PRIMO PIANO / LEGISLAZIONE / SOCIETA E IMPRESE

LA LEGGE SUI MERCATT DEI CAPITALI - TCAPPENDICE

Codice civile Come Cam bia
il codice civile

VECCHIO TESTO NUOVO TESTO

ARTICOLO 2325-TER (*)

Societa emittenti strumenti finanziari diffusi

Ai fini di cui all'articolo 2325-bis, sono emit-
tenti azioni diffuse fra il pubblico in misura rile-
vante gli emittenti italiani non quotati in mercati
regolamentati italiani i quali abbiano azionisti,
diversi dai soci che partecipano in misura supe-
riore al 3 per cento del capitale, in numero su-
periore a cinquecento che detengano complessi-
vamente una percentuale di capitale sociale al-
meno pari al 5 per cento e superino due dei tre
limiti indicati dall'articolo 2435-bis, primo com-
ma.

Non si considerano emittenti diffusi quegli
emittenti le cui azioni sono soggette a limiti le-
gali alla circolazione riguardanti anche I'eserci-
zio dei diritti aventi contenuto patrimoniale, ov-
vero il cui oggetto sociale prevede esclusivamen-
te lo svolgimento di attivita non lucrative di uti-
lita sociale o volte al godimento da parte dei soci
di un bene o di un servizio.

Non si considerano emittenti diffusi:

1) gli emittenti in amministrazione straordina-
ria dalla data di emanazione del decreto che di-
spone la cessazione dell'attivita di impresa;

2) gli emittenti in concordato preventivo liqui-
datorio o in continuita indiretta dalla data di
omologazione da parte dell'autorita giudiziaria;

3) gli emittenti nei cui confronti ¢ dichiarata la
liquidazione giudiziale o posti in liquidazione
coatta amministrativa a norma del codice della
crisi d'impresa e dell'insolvenza, di cui al decre-
to legislativo 12 gennaio 2019, n.14, o delle leggi
speciali;

4) gli emittenti nei cui confronti ¢ stata dispo-
sta la totale riduzione delle azioni o del valore
delle obbligazioni dalla data di pubblicazione del
provvedimento di cui all'articolo 32, comma 3,
del decreto legislativo 16 novembre 2015, n.180.

Sono emittenti obbligazioni diffuse fra il pub-
blico in misura rilevante gli emittenti italiani di

(*)  Le parti evidenziate in nero sono quelle modficate dalla legge 21/2024.
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ARTICOLO 2341-TER
Pubblicita dei patti parasociali

Nelle societa che fanno ricorso al mercato del
capitale di rischio i patti parasociali devono esse-
re comunicati alla societa e dichiarati in apertura
di ogni assemblea. La dichiarazione deve essere
trascritta nel verbale e questo deve essere depo-
sitato presso l'ufficio del registro delle imprese.

In caso di mancanza della dichiarazione previ-
sta dal comma precedente i possessori delle azio-
ni cui si riferisce il patto parasociale non possono
esercitare il diritto di voto e le deliberazioni as-
sembleari adottate con il loro voto determinante
sono impugnabili a norma dell'articolo 2377.

ARTICOLO 2351
Diritto di voto

Ogni azione attribuisce il diritto di voto.

Salvo quanto previsto dalle leggi speciali, lo
statuto puo prevedere la creazione di azioni sen-
za diritto di voto, con diritto di voto limitato a
particolari argomenti, con diritto di voto subordi-
nato al verificarsi di particolari condizioni non
meramente potestative. 11 valore di tali azioni
non puo complessivamente superare la meta del
capitale sociale.

Lo statuto puo altresi prevedere che, in rela-
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obbligazioni, anche relative a diverse emissioni
in corso, di valore nominale complessivamente
non inferiore a 5 milioni di euro e con un nume-
ro di obbligazionisti superiore a cinquecento.

Le disposizioni dei commi precedenti non si
applicano agli strumenti finanziari emessi dalle
banche diversi dalle azioni o dagli strumenti fi-
nanziari che permettono di acquisire o sottoscri-
vere azioni.

Gli emittenti si considerano emittenti stru-
menti finanziari diffusi dall'inizio dell'esercizio
sociale successivo a quello nel corso del quale si
sono verificate le condizioni previste dal presen-
te articolo fino alla chiusura dell'esercizio sociale
in cui ¢ stato accertato il venir meno di tali con-
dizioni.

Nel caso previsto dall'articolo 2409-bis, secon-
do comma, si applica alla societa di revisione
I'articolo 155, comma 2, del testo unico delle di-
sposizioni in materia di intermediazione finan-
ziaria, di cui al decreto legislativo 24 febbraio
1998, n.58.

Ai fini di cui all'articolo 2343-ter, per valori
mobiliari e strumenti del mercato monetario si
intendono quelli di cui all'articolo 1, commi 1-bis
e 1-ter, del testo unico delle disposizioni in ma-
teria di intermediazione finanziaria, di cui al de-
creto legislativo 24 febbraio 1998, n.58.

ARTICOLO 2341 TER
Pubblicita dei patti parasociali

Nelle societa che fanno ricorso al mercato del
capitale di rischio o con azioni negoziate in si-
stemi multilaterali di negoziazione i patti para-
sociali devono essere comunicati alla societa e
dichiarati in apertura di ogni assemblea. La di-
chiarazione deve essere trascritta nel verbale e
questo deve essere depositato presso l'ufficio del
registro delle imprese.

In caso di mancanza della dichiarazione previ-
sta dal comma precedente i possessori delle azio-
ni cui si riferisce il patto parasociale non possono
esercitare il diritto di voto e le deliberazioni as-
sembleari adottate con il loro voto determinante
sono impugnabili a norma dell'articolo 2377.

ARTICOLO 2351
Diritto di voto

Ogni azione attribuisce il diritto di voto.

Salvo quanto previsto dalle leggi speciali, lo
statuto puo prevedere la creazione di azioni sen-
za diritto di voto, con diritto di voto limitato a
particolari argomenti, con diritto di voto subordi-
nato al verificarsi di particolari condizioni non
meramente potestative. I valore di tali azioni
non puo complessivamente superare la meta del
capitale sociale.

Lo statuto puo altresi prevedere che, in rela-
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zione alla quantita delle azioni possedute da uno
stesso soggetto, il diritto di voto sia limitato a
una misura massima o disporne scaglionamenti.

Salvo quanto previsto dalle leggi speciali, 1o
statuto puo prevedere la creazione di azioni con
diritto di voto plurimo anche per particolari ar-
gomenti o subordinato al verificarsi di particolari
condizioni non meramente potestative. Ciascuna
azione a voto plurimo puo avere fino a un mas-
simo di tre voti.

Gli strumenti finanziari di cui agli articoli 2346,
sesto comma, € 2349, secondo comma, possono
essere dotati del diritto di voto su argomenti spe-
cificamente indicati e in particolare puo essere ad
essi riservata, secondo modalita stabilite dallo
statuto, la nomina di un componente indipen-
dente del consiglio di amministrazione o del
consiglio di sorveglianza o di un sindaco. Alle
persone cosi nominate si applicano le medesime
norme previste per gli altri componenti dell'orga-
no cui partecipano.

ARTICOLO 2391 BIS
Operazioni con parti correlate

Gli organi di amministrazione delle societa che
fanno ricorso al mercato del capitale di rischio
adottano, secondo principi generali indicati dalla
Consob, regole che assicurano la trasparenza e la
correttezza sostanziale e procedurale delle opera-
zioni con parti correlate e li rendono noti nella
relazione sulla gestione; a tali fini possono farsi
assistere da esperti indipendenti, in ragione della
natura, del valore o delle caratteristiche dell'ope-
razione.

I principi e le regole previsti dal primo comma
si applicano alle operazioni realizzate diretta-
mente o per il tramite di societa controllate e di-
sciplinano le operazioni stesse in termini di com-
petenza decisionale, di motivazione e di docu-
mentazione. L'organo di controllo vigila sull'os-
servanza delle regole adottate ai sensi del primo
comma ¢ ne riferisce nella relazione all'assem-
blea.

La Consob, nel definire i principi indicati nel
primo comma, individua, in conformita all'artico-
lo 9-quater della direttiva 2007/36/CE, almeno:

a) le soglie di rilevanza delle operazioni con
parti correlate tenendo conto di indici quantitati-
vi legati al controvalore dell'operazione o al suo
impatto su uno o piu parametri dimensionali
della societa. La Consob puo individuare anche
criteri di rilevanza che tengano conto della natu-
ra dell'operazione e della tipologia di parte corre-
lata;

b) regole procedurali e di trasparenza propor-
zionate rispetto alla rilevanza e alle caratteristi-
che delle operazioni, alle dimensioni della societa
ovvero alla tipologia di societa che fa ricorso al
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zione alla quantita delle azioni possedute da uno
stesso soggetto, il diritto di voto sia limitato a
una misura massima o disporne scaglionamenti.

Salvo quanto previsto dalle leggi speciali, lo
statuto puo prevedere la creazione di azioni con
diritto di voto plurimo anche per particolari ar-
gomenti o subordinato al verificarsi di particolari
condizioni non meramente potestative. Ciascuna
azione a voto plurimo puo avere fino a un mas-
simo di dieci voti.

Gli strumenti finanziari di cui agli articoli 2346,
sesto comma, e 2349, secondo comma, poSsono
essere dotati del diritto di voto su argomenti spe-
cificamente indicati e in particolare puo essere ad
essi riservata, secondo modalita stabilite dallo
statuto, la nomina di un componente indipen-
dente del consiglio di amministrazione o del
consiglio di sorveglianza o di un sindaco. Alle
persone cosi nominate si applicano le medesime
norme previste per gli altri componenti dell'orga-
no cui partecipano.

ARTICOLO 2391 BIS
Operazioni con parti correlate

Gli organi di amministrazione delle societa con
azioni quotate in mercati regolamentati adotta-
no, secondo principi generali indicati dalla Con-
sob, regole che assicurano la trasparenza e la
correttezza sostanziale e procedurale delle opera-
zioni con parti correlate e li rendono noti nella
relazione sulla gestione; a tali fini possono farsi
assistere da esperti indipendenti, in ragione della
natura, del valore o delle caratteristiche dell'ope-
razione.

I principi e le regole previsti dal primo comma
si applicano alle operazioni realizzate diretta-
mente o per il tramite di societa controllate e di-
sciplinano le operazioni stesse in termini di com-
petenza decisionale, di motivazione e di docu-
mentazione. L'organo di controllo vigila sull'os-
servanza delle regole adottate ai sensi del primo
comma e ne riferisce nella relazione all'assem-
blea.

La Consob, nel definire i principi indicati nel
primo comma, individua, in conformita all'artico-
lo 9-quater della direttiva 2007/36,/CE, almeno:

a) le soglie di rilevanza delle operazioni con
parti correlate tenendo conto di indici quantitati-
vi legati al controvalore dell'operazione o al suo
impatto su uno o pil parametri dimensionali
della societa. La Consob puo individuare anche
criteri di rilevanza che tengano conto della natu-
ra dell'operazione e della tipologia di parte corre-
lata;

b) regole procedurali e di trasparenza propor-
zionate rispetto alla rilevanza e alle caratteristi-
che delle operazioni, alle dimensioni della societa
ovvero alla tipologia di societa, nonché i casi di
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mercato del capitale di rischio, nonché i casi di
esenzione dall'applicazione, in tutto o in parte,
delle predette regole;

€) i casi in cui gli amministratori, fermo restan-
do quanto previsto dall'articolo 2391, e gli azioni-
sti coinvolti nell'operazione sono tenuti ad aste-
nersi dalla votazione sulla stessa ovvero misure
di salvaguardia a tutela dell'interesse della socie-
ta che consentono ai predetti azionisti di prende-
re parte alla votazione sull'operazione.

ARTICOLO 2412
Limiti all'emissione

La societa puo emettere obbligazioni al porta-
tore o nominative per somma complessivamente
non eccedente il doppio del capitale sociale, della
riserva legale e delle riserve disponibili risultanti
dall'ultimo bilancio approvato. I sindaci attestano
il rispetto del suddetto limite.

Il limite di cui al primo comma pu0 essere su-
perato se le obbligazioni emesse in eccedenza
sono destinate alla sottoscrizione da parte di in-
vestitori professionali soggetti a vigilanza pru-
denziale a norma delle leggi speciali. In caso di
successiva circolazione delle obbligazioni, chi le
trasferisce risponde della solvenza della societa
nei confronti degli acquirenti che non siano in-
vestitori professionali.

Non ¢ soggetta al limite di cui al primo com-
ma, ¢ non rientra nel calcolo al fine del medesi-
mo, l'emissione di obbligazioni garantite da ipo-
teca di primo grado su immobili di proprieta del-
la societa, sino a due terzi del valore degli immo-
bili medesimi.

Al computo del limite di cui al primo comma
concorrono gli importi relativi a garanzie co-
munque prestate dalla societa per obbligazioni
emesse da altre societa, anche estere.

I commi primo ¢ secondo non si applicano alle
emissioni di obbligazioni destinate ad essere
quotate in mercati regolamentati o in sistemi
multilaterali di negoziazione ovvero di obbliga-
zioni che danno il diritto di acquisire ovvero di
sottoscrivere azioni.

Quando ricorrono particolari ragioni che inte-
ressano l'economia nazionale, la societa puo es-
sere autorizzata con provvedimento dell'autorita
governativa, ad emettere obbligazioni per som-
ma superiore a quanto previsto nel presente arti-
colo, con l'osservanza dei limiti, delle modalita e
delle cautele stabilite nel provvedimento stesso.

Restano salve le disposizioni di leggi speciali
relative a particolari categorie di societa e alle ri-
serve di attivita.

abrogato
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esenzione dall'applicazione, in tutto o in parte,
delle predette regole;

€) i casi in cui gli amministratori, fermo restan-
do quanto previsto dall'articolo 2391, e gli azioni-
sti coinvolti nell'operazione sono tenuti ad aste-
nersi dalla votazione sulla stessa ovvero misure
di salvaguardia a tutela dell'interesse della socie-
ta che consentono ai predetti azionisti di prende-
re parte alla votazione sull'operazione.

ARTICOLO 2412
Limiti all'emissione

La societa puo emettere obbligazioni al porta-
tore 0 nominative per somma complessivamente
non eccedente il doppio del capitale sociale risul-
tante dall'ultima delle iscrizioni di cui all'articolo
2444, primo comma, della riserva legale e delle
riserve disponibili risultanti dall'ultimo bilancio
approvato. I sindaci attestano il rispetto del sud-
detto limite.

Il limite di cui al primo comma puo essere su-
perato se le obbligazioni emesse in eccedenza
sono destinate alla sottoscrizione da parte di in-
vestitori professionali soggetti a vigilanza pru-
denziale a norma delle leggi speciali. In caso di
successiva circolazione delle obbligazioni, chi le
trasferisce risponde della solvenza della societa
nei confronti degli acquirenti che non siano in-
vestitori professionali.

Non ¢ soggetta al limite di cui al primo com-
ma, e non rientra nel calcolo al fine del medesi-
mo, I'emissione di obbligazioni garantite da ipo-
teca di primo grado su immobili di proprieta del-
la societa, sino a due terzi del valore degli immo-
bili medesimi.

Al computo del limite di cui al primo comma
concorrono gli importi relativi a garanzie co-
munque prestate dalla societa per obbligazioni
emesse da altre societa, anche estere.

I commi primo e secondo non si applicano alle
emissioni di obbligazioni destinate ad essere sot-
toscritte, anche in sede di rivendita, esclusiva-
mente da investitori professionali ai sensi delle
leggi speciali, qualora tale previsione risulti tra
le condizioni dell'emissione, ovvero ad essere
quotate in mercati regolamentati o in sistemi
multilaterali di negoziazione ovvero di obbliga-
zioni che danno il diritto di acquisire ovvero di
sottoscrivere azioni.

Quando ricorrono particolari ragioni che inte-
ressano l'economia nazionale, la societa puo es-
sere autorizzata con provvedimento dell'autorita
governativa, ad emettere obbligazioni per som-
ma superiore a quanto previsto nel presente arti-
colo, con l'osservanza dei limiti, delle modalita e
delle cautele stabilite nel provvedimento stesso.

Restano salve le disposizioni di leggi speciali
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ARTICOLO 2483
Emissione di titoli di debito

Se l'atto costitutivo lo prevede, la societa puo
emettere titoli di debito. In tal caso l'atto costitu-
tivo attribuisce la relativa competenza ai soci o
agli amministratori determinando gli eventuali li-
miti, le modalita e le maggioranze necessarie per
la decisione.

I titoli emessi ai sensi del precedente comma
pPOSsSONo essere sottoscritti soltanto da investitori
professionali soggetti a vigilanza prudenziale a
norma delle leggi speciali. In caso di successiva
circolazione dei titoli di debito, chi li trasferisce
risponde della solvenza della societa nei confron-
ti degli acquirenti che non siano investitori pro-
fessionali ovvero soci della societa medesima.

La decisione di emissione dei titoli prevede le
condizioni del prestito e le modalita del rimborso
ed ¢ iscritta a cura degli amministratori presso il
registro delle imprese. Puo altresi prevedere che,
previo consenso della maggioranza dei possesso-
ri dei titoli, la societa possa modificare tali condi-
zioni e modalita.

Restano salve le disposizioni di leggi speciali
relative a particolari categorie di societa e alle ri-
serve di attivita.
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relative a particolari categorie di societa e alle ri-
serve di attivita.

abrogato

ARTICOLO 2483
Emissione di titoli di debito

Se l'atto costitutivo lo prevede, la societa puo
emettere titoli di debito. In tal caso l'atto costitu-
tivo attribuisce la relativa competenza ai soci o
agli amministratori determinando gli eventuali li-
miti, le modalita e le maggioranze necessarie per
la decisione.

I titoli emessi ai sensi del precedente comma
possono essere sottoscritti soltanto da investitori
professionali soggetti a vigilanza prudenziale a
norma delle leggi speciali. In caso di successiva
circolazione dei titoli di debito, chi li trasferisce
risponde della solvenza della societa nei confron-
ti degli acquirenti che non siano investitori pro-
fessionali ovvero soci della societa medesima.

Il secondo comma non si applica ai titoli de-
stinati ad essere acquistati esclusivamente da in-
vestitori professionali ai sensi delle leggi speciali
qualora tale previsione risulti tra le condizioni
dell'emissione di cui al quarto comma, senza fa-
colta di modifica.

La decisione di emissione dei titoli prevede le
condizioni del prestito e le modalita del rimborso
ed ¢ iscritta a cura degli amministratori presso il
registro delle imprese. Puo altresi prevedere che,
previo consenso della maggioranza dei possesso-
ri dei titoli, la societa possa modificare tali condi-
zioni e modalita.

Restano salve le disposizioni di leggi speciali
relative a particolari categorie di societa e alle ri-
serve di attivita.
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