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Il 28° regime per le imprese europee: la proposta “EU Inc”.

Dando seguito alle conclusioni del Consiglio europeo del marzo 2025 che hanno invitato la
Commissione a “proporre un 28° regime facoltativo di diritto societario che permetta alle

imprese innovative di espandersi”, il 18 marzo 2026 la Commissione europea ha presentato

la proposta di regolamento per un quadro giuridico societario “EU Inc”, un nuovo insieme

unico di norme societarie che costituisce il punto di partenza e di riferimento del 28° regime
dell'UE.

Come annunciato negli orientamenti politici della Commissione per il periodo 2024-2029 e

nel discorso sullo stato dell'Unione 2025 della presidente von der Leyen, la proposta di “EU

Inc” mira aridurre la frammentazione, a rafforzare la competitivita dell'UE e a rispondere

alle esigenze delle aziende innovative.

La proposta da seguito a una delle proposte maggiormente caldeggiate dai Rapporti Letta
e Draghi, per i quali € indispensabile mettere velocemente a disposizione delle imprese,
soprattutto di quelle innovative, un insieme di regole commerciali comuni per realizzare

il potenziale inespresso del mercato interno e rilanciare produttivita e competitivita.
Principali caratteristiche della proposta

"EU Inc” & una forma societaria armonizzata che non sostituisce quelle degli Stati membri,
ma puo essere scelta facoltativamente: tutte le imprese potranno scegliere di optare per il
28° regime, indipendentemente dalla dimensione e dalla ragione sociale. Sara inoltre
accessibile anche alle aziende gia operative. Tra le principali caratteristiche della proposta
si segnalano:
e registrazione piu rapida: imprenditori, fondatori e societa potranno dare vita a
un'impresa “EU Inc” nel giro di 48 ore a un costo inferiore a 100 euro, senza obblighi

in materia di capitale sociale minimo;

e procedure semplificate di registrazione attraverso un’interfaccia unica a livello
dell'UE dove trasmettere le informazioni, che dovranno essere presentate una sola
volta. In un secondo momento la Commissione istituira un registro centrale che
consentira di registrare le informazioni di tutte le imprese dell'UE,

indipendentemente dal luogo in cui sono state create;
e operazioni interamente digitali nell’arco dell'intero ciclo di vita delle imprese;

e procedure di liquidazione interamente digitali e procedure di insolvenza

semplificate per le start-up innovative al fine di facilitare la chiusura delle attivita,

SINGLE MARKET LAB
Piazza di S. Andrea della Valle, 6, 00186 Roma RM | singlemarketlab@arel.it | +39 06 6877153 arel.it



https://www.consilium.europa.eu/it/press/press-releases/2025/03/20/european-council-conclusions-20-march-2025/
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/it/ip_26_614
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/?uri=CELEX%3A52026PC0321&qid=1775118979098
https://commission.europa.eu/document/download/e6cd4328-673c-4e7a-8683-f63ffb2cf648_it?filename=Political%20Guidelines%202024-2029_IT.pdf
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/state-union/state-union-2025_it
https://www.consilium.europa.eu/media/ny3j24sm/much-more-than-a-market-report-by-enrico-letta.pdf
https://commission.europa.eu/document/download/97e481fd-2dc3-412d-be4c-f152a8232961_en?filename=The%20future%20of%20European%20competitiveness%20_%20A%20competitiveness%20strategy%20for%20Europe.pdf

SINGL=
MARK=T
LAB &

creando possibilita di ripartenza piu rapide e meno onerose. Cido consentira ai

fondatori di sperimentare idee innovative e, se necessario, ripartire da zero;

¢ eliminazione delle formalita in presenza, l'introduzione di procedure digitali e la
semplificazione del trasferimento di azioni, senza I'obbligo di coinvolgimento di
intermediari, come mezzi per migliorare le condizioni di attrazione degli
investimenti. Gli Stati membri potranno inoltre permettere alle imprese EU Inc. di

accedere alla borsa valori;

e creazione, da parte delle imprese “EU Inc”, di piani di stock option per i dipendenti
validi in tutta I'UE, nell'ambito dei quali le stock option saranno tassate solo sul
reddito generato al momento della vendita. Si tratta di un fattore cruciale per

garantire la capacita di attrazione di talenti, in particolare per le start-up innovative;

e pieno accesso al mercato unico: sara possibile scegliere liberamente lo Stato
membro in cui costituire I'impresa “EU Inc”. La proposta include una lista nera di
pratiche vietate per garantire che le imprese "EU Inc” siano trattate allo stesso modo

delle altre imprese costituite nei singoli paesi;

e tutele rigorose contro gli abusi: la proposta non incide sulle leggi nazionali in
materia di occupazione e legislazione sociale, alle quali saranno sottoposte le
imprese “EU Inc” come qualsiasi altraimpresa ai sensi del diritto societario nazionale.
Le norme a tutela dei lavoratori dello Stato membro in cui il lavoro & abitualmente
svolto continueranno ad applicarsi pienamente, incluse le disposizioni su salari,
orario dilavoro, salute e sicurezza, pari opportunita per donne e uomini e protezione

contro la discriminazione e il licenziamento;

o flessibilita delle azioni: le imprese “EU Inc” disporranno di piu flessibilita nella
creazione di diverse classi di azioni, con vari diritti economici e di voto. In questo
modo i fondatori possono, ad esempio, proteggere la propria attivita dalle

acquisizioni ostili.
Lo stato dell’iter legislativo

La proposta di Regolamento della Commissione, adottata il 18 marzo 2026, si basa
sull'articolo 114 TFUE, che conferisce al Parlamento europeo e al Consiglio il potere di
adottare misure volte al ravvicinamento delle disposizioni legislative, regolamentari e
amministrative degli Stati membri che hanno per oggetto l'instaurazione e il funzionamento
del mercato interno. La proposta di Regolamento della Commissione, adottata il 18 marzo

2026, dovra essere negoziata tra Parlamento europeo e Consiglio dell'UE e sara esaminata
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dai colegislatori mediante la procedura legislativa ordinaria. Al Parlamento europeo ¢ stata

deferita alla Commissione giuridica (JURI) con parere della Commmissione bilanci (BUDG).

Le Conclusioni del Consiglio europeo del 19 marzo 2026 e la Dichiarazione congiunta sulle

priorita legislative 2026 indicano la volonta politica di raggiungere un accordo entro la
fine del 2026. Il Regolamento, una volta adottato, sara direttamente applicabile in tutti gli

Stati membri 12 mesi dopo la sua pubblicazione nella Gazzetta Ufficiale dell'UE.

“Verso il regime EU Inc per le imprese UE”

Contestualmente alla proposta “EU Inc” la Commissione europea ha presentato

la comunicazione “Verso il regime EU Inc per le imprese UE” che delinea le iniziative in

corso e quelle future per completare il 28° regime in altri settori nonché una

nou

raccomandazione sulle definizioni di “imprese”, “start-up” e “scale-up"” innovative.

La comunicazione propone la massima digitalizzazione delle interazioni tra le imprese e le

autorita pubbliche, ad esempio mediante il portafoglio europeo delle imprese.

Gli Stati membri sono invitati a prendere in considerazione l'istituzione di sezioni o organi
giurisdizionali specializzati con l'autorita per trattare le controversie relative al diritto
societario “EU Inc” e consentire un'applicazione efficace, efficiente e uniforme delle relative

norme.

La Commissione annuncia che nel prossimo pacchetto sulla mobilita equa dei lavoratori,
esaminera piu approfonditamente la possibilita di consentire il telelavoro transfrontaliero
al 100% per le start-up e le scale-up innovative in tutta I'Unione. Annuncia inoltre misure per

l'accesso ai capitali da parte di start-up e scale-up, basate sul quadro dell'Unione del

risparmio e degli investimenti.

Quanto alla raccomandazione, essa fornisce definizioni sulla base di criteri oggettivi
selezionati, proponendo un nuovo standard per le iniziative future che consenta di superare
I'attuale frammentazione nell'lambito delle attivita a supporto dell'innovazione nell'UE e la

mancanza di trasparenza per le imprese.
| profili critici e le questioni aperte

Dal confronto avvenuto lo scorso 11 marzo, € anzitutto emersa una convergenza di fondo
sul valore strategico del 28° regime come strumento per rafforzare il Mercato unico,
ridurre i costi della frammentazione normativa e amministrativa e offrire alle imprese
europee un contesto piu semplice, prevedibile e scalabile per operare su base
transfrontaliera. Lo strumento € stato letto non come intervento settoriale o meramente

tecnico, ma come uno dei tasselli piu promettenti della piu ampia agenda europea di
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competitivita, semplificazione e integrazione dei mercati, in coerenza con il percorso
delineato attorno alla strategia “One Europe. One Market” che la Commmissione europea ha
presentato al Consiglio europeo del 19 marzo 2026. Il confronto ha costituito occasione per
confermare l'esistenza di uno spazio politico e tecnico per sostenere l'iniziativa della
Commissione purché essa venga letta come I'avvio di un percorso e non come il suo punto

di arrivo considerando, al contempo, le principali aree di criticita descritte di seguito.

a) Frammentazione normativa

Il meccanismo di rinvio al diritto nazionale - in forza del quale, per tutte le materie non
disciplinate dal Regolamento stesso, si applica il diritto della forma societaria designata da
ciascuno Stato membro (art. 4 della proposta) - rischia di compromettere I'obiettivo di
uniformita. La conseguenza pratica & che I'EU Inc. potrebbe assumere connotati giuridici
sostanzialmente diversi a seconda dello Stato membro di registrazione, generando di fatto
27 varianti della medesima forma societaria in potenziale contraddizione con la ratio del 28°

Regime.

b) Tutela della partecipazione dei lavoratori

La proposta di Regolamento non introduce un regime autonomo di partecipazione dei
lavoratori alla governance societaria, limitandosi a rinviare al diritto nazionale dello
Stato membro di sede. La Confederazione Europea dei Sindacati (ETUC) ha gia manifestato
la preoccupazione che tale impostazione potrebbe incentivare le imprese a scegliere
strategicamente il paese diregistrazione per evitare le normative nazionali piu garantiste in

materia di coinvolgimento dei lavoratori nelle decisioni aziendali.

¢) Assenza diun foro giurisdizionale unitario

A differenza del modello della Court of Chancery del Delaware che costituisce uno dei
principali fattori di attrattivita della corporation statunitense per gli investitori
internazionali, la proposta di Regolamento non istituisce alcun meccanismo giurisdizionale
specializzato a livello dell'Unione. Il testo si limita a raccomandare che gli Stati membri
istituiscano camere giudiziarie specializzate in diritto societario, ma si tratta di una
raccomandazione priva di carattere vincolante. L'assenza di un foro unitario potrebbe
generare divergenze giurisprudenziali nell'interpretazione del Regolamento e ridurre la

prevedibilita giuridica che I'EU Inc. intende garantire.

d) Regime fiscale delle EU-ESO

Con riferimento al regime fiscale delle stock option, la proposta di Regolamento interviene
unicamente sul momento impositivo, armonizzando e prevedendo che la tassazione sia
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differita alla cessione delle partecipazioni, anziché all'esercizio dell'opzione. La
qualificazione del relativo reddito - quale reddito da lavoro dipendente ovvero come capital
gain - resta invece rimessa a ciascuno Stato membro. Viene incoraggiato il trattamento
come capital gain, senza alcuna indicazione vincolante: ne consegue che il regime fiscale
effettivo delle EU-ESO restera disomogeneo tra le giurisdizioni, con ricadute dirette

sull'attrattivita dello strumento.

Sulla base del quadro delineato, € possibile quindi formulare le seguenti considerazioni:

e la proposta & piu ampia del previsto. La Commissione ha presentato un impianto
piu esteso rispetto alle attese: il regime EU Inc. sara aperto a tutte le tipologie di

imprese (e non, invece, limitato a startup o imprese innovative come ci si attendeva);

e sul breve periodo, benefici concreti ma contenuti. La proposta affronta alcune
barriere strutturali e dovrebbe generare risparmi amministrativi e procedurali, in
particolare nelle fasi di costituzione, raccolta di capitale e gestione delle stock
option. Il beneficio economico immediato per singola impresa appare tuttavia
relativamente limitato. Il valore della riforma nel breve periodo resta quindi
significativo ma non trasformativo e non & su questo terreno che va giudicata la

proposta.

¢ sul lungo periodo, il valore risiede in armonizzazione e portabilita. Il vero valore
aggiunto della proposta risiede sul lungo periodo ed & duplice: migliorare le
performance dei Paesi oggi meno competitivi (la proposta incorpora infatti best
practices gia adottate da alcuni Paesi membri) e ridurre in modo strutturale le
barriere ancora presenti nel mercato unico, facilitando la crescita e la mobilita delle

imprese su scala europea.
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