Pmi-Srl ammesse alla raccolta di capitali

Equiparazione alle Pmi-Spa - La manovra rimuove il divieto di crowdfunding su Internet
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Anche le Pmi costituite
nella forma di Srl hanno ora,
pereffettodellamanovracor-
rettiva,lapossibilitadioffrire
il proprio capitale al pubblico
mediante il crowdfunding,
vale a dire la raccolta di capi-
tali attraverso portali cui il
pubblico puo accedere trami-
te larete internet.

La possibilita di
crowdfundingeragiaopera-
tiva per le Pmi-Spa (per ef-
fetto dell’articolo 1, comma
70,legge 232/2016,lalegge di
Bilancio per il 2017), ma ’ar-
ticolosy,commai,deldecre-
to legge 50/2017 ha ora este-
so appunto questa possibili-
ta direperimento di capitali
anche alle Pmi-Srl.

Originariamente, il
crowdfunding era stato pen-
sato per le «startup innovati-
vex (articolo25,Dl179/2012) e
poiestesoanchealle «Pmi-in-
novative» (articolo 4, DI
3/2015) e infine a tutte le Pmi
(legge 232/2016); ma, esisten-
do nel Codice civile il divieto
di collocazione presso il pub-
blico di quote di Srl (articolo
2468), in questo ambito il
crowdfunding era rimasto al
palo. La manovra correttiva
ha dunque rimediato sancen-
do che quando la Pmi ¢ una
Srl, le quote del suo capitale
possono costituire oggetto di
offertaal pubblico diprodotti
finanziari, anche attraverso i
portali per laraccolta di capi-
tali (nuovo articolo 26, com-
ma s, Dl179/2012).

Questa innovazione, che, a

prima vista pare limitata al-
I’ambito della facolta di
crowdfunding, sembra avere
invece una valenza epocale,
quasi paragonabile all'impat-
to che, nel 2003, ebbe la rifor-
ma del diritto societario. Con
quellariformasiintese infatti
superare il sessantennale pe-
riodo di appiattimento della
Srl sulla Spa, nel corso del
quale la Srl era stata intuita
come una specie di “sorella
minore” della Spa. Con la ri-
forma del 2003 si intese dun-
que nettamente distinguereil
carattere “personalistico”
della Srl (e cio¢ la rilevanza
della figura del socio nello
svolgimento della vita socia-
le) dal carattere “capitalisti-
co” della Spa, nel cui ambito i
soci, se non convocati per
eventi straordinari, parteci-
panoallavitadellasocietaso-
lo una volta all’anno, quando
si tratta di approvare il bilan-
cio eladistribuzione di even-
tuali utili, nonché ogni tre an-
ni,quandositrattadirinnova-
re gli organi di amministra-
zione e controllo.
Conlamanovra correttiva
del2017,laPmi-Srltornaaes-
sere una “piccola Spa”. Infat-
ti I’articolo 57, comma 1, del
DI 50/2017, non solo ha ri-
mosso un secolare divieto di
collocazione presso il pub-
blicodelle quotedelle Srlche
abbianoirequisitidimensio-
nali delle Pmi (con la con-
traddizione che le Srl di
grandi dimensioni non pos-
sono mettere le loro quote di
capitale sul mercato, mentre
possono farlole Pmi-Srl), ma

prevede anche che:

a) lo statuto della Pmi-Srl
possa creare categorie di
quote di partecipazione al
capitale sociale fornite di di-
ritti diversi (nuovo articolo
26,commaz, Dl179/2012); va-
le a dire che possono essere
confezionate quote di parte-
cipazione le quali:

m attribuiscono diritti socia-
li in misura non proporzio-
nale alla entita della quota di
partecipazione da cui detti
diritti derivano;

m sono di entita non propor-
zionale ai conferimenti effet-
tuati per conseguirle;

m attribuiscono ai titolari
delle quote stesse «partico-
laridiritti» riguardantil’am-
ministrazione della societa
o la distribuzione degli utili
(si pensi alla quota di parte-
cipazione cuisiaattribuitoil
diritto di nomina di uno o
pitt amministratori oppure
il diritto di veto su determi-
nate decisioni dell’organo
amministrativo);

b) dispone che nelle Pmi-
Srl, il divieto di operazioni
sulle proprie partecipazioni,
stabilito dall’articolo 2474 del
Codice civile, non trova ap-
plicazione (nuovo articolo
26, comma 6, DI 179/2012)
qualoral’operazione siacom-
piuta in attuazione di piani di
incentivazione che preveda-
no 'assegnazione di quote di
partecipazione a dipendenti,
collaboratori o componenti
dell’organo amministrativo,
prestatori di opera e servizi
anche professionali.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

N

e

- o

-

=

A\

La galassia delle Pmi

Le regole

Dimensioni, occupati e fatturato

. . Fatturato oppure
Pmi Occupati Totale di bilancio (in euro)
Microimprese menodil0 | menodi2milioni
Piccoleimprese |menodi50 |menodi10 milioni
fatturato non superiore a 50
Medie imprese meno di250 |milionioppure totale di bilancio
non superiore a 43 milioni

Note: La definizione di PMI si ricava dalla raccomandazione della Commissione Europea

n.2003/361/CE del 6 maggio 2003, attuata in Italia con decreto Mise del 18 aprile 2005.

Per “occupati” siintendonoi dipendenti a tempo indeterminato o determinato.
Per “fatturato” siintende la voce A.1 del conto economico.
Per “totale di bilancio” siintende il totale dell'attivo patrimoniale.

01| LEQUOTE

L’atto costitutivo della Pmi
costituitain forma disocieta a
responsabilita limitata puo
creare categorie di quote
fornite di diritti diversi e, nei
limiti imposti dalla legge, pud
liberamente determinare il
contenuto delle varie categorie
ancheinderogaaquanto
previsto dall’articolo 2468,
commi secondo e terzo, del
Codicecivile

02 | OFFERTA AL PUBBLICO
In deroga a quanto previsto
dall’articolo 2468, comma
primo, del Codicecivile, le
quote di partecipazione in Pmi
costituite in forma disocietaa
responsabilita limitata
possono costituire oggetto di
offertaal pubblico di prodotti

finanziari, anche attraversoi
portali per laraccolta di
capitali nei limiti previsti dalle
leggi speciali

03 | PARTECIPAZIONI

Nelle Pmi costituite in forma di
societa a responsabilita
limitata, il divieto di
operazionisulle proprie
partecipazioni stabilito
dall’articolo 2474 del Codice
civile non trova applicazione
qualora l'operazione sia
compiutain attuazione di piani
diincentivazione che
prevedano l'assegnazione di
quote di partecipazione a
dipendenti, collaboratorio
componentidell’organo
amministrativo, prestatori di
opera e servizianche
professionali



