La riforma nella manovra. Il DI 50/2017 autorizza il crowdfunding di capitali online, come per le Spa

Pmi-Srl, cosi l'offerta al pubblico

Viene introdotta una deroga al divieto stabilito dal Codice civile
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La manovra correttiva (DIl
50/2017) ha finalmente esteso an-
che alle Pmi (piccole e medie im-
prese) costituite in forma di Srl la
possibilita (gia operativa per le
Pmi-Spa) di offrire il proprio capi-
tale al pubblico col crowdfun-
ding, cioe la raccolta di capitali
mediante portali cui il pubblico
puoaccedere coninternet (siveda
anchellSole24Oredel28aprile).1l
concetto di Pmi ¢ definito dalla
raccomandazione della Commis-
sione Ue n. 2003/361/CE del 6
maggio 2003, attuata in Italia con
decretoMisedeli8aprile2005.So-
no dunque Pmi:

m le microimprese con meno di10
dipendenti e fatturato (o un totale
dibilancio) sottoiz milioni;
mle piccole imprese con meno di
50 dipendenti e fatturato (o totale
dibilancio) sottoi1o milioni;
mle medie imprese con meno di
250 dipendenti e fatturato non ol-
tre 5o milioni (o totale dibilancio
nonsuperiore a43 milioni).

La normativa che consente il
servizio di gestione di portali per

laraccoltadi capitali per le Pmi (e
che quindi consente alle Pmi di
raccogliere capitaliviaweb) énel-
larticolo1,commas-novies, e nel-
larticolo 50-quinquies del Dlgs
58/1998 (il Tuf, testounico dell’in-
termediazione finanziaria) e nel
Regolamento attuativo emanato
dalla Consob con la delibera n.
18592 del 26 giugno 2013.

Per effettodiquestenorme (do-
po le modifiche apportate dall’ar-
ticolo 1, comma 70, della legge
232/2016, legge di bilancio 2017), il
crowfunding € stato permesso a
tutte le Pmi (primalo era alle sole
societastart-up e Pmiinnovative),
ma dimenticando che, mentre le
Pmi-Spa possono fisiologicamen-
te collocare sul mercato le loro
azioni, le Pmi-Srl (che non siano
start-up innovative) hanno il di-
vieto di offrire al pubblico il loro
capitale sociale (articolo 2468,
commal,del Codice civile).

La manovra 2017, all’articolo
59,commal, dispone orache, in
deroga al divieto, le quote di
partecipazione in Pmi costitui-
teinformadiSrlpossonoessere
oggetto di offerta al pubblico,
anche tramite portali per rac-

colta capitali.

Sdoganato il divieto di colloca-
zione presso il pubblico delle quo-
tedipartecipazioneal capitaledel-
le Srl,]amanovra2o017haintrodot-
toaltridueimportantiprincipiper
facilitare 'investimento nel capi-
taledelle Srl:

m anzitutto, viene previsto che lo
statuto della PMI costituita in for-
madisocietaaresponsabilitalimi-
tata puo creare categorie di quote
dipartecipazioneal capitalesocia-
le fornite di diritti diversi e, nei li-
miti imposti dalla legge, puo libe-
ramente determinareil contenuto
delle varie categorie di quote, an-
che in deroga a quanto previsto
dallarticolo 2468, commi2 e 3,del
Codice civile; vale a dire che pos-
sono essere confezionate quote di
partecipazione che:

© attribuiscono diritti sociali in
misuranon proporzionale allaen-
tita della quota di partecipazione
dacuidettidirittiderivano (sipen-
si,ad esempio, aundiritto al 20 per
cento degli utili attribuito a una
partecipazione parial 15 per cento
del capitalesociale);

@ sonodientitanon proporziona-
le ai conferimenti effettuati per
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Bar nella metro di Milano:
regole di diritto privato

di Guglielmo Saporito

egoledidiritto privato per

le controversie sulla loca-
zione degli spazi commerciali
nei mezzanini delle stazioni
dellametropolitanadi Milano:
lo hadeciso il Consiglio di Sta-
to.Ilcontrastoerasortotradue
gestori di bar che si contende-
vano il servizio dopo una gara
disposta dall’Atm: il titolare
uscente sosteneva di avere il
diritto di prelazione.

O quotidianodiritto.ilsole24ore.com
La versione integrale dell’analisi

conseguirle (si pensi, ad esempio,
aunaquotadi partecipazione pari
al 30 per cento del capitale sociale
avente il complessivo valore no-
minale di 100mila euro, consegui-
taeffettuando un conferimento di
20milaeuro);

© attribuiscono ai titolari delle
quotestesse “particolaridiritti”ri-
guardanti Pamministrazione del-
la societa o la distribuzione degli
utili (si pensi alla quota di parteci-
pazione cui sia attribuito il diritto
di nomina di uno o pitt ammini-
stratori oppure il diritto diveto su
determinate decisioni dell’orga-
noamministrativo).

mInoltre, viene ora disposto che
nelle Pmi costituite in forma di so-
cietaaresponsabilitalimitata, il di-
vieto di operazioni sulle proprie
partecipazioni, stabilito dall’arti-
colo2474del codice civile,nontro-
va applicazione qualora 'opera-
zione siacompiutainattuazione di
piani di incentivazione che preve-
dano l'assegnazione di quote di
partecipazioneadipendenti,colla-
boratoriocomponentidell’organo
amministrativo, prestatori di ope-
raeservizianche professionali.

©RIPRODUZIONE RISERVATA



angelo.busani
Nuovo timbro

angelo.busani
Nuovo timbro


