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Nuove possibilita di dematerializ-
zarele quote. La “legge Capitali” -
lan. 21/2024, pubblicata sulla Gaz-
zetta Ufficialen. 60 del 12 marzoe
invigore da dopodomani, merco-
ledi 27 marzo - introduce la possi-
bilita di dematerializzazione delle
quote di partecipazione al capitale
sociale delle societa aresponsabi-
litalimitata che rientrino nella ca-
tegoria delle Pmi. Significa che, nei
casiin cui venga effettuata un’op-
zione in tal senso, la quota di Srl-
Pmi e da trattare in forma scrittu-
rale e cioe come un’azione di Spa
dematerializzata (sono tali, ad
esempio, quelle emesse dalle so-
cieta per azioni quotate).
Lanuova normativa nonappare
invece estensibile, stante il suo te-
nore letterale, alle Srl che, in ragio-
ne delle loro grandi dimensioni,
fuoriescano dal perimetro delle
Pmi: queste ultime rappresentano
un non indifferente novero di so-
cieta, se si pensa che, secondo gli
ultimi dati disponibili elaborati
dall’Istat, su oltre un milione circa
diimprese operantiin Italia, circa
il 229% e rappresentato da Srl e il
circa 15% circa e rappresentato da
Pmi (considerando congiunta-
mente le Spa-Pmi e le Srl-Pmi).

Cosa caratterizza le Srl-Pmi

Con I'innovazione disposta dalla
legge 21/2024, alle Srl-Pmi viene
dunque aggiunta un’altra “specia-
lita”, oltre a quelle che gia caratte-
rizzano queste societa, vale a dire:
® la possibilita di suddividere il
capitale sociale in categorie di

quote fornite di diritti diversi;

® la possibilita di determinare il
contenuto delle varie categorie di
quote: ad esempio, quote prive del
diritto di voto, quote con voto non
proporzionato alla entita della
partecipazione al capitale sociale,
quote con voto limitato a partico-
lariargomenti o subordinato al ve-
rificarsi di condizioni, eccetera;
® lapossibilita di effettuare ope-
razioni sulle proprie partecipazio-
ni, qualora siano compiute in at-
tuazione di piani diincentivazione
che prevedano 'assegnazione di
quote di partecipazione a dipen-
denti, collaboratori o componenti
dell’organo amministrativo, pre-
statori d’opera e di servizi anche
professionali;

® la possibilita di realizzare
un’offerta pubblica di quote anche
attraverso portali per laraccolta di
capitali (equity crowdfunding), vale
a dire le piattaforme online che
hanno come finalita esclusiva la
facilitazione della raccolta di capi-
tale dirischio da parte delle piccole
e medie imprese: in quest’ultimo
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#Quote scritturali

Per quota scritturale siintende
laquotadi Srldematerializzata,
inseritainun sistemadi
gestione accentrata.
L'aggettivo «scritturale» &
stato originariamente usato

per distinguere le azioni di Spa
cartacee daquelle
dematerializzate. Dato chele
quote di Srl sonoinvece in ogni
caso entitaideali, 'attribuzione
aessedel carattere scritturale
vale adistinguere quelle
emesse in via ordinaria (la cui
entita dipende dal socio cui
appartengono) daquelle
emesse inun sistemadi
dematerializzazione, il che
presuppone laloro
standardizzazione come quote
diegual valore nominale,
attributarie diidentici dirittia
coloro che ne siano titolari.

caso, le quote di partecipazione al
capitale di Srl-Pmi gia potevano,
primadellalegge 21/2024, essere
sottoscritte tramite intermediari
abilitati a effettuare servizi di in-
vestimento e la loro circolazione
potevaavvenire, in via alternativa
alle modalita “ordinarie”, median-
te una annotazione delloro trasfe-
rimento nei registri tenuti da tali
intermediari.

In sostanza, gia anteriormente
allalegge 21/2024 vigeva un siste-
ma di dematerializzazione (cosid-
detta “impropria”) per le Srl-Pmi
che avessero promosso unaraccol-
ta di capitali tramite piattaforme di
equity crowdfunding.

La nuova possibilita

La nuova normativa, pertanto, si
affianca a quella preesistente, con-
sentendo opzionalmentela cosid-
detta «dematerializzazione forte»
e cioe I'’emissione di categorie di
quote scritturali attraverso’acces-
so allo stesso regime di gestione
accentrata previsto (obbligatoria-
mente o volontariamente, a secon-
dadei casi) perle societa azionarie:
inaltre parole, queste quote di Srl-
Pmi, emesse in forma scritturale,
potranno esistere sottola specie di
semplici registrazioni contabili.

La dematerializzazione pre-
suppone, per sua stessa natura,
che ne siano oggetto quote di Srl-
Pmi «aventi eguale valore e con-
ferenti eguali diritti» e quindi
quote “standardizzate”; invero, le
Srl-Pmi, come € regola generale
per tuttele Srl, di regola emetto-
no quote “non standardizzate”, il
cui valore e il cui numero non so-
no predeterminati dallo statuto
ma dipendono dal numero dei so-
ciche partecipano al capitale so-
ciale (e, inoltre, possono essere
individualizzate mediante I’attri-
buzione di “particolari diritti” a
chi ne sia titolare).

Pertanto, la dematerializza-
zione non appare possibile qua-
lora il capitale della Srl non sia
suddiviso in quote che non ab-
biano eguale valore, non siano
indivisibili e non conferiscano
diritti uniformi ai soggettichele
sottoscrivano.
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