. soc., 
2017, 201 ss.; Id., Le società benefit, in Giur. comm., 2023, I, 1030 ss.   

4 Il problema in questione è al centro delle riflessioni in materia di società benefit: pur nell’inevitabile 
varietà di accenti, la dottrina appare divisa fra quanti ritengono che la finalità di beneficio comune non 
possa che avere una natura strumentale rispetto all’obiettivo di profitto (così ad es. Palmieri, L’interesse 
sociale, cit., p. 211 ss.; Siclari, “Trasformazione” in società benefit e diritto di recesso, in Riv. trim. dir. 
econ., 2019, p. 89; D. Stanzione, Scopo e oggetto dell’impresa societaria sostenibile, in Giur. comm., 2022, 
1036 ss.; Id., Profili ricostruttivi della gestione di società benefit, in Riv. dir. comm., 2018, 516 (per 
l’osservazione, analoga nella sostanza, secondo cui la finalità di beneficio comune non può risultare slegata 
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(nonché su quello, collegato, della gestione della società e degli obblighi a tale riguardo 
gravanti sugli amministratori5), hanno affrontato in maniera prevalentemente incidentale. 

L’analisi svolta in queste pagine si concentra sulla transizione effettuata da società di 
capitali. Sebbene la forma benefit sia aperta anche alle società di persone (nonché alle 
società cooperative), essa ha finora ricevuto diffusione prevalentemente fra le società di 
capitali. Inoltre, – ed è la ragione più importante della scelta limitare l’analisi a queste 
società – la transizione in e da società benefit di società di persone, richiedendo in linea 
di principio l’unanimità dei consensi, non pone problemi di tutela della minoranza dis-
senziente (o almeno li pone in misura limitata, con esclusivo riferimento a quelle società 
ove si è stabilito di assoggettare alla regola maggioritaria le future modifiche del contratto 
sociale).6 Com’è ampiamente intuitivo, la situazione è invece profondamente diversa 
nelle società di capitali, essendo in queste la transizione realizzata attraverso una modifica 
del contratto sociale soggetta (come ogni altra modifica di quest’ultimo) alla regola mag-
gioritaria. 

L’attuale disciplina della società benefit – contenuta all’art. 1, commi 376-384, della 
l. 28 dicembre 2015, n. 208 – contiene una disciplina parziale e molto scarna della tran-
sizione, peraltro non priva di elementi di ambiguità. Il comma 379 stabilisce che “[l]e 
società diverse dalle società benefit, qualora intendano perseguire anche finalità di bene-
ficio comune, sono tenute a modificare l’atto costitutivo o lo statuto, nel rispetto delle 
disposizioni che regolano le modificazioni del contratto sociale o dello statuto, proprie di 
ciascun tipo di società”, prevedendo altresì che “le suddette modifiche [siano] depositate, 
iscritte e pubblicate nel rispetto di quanto previsto per ciascun tipo di società dagli articoli 
2252, 2300 e 2436 del codice civile.”  

In primo luogo, la disposizione offre una regolamentazione parziale della transizione 
poiché si occupa esclusivamente della transizione in società benefit, omettendo di disci-
plinare l’ipotesi inversa, ossia la transizione da società benefit a società lucrativa ordina-
ria.  

Come accennato, poi, essa presenta degli elementi di significativa ambiguità. La di-
sposizione si limita infatti a stabilire che le società non benefit che intendano perseguire 
anche finalità di beneficio comune debbano realizzare un’apposita modificazione statu-
taria, senza però affermare esplicitamente che questo adempimento le “trasforma” effet-
tivamente in società benefit, assoggettandole in toto al relativo regime, lasciando dunque 
aperta la possibilità che una società non benefit possa adottare statutariamente una finalità 
beneficio comune senza assumere lo status giuridico di società benefit e senza dunque 
assoggettarsi agli speciali obblighi e alle speciali responsabilità ad esso connessi. L’inse-
rimento in statuto della finalità di beneficio comune, secondo le specifiche modalità 

 
o antitetica rispetto alla finalità lucrativa)) e quanti ritengono invece che la finalità di beneficio comune 
possa anche porsi in contrapposizione con lo scopo di profitto, determinandone una più o meno ampia 
compressione (senza però spingersi fino a neutralizzarlo del tutto) (in questo senso v. ad es. Codazzi, Scopo 
di lucro, cit., 1253; D. Lenzi, Le società benefit, in Giur. comm., 2016, 900 s.; S. Rossi, L’impegno 
multistakeholder della società benefit, in Orizz. dir. comm., 2017, 6). In tema v. altresì C. Angelici, Società 
benefit, in Orizz. dir. comm., 2017, p. 1 ss.; G. Marasà, Scopo di lucro e scopo e scopo di beneficio comune 
nelle società benefit, ivi, 1 ss.; G. D. Mosco, Scopo e oggetto nell’impresa sociale e nella società benefit, 
in AGE, 2018, p. 81 ss. 

5 Anche il problema in questione ha ricevuto grande attenzione da parte di quanti si sono occupati di 
società benefit. In tema v. le più ampie analisi di Stanzione, Profili ricostruttivi, cit., 487 ss.; A. Daccò, La 
società benefit tra interesse dei soci e interesse dei terzi: il ruolo degli amministratori e i profili di respon-
sabilità in Italia e negli Stati Uniti, in Banca borsa tit. cred., 2021, 40 ss.  

6 In tema v. amplius Codazzi, Scopo di lucro, cit., 1282 ss. 
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indicate dalla norma, è certamente condizione necessaria per assumere la qualifica di so-
cietà benefit – ossia, giova forse ribadirlo, di società che si impegna giuridicamente a 
perseguire le finalità anzidette e che risulta soggetta agli speciali obblighi e alle speciali 
responsabilità previste dal relativo regime –, ma non è chiaro se sia anche condizione 
sufficiente.7 Potrebbe ritenersi – ma è ipotesi alla quale in questa sede si può solo accen-
nare – che ai fini dell’applicazione del regime benefit la società debba altresì “spendere il 
nome”, ossia effettivamente fare uso della speciale denominazione “società benefit” o del 
relativo acronimo.8  

Infine, la disposizione non stabilisce meccanismi decisionali ad hoc per la transi-
zione, limitandosi a rinviare alle norme in materia di modificazione dell’atto costitutivo 
proprie del singolo tipo di società, né – ed è il profilo che più interessa in questa sede –
prevede rimedi ad hoc per i soci che dissentano da una tale decisione. Questa scelta può 
costituire una svista foriera di possibili, dannosi vuoti di tutela, oppure può rappresentare 
una consapevole omissione, basata sull’assunto che la transizione trovi già adeguata ed 
esaustiva disciplina, anche per ciò che concerne la protezione dei soci di minoranza, nel 
diritto societario comune.  

All’analisi di quest’ultimo aspetto sono dedicate le pagine che seguono. A chiusura 
di queste brevi riflessioni introduttive, può essere opportuno svolgere qualche considera-
zione sulle ragioni alla base della transizione e – soprattutto – sul perché è importante 
offrire adeguata tutela ai soci dissenzienti.  

Com’è ampiamente intuitivo, la transizione da e in società benefit avviene solo allor-
ché si realizza un mutamento, in senso prosociale o pro-lucrativo, delle preferenze della 
maggioranza dei soci. Il mutamento in questione, a propria volta, può avvenire perché 
mutano le personali preferenze dei soci oppure, ed il caso forse all’atto pratico più fre-
quente e dunque rilevante, perché muta la compagine sociale.  

La transizione determina una modifica in quello che è l’obiettivo alla base della co-
mune iniziativa. L’obiettivo in questione, in via di principio, dovrebbe essere condiviso 
da tutti i soci, ed è per questo motivo che è importante offrire ai dissenzienti adeguati 
strumenti di protezione. In assenza di tale protezione, infatti, si porrebbe un problema di 
credible commitment che ostacolerebbe la formazione della società e la capacità di questa 
di raccogliere capitale di rischio. Più nello specifico, la prospettiva che una società lucra-
tiva ordinaria possa essere convertita ex post in società benefit con scopo di lucro atte-
nuato da parte della maggioranza assembleare senza che alla minoranza sia offerta alcuna 
tutela indurrebbe qualunque potenziale socio (o almeno qualunque potenziale socio inte-
ressato esclusivamente agli aspetti economici dell’attività) a scontare questo rischio 
all’atto della sottoscrizione della partecipazione. In senso del tutto speculare, la prospet-
tiva che una società benefit possa essere successivamente convertita in società lucrativa 
ordinaria, con correlativo sacrificio della finalità di beneficio comune, introduce una re-
mora all’ingresso in società da parte di quei potenziali soci interessati agli aspetti 

 
7 In senso affermativo v. ad es. A. Bartolacelli, Le società benefit: responsabilità sociale in chiaro-

scuro, in Non profit, 2017, p. 276 ss. 
8 Si noti che il comma 379, nella sua ultima parte, afferma chiaramente che l’utilizzo di tale dicitura e 

di tale acronimo rappresenta una facoltà e non un obbligo per la società che sceglie di perseguire la finalità 
di beneficio comune secondo quanto stabilito dalla prima parte della medesima disposizione. La norma 
ammette quindi la possibilità di una società che introduca una specifica finalità di beneficio comune nel 
proprio statuto, nelle forme e nei modi previsti dalla norma da ultimo richiamata, ma che non faccia uso 
della dicitura e dell’acronimo in questione, scegliendo pertanto di non presentarsi formalmente al mercato 
come società benefit. 
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altruistici dell’iniziativa (ossia disposti a finanziare l’attività in questione solo a patto che 
essa persegua la specifica finalità di beneficio comune prescelta).  

Vedremo nei prossimi paragrafi che il diritto societario comune offre ai soci dissen-
zienti rispetto alla transizione strumenti di tutela, nella forma del diritto di recesso. Inoltre, 
ad attenuare ulteriormente gli appena accennati problemi di credible commitment sta an-
che la possibilità per i soci di prevedere strumenti di protezione ad hoc in via convenzio-
nale, ad esempio specificando in statuto che l’eventuale decisione di convertirsi in società 
benefit e – per le società costituite come benefit – di convertirsi in società lucrativa ordi-
naria attribuisca ai soci dissenzienti il diritto di recesso, ovvero stabilendo speciali mag-
gioranze rafforzate per la relativa decisione. Si noti, tuttavia, che l’intervento dell’auto-
nomia privata a correzione degli accennati problemi di credible commitment non sempre 
risulta consentito. Ad esempio, alle società quotate, com’è ben noto, è precluso inserire 
nuove cause di recesso di natura statutaria, e questo impedisce ad esse di ricorrere a tale 
strumento per rafforzare la tutela dei soci di minoranza in occasione della transizione.9 

 
 

 
2. La transizione da società lucrativa ordinaria a società benefit e il diritto di re-

cesso per modifica dell’oggetto sociale e modifica dei diritti di partecipazione del 
socio 

Come già accennato, secondo l’opinione praticamente unanime della dottrina10 la 
transizione in società benefit non costituisce una modifica del tipo sociale e dunque im-
pedisce il ricorso alla specifica causa di recesso prevista per questo tipo di decisione.11 Si 
ritiene però che la transizione faccia sorgere (o possa far sorgere) in capo al socio il diritto 
di recesso che consegue alla modifica dell’oggetto della società12 e, nelle società per 
azioni, quello che consegue alla modifica dei diritti di partecipazione del socio (art. 2437, 
comma 1, lett. g).  

Quanto alla prima ipotesi, si è già messo in evidenza che l’assunzione della forma 
benefit richiede una modifica dell’oggetto sociale della società, nell’ambito del quale 
deve essere inserita la specifica finalità di beneficio comune che si intende perseguire. La 
principale questione interpretativa, alla quale in questa sede può dedicarsi solo qualche 
breve riflessione, riguarda il problema se l’introduzione della specifica finalità di benefi-
cio comune comporti in via automatica l’attribuzione del diritto di recesso13 oppure se sia 
necessario compiere una valutazione caso per caso, volta ad accertare se la modifica sia, 
come richiesto espressamente dall’art. 2437, comma 1, lett a), “significativa”.14 Detto 

 
9 Come vedremo nelle pagine che seguono, le forme di recesso offerte dal diritto societario possono 

non garantire ai soci di minoranza una tutela piena, cosa che giustificherebbe la previsione statutaria di una 
causa di recesso ad hoc per la transizione. V. infra, nt. 19. 

10 V. supra, nt. 2. 
11 V. ex multis Bartolacelli, Le società benefit, cit., 279 s. 
12 Contra, tuttavia, Siclari, “Trasformazione” in società benefit, cit., p. 85 (“l’introduzione delle ulte-

riori finalità di beneficio comune nello statuto della società che aspiri a essere riconosciuta come “benefit” 
non appare […] idonea, evidentemente, ad apportare quelle modificazioni sostanziali che potrebbero legit-
timare il riconoscimento del diritto di recesso”). 

13 In questo senso v. S. Rossi, L’impegno multistakeholder, cit., 6; Palmieri, L’interesse sociale, cit., 
234. 

14 In quest’ultimo senso v. ad es. Corso, Le società benefit, cit., p. 1013 ss.; Butturini, Società benefit, 
cit., 107; G. A. Rescio, L’oggetto della società benefit, in Riv. dir. civ., 2022, 476. 
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altrimenti, si tratta di comprendere se la modifica in esame sia “intrinsecamente” signifi-
cativa, di talché il recesso diverrebbe conseguenza automatica dell’assunzione della 
forma benefit. 

Si noti, in via preliminare, che il problema solo all’apparenza investe in via esclusiva 
la s.p.a. È vero, infatti, che la disciplina della s.r.l. si limita a stabilire che il recesso spetta 
ai soci che non hanno acconsentito al cambiamento dell’oggetto sociale, senza far men-
zione del fatto che tale mutamento debba altresì essere significativo. Tuttavia, tale requi-
sito è espressamente preso in considerazione nell’ipotesi “gemella” di recesso per “com-
pimento di operazioni che comportano una sostanziale modificazione dell’oggetto della 
società determinato nell’atto costitutivo” (c.vo aggiunto). Potrebbe dunque ritenersi (seb-
bene anche in questo caso il condizionale è d’obbligo) che il requisito della significatività 
sia immanente anche alla causa di recesso per formale modifica della clausola dell’og-
getto della società.15  

In favore della prima tesi (ossia che il diritto di recesso spetti al socio in via automa-
tica e incondizionata in occasione di qualsivoglia transizione in società benefit) può os-
servarsi che l’introduzione della finalità di beneficio comune comporta un’alterazione in 
senso causale del contratto di società16 – una modificazione dell’obiettivo comune dei 
soci in senso più altruistico (o, se si preferisce, meno egoistico) –, la quale determinerebbe 
per sua stessa natura quella “significativa alterazione delle condizioni di rischio dell’in-
vestimento” che, secondo molti, rappresenta il criterio chiave per determinare se una data 
modifica dell’oggetto sociale presenta il richiesto carattere significativo. Da qui l’auto-
matico riconoscimento del diritto di recesso in occasione di qualsiasi transizione in so-
cietà benefit, senza necessità di indagini o valutazioni ulteriori. 

Tuttavia, specialmente se si riconosce, come affermato da alcuni,17 che l’ampia libertà 
riconosciuta ai soci nella determinazione della finalità di beneficio comune consente an-
che la previsione di obiettivi altruistici di fatto incapaci, per la loro natura estremamente 
limitata o circoscritta, di incidere in maniera percepibile sulla capacità della società di 
produrre e distribuire profitti,18 dovrà ammettersi la possibilità che possano esservi tran-
sizioni in società benefit incapaci, di fatto, di produrre quell’alterazione delle condizioni 
di rischio che rende la modifica significativa, e che dunque non ci si potrà esimere dallo 
svolgere una valutazione caso per caso, volta proprio ad accertare se e in che misura la 
specifica finalità altruistica prescelta effettivamente incida sull’obiettivo lucrativo.19  

 
15 In senso contrario si esprime Butturini, Società benefit, cit., 131. 
16 V. Codazzi, Scopo di lucro, cit., p. 1256; S. Rossi, L’impegno multistakeholder, cit., 6. Natural-

mente, l’idea che l’introduzione della finalità di beneficio comune comporti un’alterazione della causa del 
contratto di società è in via di principio condivisa solo da quanti ritengono che una tale finalità possa effet-
tivamente porsi in contrapposizione con lo scopo di lucro, determinandone una più o meno marcata com-
pressione. Si è già visto, tuttavia, che parte della dottrina è di diverso avviso, ritenendo che la finalità di 
beneficio comune si ponga in posizione servente rispetto all’obiettivo di profitto. V. supra, nt. 4 

17 F. Denozza, A. Stabilini, La società benefit nell’era dell’investor capitalism, in Orizz. dir. comm., 
2017, p. 7. 

18 Gli autori da ultimo citati (Denozza-Stabilini, La società benefit, cit., p. 7) sottolineano altresì che 
anche la formulazione in senso eccessivamente ampio e generico della finalità di beneficio comune rende 
quest’ultima di fatto irrilevante, perché ne impedisce la concreta attuazione. Deve osservarsi, tuttavia, che 
una tale eventualità appare impedita, almeno in teoria, dal tenore letterale del comma 379, il quale impone 
l’individuazione di una specifica finalità di beneficio comune. 

19 Questo, bisogna ammetterlo, indebolisce la capacità protettiva del recesso, poiché apre la porta ad 
un sindacato sul “merito” della modifica che può essere sfruttato in maniera opportunistica dalla maggio-
ranza. Quest’ultima può infatti negare il diritto di recesso trincerandosi dietro l’asserita non significatività 
del mutamento dell’oggetto sociale, costringendo la minoranza ad impugnare la deliberazione e dimostrare 
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Accanto al diritto di recesso per significativa modifica dell’oggetto sociale, vi è poi 
chi riconosce in capo ai soci dissenzienti di s.p.a. che adotta la forma benefit il diritto di 
recesso ex lett. g), per “modificazioni dello statuto concernenti i diritti di voto o di parte-
cipazione”.20 Nel caso che ci concerne, la modificazione riguarderebbe i diritti di parte-
cipazione. Questi sono comunemente intesi come i diritti di partecipazione ai risultati 
economici dell’attività sociale. La transizione in società benefit, comportando una più o 
meno accentuata limitazione della capacità della società di produrre e/o distribuire pro-
fitti, inciderebbe negativamente su tali diritti, con conseguente diritto di recesso del socio 
che non abbia acconsentito alla modifica. Anche in questo caso, ci si limita alla seguente 
osservazione preliminare. Il riconoscimento, nel caso in esame, del diritto di recesso ex 
lett. g) presuppone l’adozione di una nozione ampia (o quantomeno non restrittiva) di 
“diritti di partecipazione”, capace di abbracciare anche le modifiche statutarie che inci-
dano su tali diritti – ed in special modo sul diritto all’utile – in via indiretta,21 ossia senza 
alterare in via diretta e formale le prerogative economiche associate alle azioni di spet-
tanza del socio.  

Può dunque concludersi affermando che il diritto societario comune offre tutela al 
socio che non presta il proprio assenso alla transizione, fornendo a quest’ultimo, quanto-
meno con riguardo alle transizioni effettivamente capaci di incidere negativamente sulla 
capacità della società di produrre e distribuire profitti, il diritto di recesso.  

E’ importante osservare che il riconoscimento di una tale prerogativa in occasione 
della transizione verso il modello benefit risulta molto utile perché, oltre a offrire tutela a 
quei soci che, in maniera del tutto legittima, non intendono sacrificare parte dei profitti 
per il perseguimento della finalità di beneficio comune prescelta22 (consentendo – lo si è 
già visto – quel credible commitment che è elemento chiave per preservare la capacità 
delle società di capitali di raccogliere capitale), garantisce, almeno in linea teorica, l’effi-
cienza dello switch, scaricando sulla maggioranza prosociale l’intero costo monetario 
della decisione ed assicurando in questo modo che la transizione avvenga solo qualora il 
beneficio (di natura evidentemente non pecuniaria) ricavato dal perseguimento della fi-
nalità altruistica sia effettivamente superiore al costo di una tale scelta.23  

 
il carattere significativo della modifica; dimostrazione che nei casi più eclatanti è agevole, ma che comun-
que richiede al socio un costoso ricorso a strumenti di natura contenziosa. Come si è accennato (supra, par. 
1), in questo caso il problema può essere risolto efficacemente in via statutaria specificando (in quelle 
società – le non quotate – che consentono di ampliare convenzionalmente l’ambito di operatività del re-
cesso) che l’introduzione della finalità di beneficio comune dà sempre luogo a recesso. 

20 In tema v. amplius Codazzi, Scopo di lucro, cit., 1276 ss. 
21 La questione, com’è noto a molti, è controversa: per una più approfondita analisi del problema v. ex 

multis S. Addamo, Diritto di recesso e modifica dei diritti di voto o di partecipazione, Milano, Giuffrè, 
2022, p. 47 ss., 167 ss.; M. Ventoruzzo, Modifiche di diritto, indirette e di fatto del diritto di voto e recesso 
nelle s.p.a., in Giur. Comm., 2015, p. 1055 ss. 

22 Questo, a sua volta, può dipendere dal fatto che costoro hanno diverse preferenze prosociali, ossia 
risultano disposti al predetto sacrificio ma solo in favore di altre finalità altruistiche, ovvero dal fatto – ed 
anche questa è un’eventualità pienamente legittima – che non hanno alcuna preferenza di tipo prosociale, 
ossia preferiscono che l’attività di impresa abbia la produzione dell’utile quale unica finalità, anche quando 
questo comporta il sacrificio di utilità e beni comuni (beninteso, nel rispetto della legge e di tutte le regola-
mentazioni vigenti). 

23 Una decisione di questo tipo è efficiente perché massimizza l’utilità del soggetto che la compie senza 
incidere negativamente su terze parti (nel caso in esame, i soci di minoranza). In assenza del recesso, invece, 
la maggioranza sarebbe messa in condizione di scaricare parte di quel costo sulla minoranza e questo apri-
rebbe la porta a transizioni inefficienti (quelle dove il beneficio ricavato dalla maggioranza è inferiore al 
costo che l’operazione comporta). Per più ampie riflessioni sia consentito rinviare a S. Gilotta, Recesso e 
governo delle società di capitali, Torino, Giappichelli, 2024, pp. 73 ss. e spec. p. 79. 
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Deve osservarsi, tuttavia, che la presenza del recesso può anche ostacolare le transi-
zioni efficienti, imponendo alla maggioranza costi eccessivi.24 L’effetto appena accen-
nato è tendenzialmente limitato alle società chiuse e deriva dal fatto che nelle società in 
questione i criteri di liquidazione della partecipazione del socio recedente tendono a pre-
miare oltremisura il socio, garantendogli una somma di denaro sistematicamente supe-
riore all’effettivo valore di scambio della partecipazione (al netto dei relativi costi di tran-
sazione, per definizione non trascurabili) in assenza della decisione di adottare il modello 
benefit. Questo, oltre ad alterare gli incentivi all’esercizio della prerogativa (il socio, in 
ragione di tali criteri “premiali”, può infatti essere indotto a recedere anche ove ritenga 
non dannosa la scelta di adottare il modello benefit), rende la transizione eccessivamente 
onerosa per la maggioranza, scoraggiandola dall’intraprenderla anche quando il beneficio 
(non pecuniario) che ne ricaverebbe risulta superiore al costo dell’operazione (rappresen-
tato dalla ridotta capacità reddituale della società).25 
 
 
3. La transizione da società benefit a società lucrativa ordinaria. 

Le riflessioni svolte al paragrafo che precede circa l’applicabilità del recesso per mo-
difica dell’oggetto della società e modifica dei diritti di partecipazione dei soci sembra 
possano estendersi senza variazioni di rilievo alla transizione da società benefit a società 
lucrativa ordinaria.  

L’operazione in questione richiede una modifica dell’atto costitutivo speculare ri-
spetto a quella richiesta per la transizione in società benefit, rappresentata dalla rimozione 
della specifica finalità di beneficio comune inserita nella clausola che definisce l’oggetto 
sociale. È dunque ragionevole ritenere che questa dia luogo a recesso nei medesimi limiti 
e alle medesime condizioni propri dell’operazione di transizione in società benefit. Anche 
a questo proposito, più nello specifico, può ritenersi che la modifica, determinando un’al-
terazione della causa del contratto sociale (non più mista lucrativo-altruistica ma adesso 
esclusivamente lucrativa), sia sempre e comunque significativa, oppure, come a chi scrive 
pare preferibile, occorrerà accertare caso per caso, alla luce della specifica finalità di be-
neficio comune prescelta, se la sua eliminazione costituisca una significativa modifica-
zione dell’oggetto della società.  

L’aspetto più interessante, tuttavia, concerne i casi in cui la rimozione della finalità 
di beneficio comune si rivela effettivamente in grado di accrescere la capacità della so-
cietà di produrre e distribuire utili. Senza entrare troppo nel dettaglio di un tale scenario, 
questo si verifica quando il perseguimento della specifica finalità di beneficio comune 
impone dei costi alla società e questi costi non vengono compensati (nemmeno nel medio-
lungo periodo) dai maggiori benefici che la società trae sul piano reputazionale (e dunque 
commerciale) dal suo presentarsi al mercato come società benefit. L’eliminazione ex post 

 
24 Si osserva frequentemente in dottrina che il recesso, per i costi che comporta, può di fatto scoraggiare 

la transizione in società benefit (cfr. Codazzi, Scopo di lucro, cit., p. 1280; Siclari, “Trasformazione”, cit., 
p. 82 s.; Stella Richter jr., Società benefit, cit., p. 11 (secondo cui proprio la presenza del recesso contribui-
rebbe a spiegare la forte riluttanza delle società quotate ad assumere la qualifica di società benefit, nono-
stante molte di esse “all’atto pratico persegu[a]no politiche aziendali socialmente responsabili e pong[a]no 
in essere cospicue attività di beneficio comune”)). Questo, in realtà, non sarebbe un problema, ma anzi un 
fattore di accresciuta efficienza, se il recesso si limitasse a impedire le sole transizioni inefficienti. Per le 
ragioni accennate subito oltre nel testo, tuttavia, purtroppo non è sempre così. 

25 Anche in questo caso, per una più compiuta dimostrazione di quanto affermato nel testo si rinvia a 
Gilotta, Recesso, cit., 83 ss. 
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della finalità di beneficio comune, in questo caso, si rivela capace di accrescere la reddi-
tività della società e dunque – aspetto chiave sul quale si tornerà fra un attimo – il valore 
delle partecipazioni dei soci.  

È ragionevole ritenere che i soci di minoranza che assistano all’abbandono della fi-
nalità di beneficio comune possano voler uscire dalla società, dato il sopravvenuto disal-
lineamento fra l’attività di quest’ultima e le preferenze (i valori) dei primi. Da questa 
prospettiva, il recesso si rivela sicuramente utile nelle società chiuse, nelle quali l’exit 
attraverso la cessione della partecipazione a terzi è notoriamente costoso o nei fatti im-
praticabile. In queste società, il recesso offre ai soci un’utile way out alternativa che con-
sente ad essi di abbandonare un’iniziativa non più in linea con le proprie preferenze. Allo 
stesso tempo, tuttavia, esso appare meno utile ove la società benefit che realizza la tran-
sizione sia, com’è ben possibile, una società quotata. In questo caso, l’interesse al disin-
vestimento che matura in seguito al riorientamento dei fini dell’ente può essere agevol-
mente realizzato attraverso la cessione delle azioni sul mercato. Ed è interessante notare, 
a quest’ultimo proposito, che al socio conviene uscire proprio attraverso la cessione della 
partecipazione sul mercato, piuttosto che attraverso il recesso. Il prezzo di mercato delle 
azioni, infatti, riflette l’accresciuta redditività della società ed è quindi tendenzialmente 
superiore al valore di liquidazione, che, dovendo riflettere il valore della società prima 
dell’adozione della decisione sgradita, non incorpora tale plusvalore. 
 

 
4. Il cambiamento della specifica finalità di beneficio comune 

Un altro importante profilo concernente la transizione è quello, a quanto consta ine-
splorato, del passaggio da una data finalità di beneficio comune ad un’altra. La società 
benefit rimane tale perché continua a perseguire una tale finalità. Tuttavia, cambia la na-
tura di questa e dunque l’obiettivo altruistico che si affianca all’obiettivo lucrativo.  

In primo luogo, non sembrano sussistere dubbi circa l’ammissibilità di una tale ope-
razione. Se è ammessa la transizione da società benefit a società lucrativa “pura”, non può 
non ammettersi anche quella, in linea di principio meno radicale, da società benefit che 
persegue il beneficio comune X a società benefit che persegue il diverso beneficio comune 
Y. Il punto principale, semmai, è se anche in questo caso si applichino le tutele – nella 
forma del diritto di recesso – che trovano applicazione nel caso di transizione in società 
non benefit. A favore della tesi negativa potrebbe osservarsi che il cambiamento in esame, 
non concernendo l’an della finalità di beneficio comune ma la specifica natura di questa 
(il tipo di beneficio comune perseguito), non possa considerarsi significativo e dunque 
non comporti il sorgere del diritto di recesso.  

In realtà, una tale conclusione non convince. In primo luogo, la modifica della speci-
fica finalità di beneficio comune può creare un conflitto con le preferenze prosociali della 
minoranza dissenziente spesso altrettanto acuto rispetto a quello che si viene a creare in 
occasione dell’abbandono tout court della finalità di beneficio comune. Così, il passaggio 
da una finalità di natura ambientale (ad esempio, produzione di capi d’abbigliamento 
esclusivamente mediante l’impiego di materie prime riciclate) ad una di tipo sociale (im-
piego di lavoratori appartenenti a gruppi sociali svantaggiati nel contesto di un processo 
produttivo che adesso ammette l’uso di materie prime non riciclate) determina nei soci 
“ambientalisti” non interessati al perseguimento della nuova finalità di beneficio comune 
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una modifica nel modo di agire della società per molti versi assimilabile a quella rappre-
sentata dall’abbandono pieno della finalità di beneficio comune.26  

In secondo luogo, la modifica della specifica finalità di beneficio comune ha, almeno 
in astratto, l’attitudine ad incidere anche profondamente sulla capacità della società di 
produrre e distribuire profitti, aspetto cui i soci della società benefit – è bene non dimen-
ticarlo – rimangono comunque interessati, sebbene in forma tendenzialmente meno in-
tensa rispetto a quanto non avvenga nelle società lucrative ordinarie che agiscono secondo 
logiche di piena e incondizionata massimizzazione del profitto. Il modo in cui il beneficio 
comune interagisce con l’obiettivo lucrativo, limitandolo in maniera più o meno accen-
tuata, dipende evidentemente dalla specifica natura del primo. Com’è intuitivo e come si 
è in parte già evidenziato, vi sono finalità altruistiche che incidono in misura limitata sulla 
capacità dell’iniziativa comune di produrre e distribuire profitti e altre che incidono in 
misura più significativa, così come ve ne sono alcune che, nel medio o lungo periodo, 
possono accrescere la capacità della società di generare utili e altre che, al contrario, ri-
sultano tali da ridurre stabilmente il surplus destinato ai soci. La modifica della finalità 
di beneficio comune non dispiega quindi i propri effetti solo sul piano delle preferenze 
prosociali dei soci, ma può incidere anche sugli interessi finanziari di questi ultimi.  

Per queste ragioni, appare scorretto ritenere che la modifica della specifica finalità di 
beneficio comune non possa assurgere al rango di modifica significativa dell’oggetto so-
ciale. La sussistenza del recesso non può quindi essere esclusa a priori, ma, anche in que-
sto caso, dovrà essere valutata caso per caso, verificando quanto la nuova finalità si al-
lontani dalla precedente e quale incidenza una tale variazione abbia sulla capacità reddi-
tuale della società. 

Osservazioni in larga parte analoghe possono essere svolte con riferimento al recesso 
ex lett. g). Qui, tuttavia, andrà esclusivamente verificato se la modifica incide sulla capa-
cità della società di produrre e distribuire profitti e dunque, per tale via, sui diritti di par-
tecipazione del socio. 

 
 

 
5. La transizione della società capogruppo e il diritto di recesso dei soci di mino-

ranza delle società controllate  
Un ultimo problema da affrontare concerne la posizione dei soci di società eterodi-

rette a fronte della transizione della capogruppo in società benefit o in società lucrativa 
ordinaria.  

Com’è noto, l’art. 2497-quater, lett. a), c.c., riconosce il diritto di recesso ai soci della 
società eterodiretta in due occasioni distinte:  

a) quando l’ente che esercita su di questa attività di direzione e coordinamento “ha 
deliberato una trasformazione che implica il mutamento del suo scopo sociale”; 

b) quando l’ente capogruppo “ha deliberato una modifica del suo oggetto sociale con-
sentendo l’esercizio di attività che alterino in modo sensibile e diretto le condizioni eco-
nomiche e patrimoniali della società soggetta ad attività di direzione e coordinamento”.  

 
26 Poiché le preferenze prosociali dei soci sono usualmente riconducibili a convinzioni di natura poli-

tica ed etico-morale in genere altamente idiosincratiche, è ben possibile che vi siano individui che attribui-
scano elevato valore ad alcune finalità di beneficio comune ma che risultino indifferenti (se non anche, 
perché no, contrari) rispetto ad altre.  
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Sembra potersi escludere che la transizione da e in società benefit integri la prima 
ipotesi di recesso. Questo non perché la transizione in questione non comporti un muta-
mento dello scopo sociale – si è già sottolineato che nella società benefit lo scopo lucra-
tivo è “attenuato”, poiché convive con finalità di tipo altruistico che possono determinarne 
una più o meno accentuata compressione –, ma perché essa non è giuridicamente qualifi-
cabile come trasformazione.  

Maggiori dubbi sorgono invece circa la possibilità di escludere la seconda causa di 
recesso. La disposizione sembra fare riferimento a modifiche dell’oggetto sociale che in-
cidano sul perimetro delle attività esercitabili dalla società, ampliandolo e segnatamente 
“consentendo – così recita la disposizione – l’esercizio di attività che alterino in modo 
sensibile e diretto le condizioni economiche e patrimoniali” della società eterodiretta. 
L’inserimento o la rimozione della specifica finalità di beneficio comune generalmente 
non incide sul perimetro delle attività esercitabili dalla società, ma sulle modalità di eser-
cizio di queste. Richiamando l’esempio fatto in precedenza, la società che opera nel set-
tore dell’abbigliamento, la quale decida di inserire o rimuovere la clausola di beneficio 
comune che prevede l’esclusivo utilizzo di materie prime riciclate nella produzione dei 
capi d’abbigliamento, con una tale decisione non amplia il proprio perimetro di operati-
vità, ma si limita a modificare le modalità di svolgimento dell’attività precedentemente 
esercitata. Quanto appena osservato potrebbe indurre a escludere che la transizione della 
capogruppo possa dar luogo a recesso dei soci della eterodiretta.  

Rimane però un fatto che una tale transizione, pur non modificando il perimetro delle 
attività esercitabili dalla società, conserva comunque la capacità di alterare “in modo sen-
sibile e diretto le condizioni economiche e patrimoniali della società soggetta ad attività 
di direzione e coordinamento”. Questo effetto deriva proprio dal cambiamento di mission 
che la transizione comporta, il quale, in maniera probabilmente meno intensa ma in fondo 
qualitativamente non dissimile rispetto a quanto avviene in occasione della vera e propria 
trasformazione eterogenea della capogruppo, può ben riverberarsi nelle economie delle 
singole controllate, traducendosi nell’ideazione e nell’implementazione di politiche im-
prenditoriali adesso meno intensamente vocate alla ricerca del profitto (nel caso di tran-
sizione in società benefit) o, viceversa, ora esclusivamente ispirate alla ricerca del mas-
simo profitto (in caso di transizione in società lucrativa ordinaria). Quanto appena osser-
vato offre un non trascurabile argomento in favore dell’idea per cui la transizione della 
società capogruppo possa dar luogo a recesso dei soci di minoranza della società eterodi-
retta.27 
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27 Similmente orientato a riconoscere questa possibilità è Butturini, Società benefit, cit., p. 142 s. 


