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Aumento di capitale Srl: il socio puo cedere il diritto a terzi estranei

IL Sole 24 Ore | NORME E TRIBUTI | 24 MAGGIO 2021

In seguito a una deliberazione di aumento del capitale sociale di Srl, il socio, prima della scadenza del termine per I'esercizio del suo diritto di
sottoscrizione, pud cedere tale suo diritto a terzi non soci, salvo che lo statuto lo vieti o disponga limitazioni alla circolazione delle quote di
partecipazione al capitale sociale.

E quanto deciso dalla Cassazione nell’ordinanza n. 9460 del 9 aprile 2021. La questione ruota attorno all’interpretazione dell’articolo 2481-bis del
Codice civile, per il quale, in caso di decisione di aumento del capitale sociale adottata dall’assemblea della Srl, spetta ai soci il diritto di
sottoscriverlo in proporzione alla quote di partecipazione; peraltro, I'atto costitutivo puo prevedere che 'aumento di capitale possa essere attuato
anche mediante offerta di quote di nuova emissione a soggetti non soci ma, in tal caso, spetta il diritto di recesso ai soci che non hanno votato a
favore della decisione di aumentare il capitale sociale Sorge dunque il dilemma: se lo statuto non prevede che 'aumento di capitale possa essere
attuato anche mediante offerta di quote di nuova emissione a soggetti non soci, cio significa anche che un socio non possa cedere a un soggetto
non socio il proprio diritto di sottoscrivere I'aumento di capitale deliberato? In altre parole: il silenzio dello statuto vale come permesso o vale come
divieto?

11 silenzio dello statuto Di primo acchito, il carattere “personalistico” che pervade la regolamentazione della Srl indurrebbe a ritenere
interpretabile tale silenzio come un divieto. La Cassazione ¢, invece, di diverso avviso: a) anzitutto, perché la norma di cui all’articolo 2481-bis si
occupa della clausola statutaria che comprime ab origine il diritto di sottoscrizione del socio, consentendo la collocazione dell’aumento di capitale
sociale presso soggetti non soci; mentre, nel caso in esame, si ha un punto di partenza esattamente opposto, vale a dire la concessione al socio del
diritto di sottoscrizione (della cui cedibilita, poi, si discute); b) inoltre, perché il carattere personalistico della Srl - osservato nel contesto di una
operazione di aumento del capitale sociale — non e da intendere in senso “forte” (e cioe nel senso di preservare I'immutabilita della compagine
sociale), ma in senso “debole”, e cioe nel senso di garantire al singolo socio di non essere diminuito nella sua quota di partecipazione al capitale
sociale. Pertanto, qualora lo statuto non vieti la cessione del diritto di sottoscrizione (o non limiti la circolazione delle quote, ad esempio con
clausole di gradimento o di prelazione), il diritto di sottoscrizione del socio puo essere da questi liberamente ceduto; e questa liberta di cessione
non soffre limitazione né dal fatto che lo statuto vieti la collocazione del’aumento del capitale presso soggetti non soci né dal fatto che non
esprima alcuna prescrizione su questo punto.

L’interpretazione corretta Che il carattere personalistico della Srl vada interpretato nel predetto senso “debole” lo dimostrerebbe il rilievo secondo
cui, a norma dell’articolo 2469, comma 1, del Codice civile, le quote di partecipazione al capitale sociale della Srl sono liberamente trasferibili, salvo
contraria disposizione dell’atto costitutivo; dunque, la societa in questione e concepita dal legislatore come un ente aperto, almeno di regola,
all’ingresso di nuovi soci. D’altronde, se nello statuto mancasse qualsiasi limitazione alla cessione del diritto di sottoscrizione derivante da una
delibera di aumento del capitale sociale (nonché alla collocabilita dell’aumento di capitale presso terzi) e pure qualsiasi limitazione alla circolazione
delle quote, sarebbe improvvido intuire I’esistenza di un divieto di cessione del diritto di sottoscrizione: il socio oblato potrebbe bensi sottoscrivere
I'aumento di capitale e poi immediatamente cedere a terzi la quota di partecipazione sottoscritta. © RIPRODUZIONE RISERVATA

In caso di decisione di aumento del capitale sociale mediante nuovi conferimenti spetta ai soci il diritto di sottoscriverlo in proporzione delle
ARTICOLO partecipazioni da essi possedute.

2481-BIS L'atto costitutivo puo prevedere (...), che 'aumento di capitale possa essere attuato anche mediante offerta di quote di nuova emissione a
terzi; in tal caso spetta ai soci che non hanno consentito alla decisione il diritto di recesso a norma dell'articolo 2473.



