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 REGOLAMENTI, DECISIONI E DIRETTIVE 

      

REGOLAMENTO (UE, Euratom) 2017/1123 DEL CONSIGLIO 

del 20 giugno 2017 

recante modifica del regolamento (UE, Euratom) n. 1311/2013 che stabilisce il quadro finanziario 
pluriennale per il periodo 2014-2020 

IL CONSIGLIO DELL'UNIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, in particolare l'articolo 312, 

visto il trattato che istituisce la Comunità europea dell'energia atomica, in particolare l'articolo 106 bis, 

vista la proposta della Commissione europea, 

vista l'approvazione del Parlamento europeo, 

previa trasmissione del progetto di atto legislativo ai parlamenti nazionali, 

deliberando secondo una procedura legislativa speciale, 

considerando quanto segue: 

(1)  Nei primi anni di esecuzione del quadro finanziario pluriennale (QFP) 2014-2020 istituito dal regolamento (UE, 
Euratom) n. 1311/2013 del Consiglio (1) gli strumenti speciali sono stati ampiamente utilizzati per affrontare le 
nuove sfide che sono sorte nei paesi del vicinato europeo e hanno richiesto un intervento globale rapido 
dell'Unione per gestirne le implicazioni di ampia portata sotto il profilo umanitario e della sicurezza. 

(2)  Le circostanze che hanno determinato tali misure straordinarie e la necessità di ulteriori azioni persistono, come 
dimostra il ricorso fatto, ancora una volta, ai margini e agli strumenti speciali nel bilancio per l'esercizio 2017, 
con conseguente riduzione delle disponibilità di bilancio per affrontare situazioni di questo tipo nel periodo 
residuo del QFP. 

(3)  Al fine di applicare una flessibilità specifica e al livello massimo possibile e assicurare che gli stanziamenti di 
pagamento siano sufficienti per permettere all'Unione di adempiere ai suoi obblighi in conformità dell'articolo 323 
del trattato sul funzionamento dell'Unione europea, è necessario aumentare gli importi massimi previsti per 
l'adeguamento dei massimali di pagamento per il periodo 2019-2020 nell'ambito del margine globale per 
i pagamenti. 

(4)  Affinché l'Unione mantenga una capacità sufficiente che le consenta di reagire a circostanze impreviste, con 
particolare riguardo alle nuove sfide, la riserva per gli aiuti d'urgenza e lo strumento di flessibilità dovrebbero 
essere rafforzati, le restrizioni temporali riguardanti la costituzione del margine globale per gli impegni 
dovrebbero essere abolite e la portata del margine globale per gli impegni dovrebbe essere ampliata. 

1) Regolamento (UE, Euratom) n. 1311/2013 del Consiglio, del 2 dicembre 2013, che stabilisce il quadro finanziario pluriennale per il 
periodo 2014-2020 (GU L 347 del 20.12.2013, pag. 884). 
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(5)  Una flessibilità specifica e al livello massimo possibile dovrebbe inoltre essere assicurata prevedendo che gli 
importi inutilizzati provenienti dal Fondo di solidarietà dell'Unione europea e dal Fondo europeo di adeguamento 
alla globalizzazione siano resi disponibili per lo strumento di flessibilità. 

(6)  È opportuno pertanto modificare di conseguenza il regolamento (UE, Euratom) n. 1311/2013, 

HA ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO: 

Articolo 1 

Il regolamento (UE, Euratom) n. 1311/2013 è così modificato:  

1) all'articolo 3, il paragrafo 2 è sostituito dal seguente: 

«2. Gli strumenti speciali di cui agli articoli da 9 a 15 garantiscono la flessibilità del QFP e devono essere fissati al 
fine di consentire il corretto svolgimento della procedura di bilancio. Possono essere iscritti in bilancio stanziamenti 
di impegno oltre i limiti dei massimali fissati dal QFP per le pertinenti rubriche ove risulti necessario l'utilizzo delle 
risorse a titolo della riserva per gli aiuti d'urgenza, del Fondo di solidarietà dell'Unione europea, dello strumento di 
flessibilità, del Fondo europeo di adeguamento alla globalizzazione, del margine per imprevisti, della flessibilità 
specifica per la lotta alla disoccupazione giovanile e il rafforzamento della ricerca nonché del margine globale per gli 
impegni per la crescita e l'occupazione, in particolare l'occupazione giovanile, nonché per la migrazione e le misure 
di sicurezza, conformemente al regolamento (CE) n. 2012/2002 del Consiglio (*), al regolamento (UE) n. 1309/2013 
del Parlamento europeo e del Consiglio (**) e all'accordo interistituzionale sulla disciplina di bilancio, sulla 
cooperazione in materia di bilancio e sulla sana gestione finanziaria (***).  

(*) Regolamento (CE) n. 2012/2002 del Consiglio, dell'11 novembre 2002, che istituisce il Fondo di solidarietà 
dell'Unione europea (GU L 311 del 14.11.2002, pag. 3). 

(**) Regolamento (UE) n. 1309/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 17 dicembre 2013, sul Fondo 
europeo di adeguamento alla globalizzazione (2014-2020) e che abroga il regolamento (CE) n. 1927/2006 
(GU L 347 del 20.12.2013, pag. 855). 

(***) Accordo interistituzionale, del 2 dicembre 2013, tra il Parlamento europeo, il Consiglio e la Commissione sulla 
disciplina di bilancio, sulla cooperazione in materia di bilancio e sulla sana gestione finanziaria (GU C 373 del 
20.12.2013, pag. 1).»;  

2) all'articolo 5, il paragrafo 2 è sostituito dal seguente: 

«2. Gli adeguamenti annuali non superano i seguenti importi massimi (a prezzi 2011) per il periodo 2018-2020 
rispetto al massimale di pagamento originario degli anni in questione: 

2018: 7 miliardi di EUR 

2019: 11 miliardi di EUR 

2020: 13 miliardi di EUR.»;  

3) all'articolo 6, paragrafo 1, è aggiunta la lettera seguente: 

«f)  calcolo degli importi da rendere disponibili per lo strumento di flessibilità a norma dell'articolo 11, paragrafo 1, 
secondo comma.»;  

4) all'articolo 9, il paragrafo 2 è sostituito dal seguente: 

«2. L'importo annuo della riserva è fissato a 300 milioni di EUR (a prezzi 2011) e può essere utilizzato fino 
all'anno n + 1 conformemente al regolamento finanziario. La riserva è iscritta nel bilancio generale dell'Unione 
a titolo di stanziamento accantonato. La quota dell'importo annuo derivante dall'esercizio precedente viene utilizzata 
per prima. Tale quota dell'importo annuo dell'anno n non utilizzata nell'anno n + 1 viene annullata.»; 
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5) l'articolo 11 è sostituito dal seguente: 

«Articolo 11 

Strumento di f lessibilità 

1. Lo strumento di flessibilità è destinato a permettere il finanziamento, per un dato esercizio, di spese 
chiaramente identificate che non potrebbero essere finanziate all'interno dei massimali disponibili di una o più altre 
rubriche. Fatto salvo il secondo comma, per lo strumento di flessibilità è fissato un massimale annuo disponibile pari 
a 600 milioni di EUR (a prezzi 2011). 

Ogni anno, a decorrere dal 2017, l'importo annuo disponibile per lo strumento di flessibilità è aumentato: 

a)  di un importo equivalente alla quota dell'importo annuale per il Fondo di solidarietà dell'Unione europea che è 
stata annullata nell'esercizio precedente a norma dell'articolo 10, paragrafo 1; 

b) di un importo equivalente alla quota dell'importo annuale per il Fondo europeo di adeguamento alla globaliz
zazione che è stata annullata nell'esercizio precedente. 

Gli importi resi disponibili per lo strumento di flessibilità in conformità del secondo comma sono utilizzati alle 
condizioni definite al presente articolo. 

2. La quota dell'importo annuo dello strumento di flessibilità non utilizzata, può essere utilizzata fino 
all'anno n + 3. La quota dell'importo annuo derivante dagli esercizi precedenti viene utilizzata in primo luogo, in 
ordine cronologico. Tale quota dell'importo annuo dell'anno n non utilizzata nell'anno n + 3 viene annullata.»;  

6) l'articolo 14 è sostituito dal seguente: 

«Articolo 14 

Margine globale per gli impegni per la crescita e l'occupazione, in particolare l'occupazione giovanile, 
nonché per la migrazione e le misure di sicurezza 

1. Margini ancora disponibili al di sotto dei massimali del QFP per gli stanziamenti di impegno costituiscono un 
margine globale del QFP per gli impegni, da rendere disponibili al di là dei massimali stabiliti dal QFP per gli anni dal 
2016 al 2020 per obiettivi politici specifici relativi alla crescita e all'occupazione, in particolare l'occupazione 
giovanile, nonché alla migrazione e alla sicurezza. 

2. Ogni anno, nel quadro dell'adeguamento tecnico di cui all'articolo 6, la Commissione calcola l'importo 
disponibile. Il margine globale del QFP o una parte dello stesso può essere mobilizzato dal Parlamento europeo e dal 
Consiglio nel quadro della procedura di bilancio ai sensi dell'articolo 314 del TFUE.» 

Articolo 2 

Il presente regolamento entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale 
dell'Unione europea. 

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in 
ciascuno degli Stati membri. 

Fatto a Lussemburgo, il 20 giugno 2017 

Per il Consiglio 

Il presidente 
H. DALLI  

  17CE1761
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REGOLAMENTO DI ESECUZIONE (UE) 2017/1124 DEL CONSIGLIO 

del 23 giugno 2017 

che attua il regolamento (UE) n. 267/2012 concernente misure restrittive nei confronti dell'Iran 

IL CONSIGLIO DELL'UNIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, 

visto il regolamento (UE) n. 267/2012 del Consiglio del 23 marzo 2012 concernente misure restrittive nei confronti 
dell'Iran e che modifica il regolamento (UE) n. 961/2010 (1), in particolare l'articolo 46, paragrafo 6, 

vista la proposta dell'alto rappresentante dell'Unione per gli affari esteri e la politica di sicurezza, 

considerando quanto segue: 

(1)  Il 23 marzo 2012 il Consiglio ha adottato il regolamento (UE) n. 267/2012. 

(2)  Conformemente all'articolo 46, paragrafo 6, del regolamento (UE) n. 267/2012, qualora le Nazioni Unite 
decidano di modificare i dati identificativi di una persona o entità dell'elenco, il Consiglio modifica opportu
namente l'allegato VIII di tale regolamento. 

(3)  Le Nazioni Unite hanno deciso di modificare le informazioni identificative di 23 persone e 14 entità elencate 
nell'allegato VIII del regolamento (UE) n. 267/2012. 

(4)  È pertanto opportuno modificare di conseguenza l'allegato VIII del regolamento (UE) n. 267/2012, 

HA ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO: 

Articolo 1 

L'allegato VIII del regolamento (UE) n. 267/2012 è modificato come indicato nell'allegato del presente regolamento. 

Articolo 2 

Il presente regolamento entra in vigore il giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale dell'Unione europea

. 

1) GU L 88 del 24.3.2012, pag. 1. 
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Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in 
ciascuno degli Stati membri. 

Fatto a Bruxelles, il 23 giugno 2017 

Per il Consiglio 

Il presidente 
H. DALLI  
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ALLEGATO 

Le informazioni identificative e le altre informazioni relative alle persone ed entità di seguito indicate e figuranti 
nell'elenco di cui all'allegato VIII del regolamento (UE) n. 267/2012 sono sostituite dalle seguenti: 

«Elenco delle persone e delle entità di cui all'articolo 23, paragrafo 1 

A.  Persone ed entità coinvolte in attività nucleari o relative a missili balistici 

Persone fisiche 

1)  Fereidoun Abbasi-Davani. Funzione: scienziato senior presso il Ministero della difesa e del supporto logistico alle 
forze armate (MODAFL). Data di nascita: a) 1958, b) 1959. Luogo di nascita: Abadan, Iran (Repubblica islamica 
dell'). Altre informazioni: ha “legami con l'Istituto di fisica applicata. Lavora in stretta collaborazione con 
Mohsen Fakhrizadeh-Mahabadi”. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

3)  Ali Akbar Ahmadian. Titolo: Contrammiraglio. Funzione: Capo dello Stato maggiore congiunto del Corpo dei 
guardiani della rivoluzione islamica (IRGC). Data di nascita: 1961. Luogo di nascita: Kerman, Iran (Repubblica 
islamica dell'). Alias: Ali Akbar Ahmedian. Altre informazioni: ha cambiato funzione. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

8) Bahmanyar Morteza Bahmanyar. Funzione: Direttore del dipartimento delle finanze e del bilancio dell'Organiz
zazione delle industrie aerospaziali (AIO). Data di nascita: 31 dicembre 1952. Cittadinanza: iraniana. Numero di 
passaporto: a) I0005159, rilasciato in Iran, b) 10005159, rilasciato in Iran. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

11)  Ahmad Vahid Dastjerdi. Funzione: Capo dell'Organizzazione delle industrie aerospaziali (AIO). Data di nascita: 
15 gennaio 1954. Numero di passaporto: A0002987, rilasciato in Iran. Altre informazioni: ha ricoperto la 
funzione di viceministro della difesa. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

12)  Ahmad Derakhshandeh. Funzione: Presidente e amministratore delegato della Bank Sepah, che fornisce sostegno 
all'AIO e alle entità sotto il suo controllo, compresi lo Shahid Hemmat Industrial Group (SHIG) e lo Shahid 
Bagheri Industrial Group (SBIG), entrambi indicati nella risoluzione 1737 (2006). Data di nascita: 11 agosto 
1956. Indirizzo: 33 Hormozan Building, Pirozan St., Sharaj Ghods, Teheran, Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

13)  Mohammad Eslami. Titolo: Dr. Altre informazioni: Capo dell'Istituto di formazione e ricerca delle industrie della 
difesa. Alias: Mohammad Islami; Mohamed Islami; Mohammed Islami. Altre informazioni: ha ricoperto la 
funzione di viceministro della difesa dal 2012 al 2013. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 3.3.2008. 

14) Reza-Gholi Esmaeli. Funzione: Direttore del dipartimento degli affari commerciali e internazionali dell'Organiz
zazione delle industrie aerospaziali (AIO). Data di nascita: 3 aprile 1961. Alias: Reza-Gholi Ismaili. Numero di 
passaporto: A0002302, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

15)  Mohsen Fakhrizadeh-Mahabadi. Scienziato senior del MODAFL ed ex direttore del Centro di ricerca in fisica  
(PHRC). Numero di passaporto: a) A0009228 [non confermato (probabilmente Iran)], b) 4229533 [non 
confermato (probabilmente Iran)]. Altre informazioni: l'AIEA ha chiesto di poterlo interrogare sulle attività del 
PHRC nel periodo in cui ne era direttore, ma l'Iran ha rifiutato. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 
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16)  Mohammad Hejazi. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Comandante della forza di resistenza Bassij. Data di 
nascita: 1959. Luogo di nascita: Isfahan, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Mohammed Hijazi. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

17)  Mohsen Hojati. Funzione: Capo del Fajr Industrial Group, citato nella risoluzione 1737 (2006) per il ruolo 
svolto nel programma riguardante i missili balistici. Data di nascita: 28 settembre 1955. Numero di passaporto: 
G4506013, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

20)  Mehrdada Akhlaghi Ketabachi. Funzione: Capo dello Shahid Bagheri Industrial Group (SBIG), citato nella 
risoluzione 1737 (2006) per il ruolo svolto nel programma riguardante i missili balistici. Data di nascita: 
10 settembre 1958. Numero di passaporto: A0030940, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

22)  Naser Maleki. Funzione: Capo dello Shahid Hemmat Industrial Group (SHIG), citato nella risoluzione 1737  
(2006) per il ruolo svolto nel programma iraniano riguardante i missili balistici. Data di nascita: 1960. Numero 
di passaporto: A0003039, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). N. di identificazione nazionale: Iran  
(Repubblica islamica dell') 0035-11785, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). Altre informazioni: Naser 
Maleki è anche ufficiale del MODAFL incaricato della supervisione dei lavori nell'ambito del programma 
riguardante i missili balistici Shahab-3. Lo Shahab-3 è il missile balistico a lungo raggio iraniano attualmente in 
servizio. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

26)  Mohammad Reza Naqdi. Titolo: Generale di brigata. Data di nascita: a) 11 febbraio 1949, b) 11 febbraio 1952, 
c) 11 febbraio 1953, d) 11 febbraio 1961. Luogo di nascita: a) Najaf, Iraq, b) Teheran, Iran (Repubblica islamica 
dell'). Altre informazioni: ex vicecapo del personale generale delle Forze armate per la logistica e la ricerca 
industriale. Capo del comando dello Stato per la lotta al contrabbando, impegnato negli sforzi per eludere le 
sanzioni imposte mediante le UNSCR 1737 (2006) e 1747 (2007). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 3.3.2008. 

28)  Mohammad Mehdi Nejad Nouri. Titolo: Tenente generale. Funzione: Rettore dell'università Malek Ashtar delle 
tecnologie della difesa. Altre informazioni: la facoltà di chimica dell'università Ashtar delle tecnologie della difesa 
è sotto il controllo del Ministero della difesa e del supporto logistico alle forze armate (MODALF) e ha condotto 
esperimenti sul berillio. Viceministro delle scienze, della ricerca e della tecnologia. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

33)  Morteza Rezaie. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Vice comandante dell'IRGC. Data di nascita: 1956. Alias: 
Mortaza Rezaie; Mortaza Rezai; Morteza Rezai. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

34)  Morteza Safari. Titolo: Contrammiraglio. Funzione: Comandante delle forze navali dell'IRGC. Alias: Mortaza 
Safari; Morteza Saferi; Murtaza Saferi; Murtaza Safari. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

35)  Yahya Rahim Safavi. Titolo: Maggiore Generale. Funzione: Comandante, IRGC (Pasdaran). Data di nascita: 1952. 
Luogo di nascita: Isfahan, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Yahya Raheem Safavi. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

37)  Hosein Salimi. Titolo: Generale. Funzione: Comandante delle forze aeree, IRGC (Pasdaran). Alias: Husain Salimi; 
Hosain Salimi; Hussain Salimi; Hosein Saleemi; Husain Saleemi; Hosain Saleemi; Hussain Saleemi; Hossein 
Salimi; Hossein Saleemi. Numero di passaporto: D08531177, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 
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38)  Qasem Soleimani. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Comandante della forza Qods. Data di nascita: 11 marzo 
1957. Luogo di nascita: Qom, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Qasim Soleimani; Qasem Sulaimani; Qasim 
Sulaimani; Qasim Sulaymani; Qasem Sulaymani; Kasim Soleimani; Kasim Sulaimani; Kasim Sulaymani; Haj 
Qasem; Haji Qassem; Sarder Soleimani. Numero di passaporto: 008827, rilasciato in Iran. Altre informazioni: è 
stato promosso a Maggiore Generale, mantenendo la funzione di comandante della forza Qods. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

40)  Mohammad Reza Zahedi. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Comandante delle forze di terra dell'IRGC. Data 
di nascita: 1944. Luogo di nascita: Isfahan, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Mohammad Reza Zahidi; 
Mohammad Raza Zahedi. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

41)  Mohammad Baqer Zolqadr. Funzione: Generale, ufficiale dell'IRGC, viceministro dell'interno preposto alla 
sicurezza. Alias: Mohammad Bakr Zolqadr; Mohammad Bakr Zolkadr; Mohammad Baqer Zolqadir; Mohammad 
Baqer Zolqader. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

42)  Azim Aghajani. Funzione: membro della forza Qods dell'IRGC che opera sotto la direzione del Comandante 
della forza Qods, il Maggiore Generale Qasem Soleimani, designato dal Consiglio di Sicurezza delle Nazioni 
Unite nella risoluzione 1747 (2007). Alias: Azim Adhajani; Azim Agha-Jani. Cittadinanza: Iran (Repubblica 
islamica dell'). Numero di passaporto: a) 6620505 rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'), b) 9003213 
rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). Altre informazioni: ha facilitato la violazione del punto 5 della 
risoluzione 1747 (2007) che proibisce l'esportazione dall'Iran di armi e materiale connesso. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 18.4.2012 

43)  Ali Akbar Tabatabaei. Funzione: membro della forza Qods dell'IRGC che opera sotto la direzione del 
Comandante della forza Qods, il Maggiore Generale Qasem Soleimani, designato dal Consiglio di Sicurezza delle 
Nazioni Unite nella risoluzione 1747 (2007). Data di nascita: 1967. Alias: a) Sayed Akbar Tahmaesebi; Syed 
Akber Tahmaesebi; b) Ali Akber Tabatabaei; Ali Akber Tahmaesebi; Ali Akbar Tahmaesebi. Cittadinanza: Iran  
(Repubblica islamica dell'). Numero di passaporto: a) 9003213 rilasciato in Iran / sconosciuto, b) 6620505 
rilasciato in Iran / sconosciuto. Altre informazioni: ha facilitato la violazione del punto 5 della risoluzione 1747  
(2007) che proibisce l'esportazione dall'Iran di armi e materiale connesso. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 18.4.2012 

Entità 

(3)  Ammunition and Metallurgy Industries Group (AMIG). Alias: Ammunition Industries Group. Altre 
informazioni: a) l'AMIG controlla la 7th of Tir, citata nella risoluzione 1737 (2006) per il suo ruolo nel 
programma di centrifughe dell'Iran. L'AMIG è a sua volta di proprietà e sotto il controllo della DIO, citata nella 
risoluzione 1737 (2006). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(8)  Cruise Missile Industry Group. Alias: Naval Defense Missile Industry Group. Altre informazioni: produzione e 
sviluppo di missili da crociera. Responsabile dei missili navali, inclusi i missili da crociera. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 3.3.2008. 

(9)  Defence Industries Organisation (DIO). Altre informazioni: entità globale sotto il controllo del MODAFL; alcune 
delle entità sotto il suo controllo hanno partecipato alla fabbricazione di componenti per il programma di 
centrifughe e al programma missilistico. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(15)  Fajr Industrial Group. Altre informazioni: a) Instrumentation Factory Plant, b) entità sotto il controllo dell'AIO. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 
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(22)  Kala-Electric. Alias: Kalaye Electric. Altre informazioni: fornitore per l'impianto pilota di arricchimento del 
combustibile (PFEP) — Natanz. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(36)  Parchin Chemical Industries. Altre informazioni: filiale della DIO che produce munizioni, esplosivi e propellenti 
solidi per razzi e missili. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(37)  Pars Aviation Services Company. Altre informazioni: manutenzione di vari aerei, compresi MI-171, utilizzati 
dalle forze aeree dell'IRGC. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(41)  Qods Aeronautics Industries. Altre informazioni: produce veicoli aerei senza equipaggio (UAV), paracaduti, 
parapendio, paramotori, ecc. L'IRGC si è vantato di utilizzare questi prodotti nel quadro della sua dottrina di 
guerra asimmetrica. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(43)  Sanam Industrial Group. Altre informazioni: entità controllata dall'AIO che ha acquistato per conto dell'AIO 
attrezzature destinate al programma missilistico. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(45)  7th of Tir. Altre informazioni: entità sotto il controllo della DIO di cui è ampiamente nota la partecipazione 
diretta al programma nucleare dell'Iran. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(47)  Shahid Bagheri Industrial Group (SBIG). Altre informazioni: entità sotto il controllo dell'AIO. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(48)  Shahid Hemmat Industrial Group (SHIG). Altre informazioni: entità sotto il controllo dell'AIO. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(52)  Sho'a' Aviation. Altre informazioni: produce velivoli ultraleggeri che l'IRGC sostiene di utilizzare nel quadro 
della sua dottrina di guerra asimmetrica. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(56) Ya Mahdi Industries Group. Altre informazioni: entità sotto il controllo dell'AIO coinvolta nell'acquisto interna
zionale di attrezzatura missilistica. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007.»  

  17CE1762
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REGOLAMENTO DI ESECUZIONE (UE) 2017/1125 DELLA COMMISSIONE 

del 22 giugno 2017 

che revoca l'approvazione della sostanza attiva repellenti olfattivi di origine animale 
o vegetale/pece di tallolio, in conformità al regolamento (CE) n. 1107/2009 del Parlamento europeo 
e del Consiglio relativo all'immissione sul mercato dei prodotti fitosanitari, e che modifica il 

regolamento di esecuzione (UE) n. 540/2011 

(Testo rilevante ai fini del SEE) 

LA COMMISSIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, 

visto il regolamento (CE) n. 1107/2009 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 21 ottobre 2009, relativo all'im
missione sul mercato dei prodotti fitosanitari e che abroga le direttive del Consiglio 79/117/CEE e 91/414/CEE (1), in 
particolare la seconda alternativa di cui all'articolo 21, paragrafo 3, e l'articolo 78, paragrafo 2, 

considerando quanto segue: 

(1)  La direttiva 2008/127/CE della Commissione (2) ha disposto l'inclusione della sostanza attiva repellenti olfattivi di 
origine animale o vegetale/pece di tallolio nell'allegato I della direttiva 91/414/CEE del Consiglio (3). Il 
regolamento di esecuzione (UE) n. 637/2012 della Commissione (4) prevedeva che gli Stati membri interessati 
dovessero far sì che il notificante, su richiesta del quale è stata inclusa la sostanza attiva repellenti olfattivi di 
origine animale o vegetale/pece di tallolio, presentasse ulteriori informazioni di conferma riguardanti, da un lato, 
l'equivalenza tra le specifiche del materiale tecnico prodotto commercialmente e quelle del materiale di prova 
utilizzato negli studi sulla tossicità e, dall'altro, il profilo tossicologico della sostanza, rispettivamente entro il 
1o maggio 2013 e il 31 maggio 2014. 

(2)  Le sostanze attive figuranti nell'allegato I della direttiva 91/414/CEE sono considerate approvate a norma del 
regolamento (CE) n. 1107/2009 e sono elencate nella parte A dell'allegato del regolamento di esecuzione (UE) 
n. 540/2011 della Commissione (5). 

(3)  Il 29 aprile 2013 e il 6 maggio 2014 il notificante ha trasmesso informazioni allo Stato membro relatore, la 
Grecia, in adempimento all'obbligo di presentare le informazioni ulteriori di cui al considerando 1. 

(4)  La Grecia ha valutato le informazioni fornite dal notificante, comprese alcune informazioni ulteriori relative alla 
domanda iniziale che sono state presentate nel corso della procedura di valutazione, e nell'ottobre 2013 e 
novembre 2015 ha presentato la propria valutazione, sotto forma di addendum al progetto di relazione di 
valutazione, agli altri Stati membri, alla Commissione e all'Autorità europea per la sicurezza alimentare (di 
seguito «l'Autorità»). 

(5)  Gli Stati membri, il richiedente e l'Autorità sono stati consultati e invitati a presentare osservazioni in merito alla 
valutazione dello Stato membro relatore. 

(6)  Alla luce delle informazioni fornite dal notificante, della valutazione di tali informazioni da parte dello Stato 
membro relatore e delle osservazioni sulla valutazione trasmesse dagli Stati membri e dall'EFSA, la Commissione 
ritiene che le informazioni di conferma non siano state fornite, poiché le informazioni presentate dal notificante 
non sono sufficienti per trarre conclusioni né sull'equivalenza tra le specifiche del materiale tecnico prodotto 
commercialmente e quelle del materiale di prova utilizzato negli studi sulla tossicità né sul profilo tossicologico 
della sostanza. 

(1) GU L 309 del 24.11.2009, pag. 1. 
(2) Direttiva 2008/127/CE della Commissione, del 18 dicembre 2008, recante modifica della direttiva 91/414/CEE del Consiglio per 

includervi alcune sostanze attive (GU L 344 del 20.12.2008, pag. 89). 
(3) Direttiva 91/414/CEE del Consiglio, del 15 luglio 1991, relativa all'immissione in commercio dei prodotti fitosanitari (GU L 230 del 

19.8.1991, pag. 1). 
(4) Regolamento di esecuzione (UE) n. 637/2012 della Commissione, del 13 luglio 2012, che modifica il regolamento di esecuzione (UE) 

n. 540/2011 per quanto riguarda le condizioni di approvazione delle sostanze attive solfato di ferro, repellenti olfattivi di origine animale 
o vegetale/tallolio grezzo e repellenti olfattivi di origine animale o vegetale/pece di tallolio (GU L 186 del 14.7.2012, pag. 20). 

(5) Regolamento di esecuzione (UE) n. 540/2011 della Commissione, del 25 maggio 2011, recante disposizioni di attuazione del 
regolamento (CE) n. 1107/2009 del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda l'elenco delle sostanze attive approvate 
(GU L 153 dell'11.6.2011, pag. 1). 
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(7)  La Commissione ha invitato il notificante a presentare le sue osservazioni sulle considerazioni da essa espresse. 

(8)  Nonostante le argomentazioni addotte dal notificante, la Commissione è giunta alla conclusione che le 
informazioni presentate sono incomplete e non permettono di trarre conclusioni né sull'equivalenza tra le 
specifiche del materiale tecnico prodotto commercialmente e quelle del materiale di prova utilizzato negli studi 
sulla tossicità né sul profilo tossicologico della sostanza. 

(9)  È pertanto opportuno revocare l'approvazione di questa sostanza attiva. 

(10)  L'allegato del regolamento di esecuzione (UE) n. 540/2011 dovrebbe pertanto essere modificato di conseguenza. 

(11)  È opportuno concedere agli Stati membri il tempo necessario per revocare le autorizzazioni dei prodotti 
fitosanitari contenenti tale sostanza attiva. 

(12)  Laddove gli Stati membri concedano un periodo di tolleranza a norma dell'articolo 46 del regolamento (CE) 
n. 1107/2009 per i prodotti fitosanitari contenenti la suddetta sostanza attiva, tale periodo dovrebbe terminare al 
più tardi il 14 ottobre 2018. 

(13)  Le misure di cui al presente regolamento sono conformi al parere del comitato permanente per le piante, gli 
animali, gli alimenti e i mangimi, 

HA ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO: 

Articolo 1 

Revoca dell'approvazione 

L'approvazione della sostanza attiva repellenti olfattivi di origine animale o vegetale/pece di tallolio è revocata. 

Articolo 2 

Modifica del regolamento di esecuzione (UE) n. 540/2011 

Nella parte A dell'allegato del regolamento di esecuzione (UE) n. 540/2011 è soppressa la riga 251 relativa alla sostanza 
attiva repellenti olfattivi di origine animale o vegetale/pece di tallolio. 

Articolo 3 

Misure transitorie 

Gli Stati membri revocano le autorizzazioni relative ai prodotti fitosanitari contenenti la sostanza attiva repellenti 
olfattivi di origine animale o vegetale/pece di tallolio entro il 14 ottobre 2017. 

Articolo 4 

Periodo di tolleranza 

L'eventuale periodo di tolleranza concesso dagli Stati membri a norma dell'articolo 46 del regolamento (CE) 
n. 1107/2009 è il più breve possibile e termina entro il 14 ottobre 2018. 
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Articolo 5 

Entrata in vigore 

Il presente regolamento entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale 
dell'Unione europea. 

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in 
ciascuno degli Stati membri. 

Fatto a Bruxelles, il 22 giugno 2017 

Per la Commissione 

Il presidente 
Jean-Claude JUNCKER  

  17CE1763
 



—  13  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

       

REGOLAMENTO DI ESECUZIONE (UE) 2017/1126 DELLA COMMISSIONE 

del 23 giugno 2017 

che modifica il regolamento (CE) n. 903/2009 e i regolamenti di esecuzione (UE) n. 373/2011, (UE) 
n. 374/2013 e (UE) n. 1108/2014 per quanto riguarda il nome del rappresentante UE del titolare 

dell'autorizzazione di un preparato di Clostridium butyricum (FERM-BP 2789) 

(Testo rilevante ai fini del SEE) 

LA COMMISSIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, 

visto il regolamento (CE) n. 1831/2003 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 22 settembre 2003, sugli additivi 
destinati all'alimentazione animale (1), in particolare l'articolo 13, paragrafo 3, 

considerando quanto segue: 

(1)  Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd. ha presentato una domanda a norma dell'articolo 13, paragrafo 3, del 
regolamento (CE) n. 1831/2003, in cui propone di modificare il nome del rappresentante UE del titolare dell'auto
rizzazione di cui al regolamento (CE) n. 903/2009 della Commissione (2) e ai regolamenti di esecuzione della 
Commissione (UE) n. 373/2011 (3), (UE) n. 374/2013 (4) e (UE) n. 1108/2014 (5). 

(2)  Il richiedente dichiara che, con effetto dal 12 gennaio 2017, Huvepharma NV Belgio è il nuovo rappresentante di 
Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd. per l'additivo per mangimi 4b1830 preparato di Clostridium butyricum FERM-BP 
2789. Il richiedente ha presentato dati pertinenti a sostegno della sua richiesta. 

(3)  La proposta di modifica del rappresentante del titolare dell'autorizzazione è di natura puramente amministrativa e 
non comporta una nuova valutazione degli additivi in questione. L'Autorità europea per la sicurezza alimentare è 
stata informata della domanda. 

(4)  Per consentire a Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentata da Huvepharma NV Belgio, di sfruttare i diritti 
di commercializzazione è necessario modificare le condizioni delle rispettive autorizzazioni. È pertanto 
opportuno modificare di conseguenza il regolamento (CE) n. 903/2009 e i regolamenti di esecuzione (UE) 
n. 373/2011, (UE) n. 374/2013 e (UE) n. 1108/2014. 

(5)  Non essendovi considerazioni di sicurezza che impongano l'applicazione immediata delle modifiche apportate dal 
presente regolamento al regolamento (CE) n. 903/2009 e ai regolamenti di esecuzione (UE) n. 373/2011, (UE) 
n. 374/2013 e (UE) n. 1108/2014, è opportuno prevedere un periodo di transizione durante il quale si possano 
esaurire le scorte esistenti. 

(6)  Le misure di cui al presente regolamento sono conformi al parere del comitato permanente per le piante, gli 
animali, gli alimenti e i mangimi, 

(1) GU L 268 del 18.10.2003, pag. 29. 
(2) Regolamento (CE) n. 903/2009 della Commissione, del 28 settembre 2009, relativo all'autorizzazione di un preparato di Clostridium 

butyricum (FERM-BP 2789) come additivo per mangimi destinati a polli da ingrasso (titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical 
Co. Ltd, rappresentato da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U) (GU L 256 del 29.9.2009, pag. 26). 

(3) Regolamento di esecuzione (UE) n. 373/2011 della Commissione, del 15 aprile 2011, relativo all'autorizzazione del preparato 
Clostridium butyricum (FERM-BP 2789) come additivo per mangimi destinati alle specie avicole minori, escluse le specie ovaiole, ai suinetti 
svezzati e alle specie di suini minori (svezzati) e che modifica il regolamento (CE) n. 903/2009 (titolare dell'autorizzazione Miyarisan 
Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentato da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U.) (GU L 102 del 16.4.2011, pag. 10). 

(4) Regolamento di esecuzione (UE) n. 374/2013 della Commissione, del 23 aprile 2013, relativo all'autorizzazione di un preparato di 
Clostridium butyricum (FERM BP-2789) come additivo per mangimi destinati a pollastre per la produzione di uova (titolare dell'autoriz
zazione Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd. rappresentato da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U.) (GU L 112 del 24.4.2013, 
pag. 13). 

(5) Regolamento di esecuzione (UE) n. 1108/2014 della Commissione, del 20 ottobre 2014, relativo all'autorizzazione di un preparato di 
Clostridium butyricum (FERM BP-2789) come additivo per mangimi destinati ai tacchini da ingrasso e da riproduzione (titolare dell'autoriz
zazione Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentato da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U.) (GU L 301 del 21.10.2014, 
pag. 16). 
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HA ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO: 

Articolo 1 

Modifica del regolamento (CE) n. 903/2009 

Il regolamento (CE) n. 903/2009 è così modificato:  

1) nel titolo, le parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentato da Miyarisan 
Pharmaceutical Europe S.L.U» sono sostituite dalle parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. 
Ltd, rappresentato da Huvepharma NV Belgio»;  

2) nell'allegato del regolamento (CE) n. 903/2009, nella seconda colonna «Nome del titolare dell'autorizzazione», le 
parole «Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentato da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U» sono sostituite 
dalle parole «Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentato da Huvepharma NV Belgio». 

Articolo 2 

Modifica del regolamento di esecuzione (UE) n. 373/2011 

Il regolamento (UE) n. 373/2011 è così modificato:  

1) nel titolo, le parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentato da Miyarisan 
Pharmaceutical Europe S.L.U.» sono sostituite dalle parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. 
Ltd, rappresentato da Huvepharma NV Belgio»;  

2) nell'allegato del regolamento (UE) n. 373/2011, nella seconda colonna, le parole «Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd 
rappresentata da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U.» sono sostituite dalle parole «Miyarisan Pharmaceutical Co. 
Ltd, rappresentato da Huvepharma NV Belgio». 

Articolo 3 

Modifica del regolamento di esecuzione (UE) n. 374/2013 

Il regolamento di esecuzione (UE) n. 374/2013 è così modificato: 

1) nel titolo, le parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd rappresentato da Miyarisan Pharma
ceutical Europe S.L.U.» sono sostituite dalle parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, 
rappresentato da Huvepharma NV Belgio»; 

2) nell'allegato del regolamento di esecuzione (UE) n. 374/2013, nella seconda colonna, le parole «Miyarisan Pharma
ceutical Co. Ltd rappresentata da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U.» sono sostituite da «Miyarisan Pharma
ceutical Co. Ltd., rappresentato da Huvepharma NV Belgio». 

Articolo 4 

Modifica del regolamento di esecuzione (UE) n. 1108/2014 

Il regolamento di esecuzione (UE) n. 1108/2014 è così modificato:  

1) nel titolo, le parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. Ltd, rappresentato da Miyarisan 
Pharmaceutical Europe S.L.U» sono sostituite dalle parole «titolare dell'autorizzazione Miyarisan Pharmaceutical Co. 
Ltd, rappresentato da Huvepharma NV Belgio»; 

2) nell'allegato del regolamento di esecuzione (UE) n. 1108/2014, nella seconda colonna, le parole «Miyarisan Pharma
ceutical Co. Ltd rappresentata da Miyarisan Pharmaceutical Europe S.L.U.» sono sostituite da «Miyarisan Pharma
ceutical Co. Ltd, rappresentato da Huvepharma NV Belgio». 
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Articolo 5 

Misure transitorie 

Le scorte esistenti dell'additivo, delle premiscele e dei mangimi composti contenenti l'additivo conformi alle disposizioni 
vigenti prima dell'entrata in vigore del presente regolamento possono continuare ad essere immesse sul mercato e 
utilizzate fino ad esaurimento. 

Articolo 6 

Entrata in vigore 

Il presente regolamento entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale 
dell'Unione europea. 

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in 
ciascuno degli Stati membri. 

Fatto a Bruxelles, il 23 giugno 2017 

Per la Commissione 

Il presidente 
Jean-Claude JUNCKER  

  17CE1764
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DECISIONE DI ESECUZIONE (PESC) 2017/1127 DEL CONSIGLIO 

del 23 giugno 2017 

che attua la decisione 2010/413/PESC concernente misure restrittive nei confronti dell'Iran 

IL CONSIGLIO DELL'UNIONE EUROPEA, 

visto il trattato sull'Unione europea, in particolare l'articolo 31, paragrafo 2, 

vista la decisione 2010/413/PESC del Consiglio, del 26 luglio 2010, concernente misure restrittive nei confronti dell'Iran 
e che abroga la posizione comune 2007/140/PESC (1), in particolare l'articolo 23, paragrafo 1, 

vista la proposta dell'alto rappresentante dell'Unione per gli affari esteri e la politica di sicurezza, 

considerando quanto segue: 

(1)  Il 26 luglio 2010 il Consiglio ha adottato la decisione 2010/413/PESC. 

(2)  Conformemente all'articolo 23, paragrafo 1, della decisione 2010/413/PESC, il Consiglio deve eseguire le 
modifiche degli allegati I e III sulla scorta di quanto determinato dal Consiglio di sicurezza. 

(3)  Il Consiglio di sicurezza ha deciso di modificare le informazioni identificative di 23 persone e 14 entità elencate 
nell'allegato I della decisione 2010/413/PESC. 

(4)  È opportuno modificare di conseguenza la decisione 2010/413/PESC, 

HA ADOTTATO LA PRESENTE DECISIONE: 

Articolo 1 

L'allegato I della decisione 2010/413/PESC è modificato come indicato nell'allegato della presente decisione. 

Articolo 2 

La presente decisione entra in vigore il giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale dell'Unione europea. 

Fatto a Bruxelles, il 23 giugno 2017 

Per il Consiglio 

Il presidente 
H. DALLI  

1) GU L 195 del 27.7.2010, pag. 39. 
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ALLEGATO 

Nell'allegato I della decisione 2010/413/PESC le voci relative alle persone ed entità elencate in appresso sono sostituite 
dalle seguenti: 

«Elenco delle persone di cui all'articolo 19, paragrafo 1, lettera a), e delle persone ed entità di cui all'articolo 20, paragrafo 1, 
lettera a) 

A.  Persone ed entità coinvolte in attività nucleari o relative a missili balistici 

Persone fisiche 

(1)  Fereidoun Abbasi-Davani. Funzione: scienziato senior presso il Ministero della difesa e del supporto logistico 
alle forze armate (MODAFL). Data di nascita: a) 1958, b) 1959. Luogo di nascita: Abadan, Iran (Repubblica 
islamica dell'). Altre informazioni: ha “legami con l'Istituto di fisica applicata. Lavora in stretta collaborazione 
con Mohsen Fakhrizadeh-Mahabadi.” 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(3)  Ali Akbar Ahmadian. Titolo: Contrammiraglio. Funzione: Capo dello Stato maggiore congiunto del Corpo dei 
guardiani della rivoluzione islamica (IRGC). Data di nascita: 1961. Luogo di nascita: Kerman, Iran (Repubblica 
islamica dell'). Alias: Ali Akbar Ahmedian. Altre informazioni: ha cambiato funzione. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(8) Bahmanyar Morteza Bahmanyar. Funzione: Direttore del dipartimento delle finanze e del bilancio dell'Organiz
zazione delle industrie aerospaziali (AIO). Data di nascita: 31 dicembre 1952. Cittadinanza: iraniana. Numero di 
passaporto: a) I0005159, rilasciato in Iran, b) 10005159, rilasciato in Iran. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(11)  Ahmad Vahid Dastjerdi. Funzione: Capo dell'Organizzazione delle industrie aerospaziali (AIO). Data di nascita: 
15 gennaio 1954. Numero di passaporto: A0002987, rilasciato in Iran. Altre informazioni: ha ricoperto la 
funzione di viceministro della difesa. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(12)  Ahmad Derakhshandeh. Funzione: Presidente e amministratore delegato della Bank Sepah, che fornisce sostegno 
all'AIO e alle entità sotto il suo controllo, compresi lo Shahid Hemmat Industrial Group (SHIG) e lo Shahid 
Bagheri Industrial Group (SBIG), entrambi indicati nella risoluzione 1737 (2006). Data di nascita: 11 agosto 
1956. Indirizzo: 33 Hormozan Building, Pirozan St., Sharaj Ghods, Teheran, Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(13)  Mohammad Eslami. Titolo: Dr. Altre informazioni: Capo dell'Istituto di formazione e ricerca delle industrie della 
difesa. Alias: Mohammad Islami; Mohamed Islami; Mohammed Islami. Altre informazioni: ha ricoperto la 
funzione di viceministro della difesa dal 2012 al 2013. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 3.3.2008. 

(14) Reza-Gholi Esmaeli. Funzione: Direttore del dipartimento degli affari commerciali e internazionali dell'Organiz
zazione delle industrie aerospaziali (AIO). Data di nascita: 3 aprile 1961. Alias: Reza-Gholi Ismaili. Numero di 
passaporto: A0002302, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(15)  Mohsen Fakhrizadeh-Mahabadi. Scienziato senior del MODAFL ed ex direttore del Centro di ricerca in fisica  
(PHRC). Numero di passaporto: a) A0009228 [non confermato (probabilmente Iran)], b) 4229533 [non 
confermato (probabilmente Iran)]. Altre informazioni: l'AIEA ha chiesto di poterlo interrogare sulle attività del 
PHRC nel periodo in cui ne era direttore, ma l'Iran ha rifiutato. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 
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(16)  Mohammad Hejazi. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Comandante della forza di resistenza Bassij. Data di 
nascita: 1959. Luogo di nascita: Isfahan, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Mohammed Hijazi. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(17)  Mohsen Hojati. Funzione: Capo del Fajr Industrial Group, citato nella risoluzione 1737 (2006) per il ruolo 
svolto nel programma riguardante i missili balistici. Data di nascita: 28 settembre 1955. Numero di passaporto: 
G4506013, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(20)  Mehrdada Akhlaghi Ketabachi. Funzione: Capo dello Shahid Bagheri Industrial Group (SBIG), citato nella 
risoluzione 1737 (2006) per il ruolo svolto nel programma riguardante i missili balistici. Data di nascita: 
10 settembre 1958. Numero di passaporto: A0030940, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(22)  Naser Maleki. Funzione: Capo dello Shahid Hemmat Industrial Group (SHIG), citato nella risoluzione 1737  
(2006) per il ruolo svolto nel programma iraniano riguardante i missili balistici. Data di nascita: 1960. Numero 
di passaporto: A0003039, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). N. di identificazione nazionale: Iran  
(Repubblica islamica dell') 0035-11785, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). Altre informazioni: Naser 
Maleki è anche ufficiale del MODAFL incaricato della supervisione dei lavori nell'ambito del programma 
riguardante i missili balistici Shahab-3. Lo Shahab-3 è il missile balistico a lungo raggio iraniano attualmente in 
servizio. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(26)  Mohammad Reza Naqdi. Titolo: Generale di brigata. Data di nascita: a) 11 febbraio 1949, b) 11 febbraio 1952, 
c) 11 febbraio 1953, d) 11 febbraio 1961. Luogo di nascita: a) Najaf, Iraq, b) Teheran, Iran (Repubblica islamica 
dell'). Altre informazioni: ex vicecapo del personale generale delle Forze armate per la logistica e la ricerca 
industriale. Capo del comando dello Stato per la lotta al contrabbando, impegnato negli sforzi per eludere le 
sanzioni imposte mediante le UNSCR 1737 (2006) e 1747 (2007). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 3.3.2008. 

(28)  Mohammad Mehdi Nejad Nouri. Titolo: Tenente generale. Funzione: Rettore dell'università Malek Ashtar delle 
tecnologie della difesa. Altre informazioni: la facoltà di chimica dell'università Ashtar delle tecnologie della 
difesa è sotto il controllo del Ministero della difesa e del supporto logistico alle forze armate (MODALF) e ha 
condotto esperimenti sul berillio. Viceministro delle scienze, della ricerca e della tecnologia. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(33)  Morteza Rezaie. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Vice comandante dell'IRGC. Data di nascita: 1956. Alias: 
Mortaza Rezaie; Mortaza Rezai; Morteza Rezai. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(34)  Morteza Safari. Titolo: Contrammiraglio. Funzione: Comandante delle forze navali dell'IRGC. Alias: Mortaza 
Safari; Morteza Saferi; Murtaza Saferi; Murtaza Safari. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(35)  Yahya Rahim Safavi. Titolo: Maggiore Generale. Funzione: Comandante, IRGC (Pasdaran). Data di nascita: 1952. 
Luogo di nascita: Isfahan, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Yahya Raheem Safavi. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(37)  Hosein Salimi. Titolo: Generale. Funzione: Comandante delle forze aeree, IRGC (Pasdaran). Alias: Husain Salimi; 
Hosain Salimi; Hussain Salimi; Hosein Saleemi; Husain Saleemi; Hosain Saleemi; Hussain Saleemi; Hossein 
Salimi; Hossein Saleemi. Numero di passaporto: D08531177, rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 
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(38)  Qasem Soleimani. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Comandante della forza Qods. Data di nascita: 
11 marzo 1957. Luogo di nascita: Qom, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Qasim Soleimani; Qasem 
Sulaimani; Qasim Sulaimani; Qasim Sulaymani; Qasem Sulaymani; Kasim Soleimani; Kasim Sulaimani; Kasim 
Sulaymani; Haj Qasem; Haji Qassem; Sarder Soleimani. Numero di passaporto: 008827, rilasciato in Iran. Altre 
informazioni: è stato promosso a Maggiore Generale, mantenendo la funzione di comandante della forza Qods. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(40)  Mohammad Reza Zahedi. Titolo: Brigadier Generale. Funzione: Comandante delle forze di terra dell'IRGC. Data 
di nascita: 1944. Luogo di nascita: Isfahan, Iran (Repubblica islamica dell'). Alias: Mohammad Reza Zahidi; 
Mohammad Raza Zahedi. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(41)  Mohammad Baqer Zolqadr. Funzione: Generale, ufficiale dell'IRGC, viceministro dell'interno preposto alla 
sicurezza. Alias: Mohammad Bakr Zolqadr; Mohammad Bakr Zolkadr; Mohammad Baqer Zolqadir; Mohammad 
Baqer Zolqader. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(42)  Azim Aghajani. Funzione: membro della forza Qods dell'IRGC che opera sotto la direzione del Comandante 
della forza Qods, il Maggiore Generale Qasem Soleimani, designato dal Consiglio di Sicurezza delle Nazioni 
Unite nella risoluzione 1747 (2007). Alias: Azim Adhajani; Azim Agha-Jani. Cittadinanza: Iran (Repubblica 
islamica dell'). Numero di passaporto: a) 6620505 rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'), b) 9003213 
rilasciato in Iran (Repubblica islamica dell'). Altre informazioni: ha facilitato la violazione del punto 5 della 
risoluzione 1747 (2007) che proibisce l'esportazione dall'Iran di armi e materiale connesso. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 18.4.2012 

(43)  Ali Akbar Tabatabaei. Funzione: membro della forza Qods dell'IRGC che opera sotto la direzione del 
Comandante della forza Qods, il Maggiore Generale Qasem Soleimani, designato dal Consiglio di Sicurezza delle 
Nazioni Unite nella risoluzione 1747 (2007). Data di nascita: 1967. Alias: a) Sayed Akbar Tahmaesebi; Syed 
Akber Tahmaesebi; b) Ali Akber Tabatabaei; Ali Akber Tahmaesebi; Ali Akbar Tahmaesebi. Cittadinanza: Iran  
(Repubblica islamica dell'). Numero di passaporto: a) 9003213 rilasciato in Iran / sconosciuto, b) 6620505 
rilasciato in Iran / sconosciuto. Altre informazioni: ha facilitato la violazione del punto 5 della risoluzione 1747  
(2007) che proibisce l'esportazione dall'Iran di armi e materiale connesso. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 18.4.2012. 

Entità 

(3)  Ammunition and Metallurgy Industries Group (AMIG). Alias: Ammunition Industries Group. Altre 
informazioni: a) l'AMIG controlla la 7th of Tir, citata nella risoluzione 1737 (2006) per il suo ruolo nel 
programma di centrifughe dell'Iran. L'AMIG è a sua volta di proprietà e sotto il controllo della DIO, citata nella 
risoluzione 1737 (2006). 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(8)  Cruise Missile Industry Group. Alias: Naval Defense Missile Industry Group. Altre informazioni: produzione e 
sviluppo di missili da crociera. Responsabile dei missili navali, inclusi i missili da crociera. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 3.3.2008. 

(9)  Defence Industries Organisation (DIO). Altre informazioni: entità globale sotto il controllo del MODAFL; alcune 
delle entità sotto il suo controllo hanno partecipato alla fabbricazione di componenti per il programma di 
centrifughe e al programma missilistico. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(15)  Fajr Industrial Group. Altre informazioni: a) Instrumentation Factory Plant, b) entità sotto il controllo dell'AIO. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 
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(22)  Kala-Electric. Alias: Kalaye Electric. Altre informazioni: fornitore per l'impianto pilota di arricchimento del 
combustibile (PFEP) — Natanz. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(36)  Parchin Chemical Industries. Altre informazioni: filiale della DIO che produce munizioni, esplosivi e propellenti 
solidi per razzi e missili. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(37)  Pars Aviation Services Company. Altre informazioni: manutenzione di vari aerei, compresi MI-171, utilizzati 
dalle forze aeree dell'IRGC. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(41)  Qods Aeronautics Industries. Altre informazioni: produce veicoli aerei senza equipaggio (UAV), paracaduti, 
parapendio, paramotori, ecc. L'IRGC si è vantato di utilizzare questi prodotti nel quadro della sua dottrina di 
guerra asimmetrica. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(43)  Sanam Industrial Group. Altre informazioni: entità controllata dall'AIO che ha acquistato per conto dell'AIO 
attrezzature destinate al programma missilistico. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(45)  7th of Tir. Altre informazioni: entità sotto il controllo della DIO di cui è ampiamente nota la partecipazione 
diretta al programma nucleare dell'Iran. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(47)  Shahid Bagheri Industrial Group (SBIG). Altre informazioni: entità sotto il controllo dell'AIO. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(48)  Shahid Hemmat Industrial Group (SHIG). Altre informazioni: entità sotto il controllo dell'AIO. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 23.12.2006. 

(52)  Sho'a' Aviation. Altre informazioni: produce velivoli ultraleggeri che l'IRGC sostiene di utilizzare nel quadro 
della sua dottrina di guerra asimmetrica. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007. 

(56) Ya Mahdi Industries Group. Altre informazioni: entità sotto il controllo dell'AIO coinvolta nell'acquisto interna
zionale di attrezzatura missilistica. 

Data della designazione da parte dell'ONU: 24.3.2007.»  

  17CE1765
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REGOLAMENTO (UE) 2017/1128 DEL PARLAMENTO EUROPEO E DEL CONSIGLIO

del 14 giugno 2017

relativo alla portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online nel mercato interno

(Testo rilevante ai fini del SEE)

IL PARLAMENTO EUROPEO E IL CONSIGLIO DELL’UNIONE EUROPEA,

visto il trattato sul funzionamento dell’Unione europea, in particolare l’articolo 114,

vista la proposta della Commissione europea,

previa trasmissione del progetto di atto legislativo ai parlamenti nazionali,

visto il parere del Comitato economico e sociale europeo (1),

visto il parere del Comitato delle regioni (2),

deliberando secondo la procedura legislativa ordinaria (3),

considerando quanto segue:

(1) L’accesso senza ostacoli in tutta l’Unione ai servizi di contenuti online prestati legittimamente ai consumatori nel 
loro Stato membro di residenza è importante per il corretto funzionamento del mercato interno e per l’effettiva 
applicazione dei principi di libera circolazione delle persone e dei servizi. Poiché il mercato interno comporta uno 
spazio senza frontiere interne fondato, tra l’altro, sulla libera circolazione delle persone e dei servizi, è necessario 
garantire che i consumatori possano fruire di servizi di contenuti online portabili che offrono accesso a contenuti 
quali musica, giochi, film, programmi di intrattenimento o eventi sportivi, non soltanto nel loro Stato membro di 
residenza ma anche quando sono temporaneamente presenti in un altro Stato membro per motivi di svago, viaggio, 
lavoro o studio. Pertanto, in casi come questi dovrebbero essere eliminate le barriere che impediscono l’accesso a tali 
servizi di contenuti online e la loro fruizione.

(2) Gli sviluppi tecnologici che hanno portato alla diffusione di dispositivi portatili come laptop, tablet e smartphone 
facilitano sempre più la fruizione dei servizi di contenuti online, fornendo accesso a tali servizi indipendentemente 
dal luogo in cui si trovano i consumatori. È in rapida crescita la domanda da parte dei consumatori di accedere a 
contenuti e a servizi online innovativi non solo quando si trovano nel loro Stato membro di residenza, ma anche 
quando essi sono temporaneamente presenti in un altro Stato membro.

(3) Sempre più spesso i consumatori sottoscrivono accordi contrattuali con i fornitori di servizi per la prestazione di 
servizi di contenuti online. Accade tuttavia frequentemente che i consumatori che sono temporaneamente presenti 
in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza non siano in grado di continuare ad accedere ai 
servizi di contenuti online per i quali hanno acquisito legittimamente il diritto di accesso e di fruizione nel loro Stato 
membro di residenza.

(1) GU C 264 del 20.7.2016, pag. 86.
(2) GU C 240 dell’1.7.2016, pag. 72.
(3) Posizione del Parlamento europeo del 18 maggio 2017 (non ancora pubblicata nella Gazzetta ufficiale) e decisione del Consiglio 

dell’8 giugno 2017.
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(4) Diverse barriere impediscono la prestazione di servizi di contenuti online ai consumatori temporaneamente presenti 
in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza. Taluni servizi online comprendono contenuti 
quali musica, giochi, film o programmi di intrattenimento che sono protetti dal diritto d’autore ovvero da diritti 
connessi a norma del diritto dell’Unione. Attualmente, le barriere alla portabilità transfrontaliera di servizi di 
contenuti online variano da un settore all’altro. Le barriere derivano dal fatto che i diritti per la trasmissione di 
contenuti protetti dal diritto d’autore ovvero da diritti connessi, come le opere audiovisive, sono spesso concessi in 
licenza su base territoriale, nonché dal fatto che i fornitori di servizi di contenuti online potrebbero scegliere di essere 
presenti soltanto in determinati mercati.

(5) Lo stesso vale per contenuti, come gli eventi sportivi, che non sono protetti dal diritto d’autore ovvero da diritti 
connessi a norma del diritto dell’Unione, ma che potrebbero essere protetti dal diritto d’autore ovvero dai diritti 
connessi ai sensi del diritto nazionale o in virtù di altra normativa nazionale specifica e che spesso sono anche 
concessi in licenza dagli organizzatori di tali eventi o offerti da fornitori di servizi di contenuti online su base 
territoriale. Le trasmissioni di tali contenuti da parte di organismi di diffusione radiotelevisiva sono protette dai diritti 
connessi che sono stati armonizzati a livello dell’Unione. Inoltre, le trasmissioni di tali contenuti includono spesso 
elementi protetti dal diritto d’autore, quali musica, grafica o sequenze video di apertura o di chiusura. Ancora, alcuni 
aspetti di trasmissioni con tale contenuto, specialmente quelle relative a eventi di diffusione radiotelevisiva di 
particolare rilevanza per la società nonché di brevi estratti di cronaca su eventi di grande interesse pubblico sono 
stati armonizzati dalla direttiva 2010/13/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (1). I servizi di media audiovisivi 
ai sensi della direttiva 2010/13/UE comprendono infine servizi che forniscono accesso a contenuti quali eventi 
sportivi, notiziari o programmi di attualità.

(6) Sempre più spesso i servizi di contenuti online sono commercializzati in un pacchetto in cui i contenuti che non 
sono protetti dal diritto d’autore ovvero dai diritti connessi non sono separabili dai contenuti protetti dal diritto 
d’autore ovvero dai diritti connessi senza ridurre notevolmente il valore del servizio forniti ai consumatori. Ciò vale 
in particolare per i contenuti premium quali gli eventi sportivi o altri eventi di notevole interesse per i consumatori. 
Al fine di consentire ai fornitori di servizi di contenuti online di fornire ai consumatori il pieno accesso ai propri 
servizi di contenuti online quando i consumatori sono temporaneamente presenti in uno Stato membro diverso dal 
loro Stato membro di residenza, è indispensabile che il presente regolamento sia esteso anche a tali contenuti 
utilizzati dai servizi di contenuti online e si applichi pertanto ai servizi di media audiovisivi ai sensi della direttiva 
2010/13/UE, nonché alle trasmissioni degli organismi di diffusione radiotelevisiva nella loro interezza.

(7) I diritti su opere protette dal diritto di autore e su contenuti protetti dai diritti connessi («opere e altri contenuti 
protetti») sono armonizzati, tra l’altro, dalle direttive 96/9/CE (2), 2001/29/CE (3), 2006/115/CE (4) e 2009/24/CE (5) 
del Parlamento europeo e del Consiglio. Le disposizioni degli accordi internazionali conclusi dall’Unione nell’ambito 
del diritto d’autore e dei diritti connessi, in particolare l’accordo sugli aspetti dei diritti di proprietà intellettuale 
attinenti al commercio quale allegato 1C dell’accordo che istituisce l’Organizzazione mondiale del commercio del 
15 aprile 1994, il trattato dell’OMPI sul diritto d’autore del 20 dicembre 1996 e il trattato dell’OMPI sulle 
interpretazioni ed esecuzioni e sui fonogrammi del 20 dicembre 1996, quale modificato, formano parte integrante 
dell’ordinamento giuridico dell’Unione. Il diritto dell’Unione dovrebbe, per quanto possibile, essere interpretato in 
modo coerente con il diritto internazionale.

(8) È essenziale che i fornitori di servizi di contenuti online che si avvalgono di opere o di altri contenuti protetti, come 
libri, opere audiovisive, musica registrata o diffusione radiotelevisiva, abbiano il diritto di usare tali contenuti per i 
pertinenti territori.

(9) La trasmissione, da parte dei fornitori di servizi di contenuti online che sono protetti dal diritto d’autore ovvero dai 
diritti connessi necessita dell’autorizzazione dei pertinenti titolari dei diritti, quali autori, interpreti ed esecutori, 
produttori od organismi di diffusione radiotelevisiva, per quanto riguarda i contenuti inclusi nella trasmissione. Ciò 
vale altresì allorché tale trasmissione è effettuata allo scopo di consentire a un consumatore di effettuare un 
download al fine di usufruire di un servizio di contenuti online.

(1) Direttiva 2010/13/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 10 marzo 2010, relativa al coordinamento di determinate 
disposizioni legislative, regolamentari e amministrative degli Stati membri concernenti la fornitura di servizi di media audiovisivi 
(direttiva sui servizi di media audiovisivi) (GU L 95 del 15.4.2010, pag. 1).

(2) Direttiva 96/9/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell’11 marzo 1996, relativa alla tutela giuridica delle banche di dati (GU 
L 77 del 27.3.1996, pag. 20).

(3) Direttiva 2001/29/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 22 maggio 2001, sull’armonizzazione di taluni aspetti del diritto 
d’autore e dei diritti connessi nella società dell’informazione (GU L 167 del 22.6.2001, pag. 10).

(4) Direttiva 2006/115/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 12 dicembre 2006, concernente il diritto di noleggio, il diritto di 
prestito e taluni diritti connessi al diritto di autore in materia di proprietà intellettuale (GU L 376 del 27.12.2006, pag. 28).

(5) Direttiva 2009/24/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 23 aprile 2009, relativa alla tutela giuridica dei programmi per 
elaboratore (GU L 111 del 5.5.2009, pag. 16).
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(10) L’acquisizione di una licenza per i diritti in questione non è sempre possibile, in particolare allorquando i diritti sui 
contenuti sono concessi in licenza su base esclusiva. Al fine di garantire che l’esclusività territoriale sia effettivamente 
rispettata, i fornitori di servizi di contenuti online spesso si impegnano, nei loro contratti di licenza stipulati con i 
titolari dei diritti, compresi gli organismi di diffusione radiotelevisiva o gli organizzatori di eventi, a impedire ai 
propri abbonati l’accesso ai loro servizi e la relativa fruizione al di fuori del territorio per il quale i fornitori sono 
titolari di licenza. Tali restrizioni contrattuali imposte ai fornitori li obbligano ad adottare misure quali il diniego 
dell’accesso ai loro servizi da indirizzi IP localizzati al di fuori del territorio in questione. Uno degli ostacoli alla 
portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online è costituito pertanto dai contratti stipulati tra i fornitori di 
servizi di contenuti online e i loro abbonati, che riflettono le clausole di restrizione territoriale inserite nei contratti 
conclusi tra detti fornitori e i titolari dei diritti.

(11) Nel cercare un equilibrio tra l’obiettivo della tutela dei diritti di proprietà intellettuale e le libertà fondamentali 
garantite dal trattato sul funzionamento dell’Unione europea (TFEU), si dovrebbe tenere conto della giurisprudenza 
della Corte di giustizia dell’Unione europea.

(12) Pertanto, l’obiettivo del presente regolamento è quello di adattare il quadro giuridico armonizzato in materia di 
diritto d’autore e diritti connessi e di offrire un approccio comune alla prestazione di servizi di contenuti online ad 
abbonati temporaneamente presenti in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza, rimuovendo 
le barriere alla portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online che sono prestati legittimamente. Il presente 
regolamento dovrebbe garantire la portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online in tutti i settori 
interessati, offrendo pertanto ai consumatori un mezzo supplementare per accedere legittimamente a contenuti 
online senza compromettere l’elevato livello di protezione garantito dal diritto d’autore e dai diritti connessi 
nell’Unione, senza modificare i modelli esistenti per la concessione di licenze, tra cui le licenze territoriali, e senza 
pregiudicare i meccanismi di finanziamento in essere. Il concetto di portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti 
online dovrebbe essere distinto da quello di accesso transfrontaliero dei consumatori ai servizi di contenuti online 
prestati in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza, che non è contemplato dal presente 
regolamento.

(13) Tenuto conto degli strumenti dell’Unione che esistono nel settore fiscale, è necessario escludere tale settore 
dall’ambito di applicazione del presente regolamento. Il presente regolamento non dovrebbe pertanto incidere 
sull’applicazione di alcuna disposizione in materia di fiscalità.

(14) Il presente regolamento definisce vari concetti necessari alla sua applicazione, tra cui quello di Stato membro di 
residenza. Lo Stato membro di residenza dovrebbe essere determinato tenendo conto degli obiettivi del presente 
regolamento e dell’esigenza di assicurarne l’applicazione uniforme nell’Unione. La definizione di Stato membro di 
residenza implica che l’abbonato abbia la sua residenza effettiva e stabile in tale Stato membro. A un fornitore di un 
servizio di contenuti online che abbia verificato lo Stato membro di residenza a norma del presente regolamento 
dovrebbe essere consentito di presumere che, ai fini del presente del regolamento, lo Stato membro di residenza 
verificato sia l’unico Stato membro di residenza dell’abbonato. I fornitori non dovrebbero essere tenuti a verificare se 
i loro abbonati siano anche abbonati a un servizio di contenuti online in un altro Stato membro.

(15) Il presente regolamento dovrebbe applicarsi ai servizi di contenuti online che i fornitori, dopo aver ottenuto i 
pertinenti diritti dai titolari dei diritti in un determinato territorio, offrono ai loro abbonati sulla base di un contratto, 
con qualsiasi mezzo, inclusi streaming, download, applicazioni o qualsiasi altra tecnica che consenta di fruire di tali 
contenuti. Ai fini del presente regolamento, il termine contratto dovrebbe essere considerato come riguardante 
qualsiasi accordo stipulato tra un fornitore e un abbonato, ivi compresi gli accordi con cui l’abbonato accetta i 
termini e le condizioni del fornitore per la prestazione di servizi di contenuti online, indipendentemente dal fatto che 
il servizio sia prestato dietro pagamento di un corrispettivo in denaro o meno. Una registrazione per ricevere 
segnalazioni di contenuti o una semplice accettazione di cookie HTML non dovrebbero essere considerate come un 
contratto ai fini della prestazione di servizi di contenuti online ai sensi del presente regolamento.

(16) Un servizio online che non è un servizio di media audiovisivo ai sensi della direttiva 2010/13/UE e che si avvale di 
opere, di altri contenuti protetti o delle trasmissioni di organismi di diffusione radiotelevisiva in modo puramente 
accessorio non dovrebbe rientrare nell’ambito di applicazione del presente regolamento. Tali servizi comprendono i 
siti web che si avvalgono di opere o di altri contenuti protetti solo in maniera accessoria, quali elementi grafici o 
musica utilizzata come sottofondo, nei casi in cui lo scopo principale di tali siti web è, per esempio, la vendita di 
merci.

(17) Il presente regolamento dovrebbe applicarsi solo ai servizi di contenuti online a cui gli abbonati possono 
effettivamente avere accesso e di cui possono fruire nel loro Stato membro di residenza, senza restrizioni a un luogo 
specifico, in quanto non è appropriato esigere dai fornitori di servizi di contenuti online che non offrono servizi 
portabili di contenuti online nello Stato membro di residenza di un abbonato di prestarli a livello transfrontaliero.
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(18) Il presente regolamento dovrebbe applicarsi ai servizi di contenuti online che sono prestati dietro pagamento di un 
corrispettivo in denaro. I fornitori di tali servizi sono in grado di verificare lo Stato membro di residenza dei loro 
abbonati. Il diritto di fruire di un servizio di contenuti online dovrebbe essere considerato acquisito dietro 
pagamento di un corrispettivo in denaro se tale pagamento è effettuato direttamente al fornitore del servizio di 
contenuti online o a un’altra parte, come un fornitore di un pacchetto che combina un servizio di comunicazione 
elettronica e un servizio di contenuti online gestito da un altro fornitore. Ai fini del presente regolamento, il 
pagamento di un canone obbligatorio per i servizi pubblici di diffusione radiotelevisiva non dovrebbe essere 
considerato un pagamento di un corrispettivo in denaro per un servizio di contenuti online.

(19) I fornitori di servizi di contenuti online non dovrebbero imporre ai propri abbonati oneri aggiuntivi per la fornitura 
della portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online in conformità del presente regolamento. È tuttavia 
possibile che quando accedano a servizi di contenuti online o fruiscano di tali servizi in Stati membri diversi dal loro 
Stato membro di residenza, gli abbonati possano essere tenuti a pagare un canone agli operatori delle reti di 
comunicazione elettronica utilizzate per accedere a tali servizi.

(20) I fornitori di servizi di contenuti online prestati senza esigere il pagamento di un corrispettivo in denaro 
generalmente non verificano lo Stato membro di residenza dei loro abbonati. L’inclusione di tali servizi di contenuti 
online nell’ambito di applicazione del presente regolamento implicherebbe una rilevante modifica del modo in cui 
tali servizi sono forniti e comporterebbe costi sproporzionati. Tuttavia, l’esclusione di tali servizi dall’ambito di 
applicazione del presente regolamento implicherebbe che i fornitori di tali servizi, anche qualora decidessero di 
investire in strumenti che consentano loro di verificare lo Stato membro di residenza dei loro abbonati, non 
potrebbero beneficiare del meccanismo giuridico che è previsto dal presente regolamento e che consente ai fornitori 
di servizi di contenuti online di offrire la portabilità transfrontaliera di tali servizi. Di conseguenza, i fornitori di 
servizi di contenuti online prestati senza esigere il pagamento di un corrispettivo in denaro dovrebbero avere la 
facoltà di scegliere di essere inclusi nell’ambito di applicazione del presente regolamento, a condizione che rispettino 
le prescrizioni sulla verifica dello Stato membro di residenza dei loro abbonati. Se detti fornitori si avvalgono di tale 
facoltà, dovrebbero ottemperare agli stessi obblighi imposti dal presente regolamento ai fornitori di servizi di 
contenuti online che sono prestati dietro pagamento di un corrispettivo in denaro. Inoltre, dovrebbero informare 
tempestivamente della loro decisione di avvalersi di tale facoltà gli abbonati, i pertinenti titolari del diritto d’autore e 
dei diritti connessi e i pertinenti titolari di altri diritti in relazione ai contenuti del servizio di contenuti online. Tale 
informazione potrebbe essere fornita sul sito web del fornitore.

(21) Al fine di garantire la portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online è necessario prescrivere che i fornitori 
di servizi di contenuti online oggetto del presente regolamento consentano agli abbonati di fruire di tali servizi nello 
Stato membro in cui sono temporaneamente presenti con le stesse modalità del servizio offerto nel loro Stato 
membro di residenza. Gli abbonati dovrebbero avere accesso ai servizi di contenuti online che offrono gli stessi 
contenuti, su dispositivi identici per numero e categoria, per lo stesso numero di utenti e con la medesima gamma di 
funzionalità dei servizi offerti nel loro Stato membro di residenza. È essenziale che l’obbligo di fornire la portabilità 
transfrontaliera di servizi di contenuti online sia vincolante e pertanto alle parti non dovrebbe essere permesso di 
escluderlo, derogarvi o modificarne gli effetti. Qualsiasi azione da parte di un fornitore che impedisca l’accesso al 
servizio o la sua fruizione ad abbonati temporaneamente presenti in uno Stato membro diverso dal loro Stato 
membro di residenza, per esempio restrizioni alle funzionalità del servizio o alla qualità della sua prestazione, 
dovrebbe essere considerata un’elusione dell’obbligo di fornire la portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti 
online e, pertanto, in contrasto con il presente regolamento.

(22) L’obbligo di offrire ad abbonati temporaneamente presenti in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di 
residenza una prestazione di servizi di contenuti online di qualità equivalente a quella fornita nello Stato membro di 
residenza potrebbe comportare costi elevati per i fornitori di servizi di contenuti online e, in definitiva, per gli 
abbonati. Non è pertanto opportuno che il presente regolamento imponga ai fornitori di garantire una qualità di 
prestazione di tali servizi che sia superiore a quella disponibile tramite l’accesso online locale scelto da un abbonato 
allorché è temporaneamente presente in un altro Stato membro. In questi casi il fatto che la qualità della prestazione 
del servizio sia inferiore non dovrebbe essere imputabile al fornitore. Tuttavia, nel caso in cui il fornitore garantisca 
espressamente una determinata qualità di prestazione agli abbonati allorché sono temporaneamente presenti in un 
altro Stato membro, lo stesso dovrebbe essere vincolato da tale garanzia. Sulla base delle informazioni in suo 
possesso, il fornitore dovrebbe informare preventivamente i suoi abbonati circa la qualità della prestazione di un 
servizio di contenuti online in Stati membri diversi dal loro Stato membro di residenza, in particolare circa il fatto 
che la qualità della prestazione potrebbe essere diversa da quella applicabile nel loro Stato membro di residenza. Il 
fornitore non dovrebbe essere soggetto all’obbligo di cercare attivamente informazioni sulla qualità della prestazione 
di un servizio in Stati membri diversi dallo Stato membro di residenza dell’abbonato. Le informazioni pertinenti 
potrebbero essere fornite sul sito web del fornitore.
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(23) Al fine di garantire che i fornitori di servizi di contenuti online oggetto del presente regolamento ottemperino 
all’obbligo di fornire la portabilità transfrontaliera dei loro servizi, senza acquisire i pertinenti diritti in un altro Stato 
membro, è necessario stabilire che tali fornitori dovrebbero essere sempre autorizzati a prestare detti servizi agli 
abbonati allorché questi ultimi sono temporaneamente presenti in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro 
di residenza. A ciò si perverrebbe stabilendo che la prestazione di tali servizi di contenuti online, l’accesso agli stessi e 
la loro fruizione, siano da considerare come avvenuti nello Stato membro di residenza dell’abbonato. Questo 
meccanismo giuridico dovrebbe essere applicabile al fine esclusivo di assicurare la portabilità transfrontaliera di 
servizi di contenuti online. Un servizio di contenuti online dovrebbe essere considerato prestato legittimamente se 
sia il servizio sia i contenuti sono forniti in modo legittimo nello Stato membro di residenza. Il presente 
regolamento, e in particolare il meccanismo giuridico mediante il quale la fornitura di un servizio di contenuti 
online, l’accesso allo stesso e la sua fruizione, sono considerati come avvenuti nello Stato membro di residenza 
dell’abbonato, non limita un fornitore dal consentire all’abbonato anche l’accesso ai contenuti forniti legittimamente 
dal fornitore e la loro fruizione nello Stato membro in cui l’abbonato è temporaneamente presente.

(24) Ai fini della concessione della licenza del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi, il meccanismo giuridico previsto 
dal presente regolamento significa che i pertinenti atti di riproduzione, di comunicazione al pubblico e di messa a 
disposizione di opere e altri contenuti protetti, nonché gli atti di estrazione o di riutilizzo in relazione alle banche 
dati protette da diritti sui generis, cui si procede allorché il servizio è prestato agli abbonati temporaneamente 
presenti in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza, dovrebbero considerarsi come avvenuti 
nello Stato membro di residenza degli abbonati. Si dovrebbe considerare pertanto che i fornitori di servizi di 
contenuti online oggetto del presente regolamento procedano a tali atti sulla base delle relative autorizzazioni dei 
titolari di diritti interessati per lo Stato membro di residenza dei loro abbonati. Quando i fornitori hanno il diritto di 
procedere ad atti di comunicazione al pubblico o di riproduzione nello Stato membro di residenza dei loro abbonati 
sulla base di un’autorizzazione dei titolari dei diritti interessati, gli abbonati che siano temporaneamente presenti in 
uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza dovrebbero poter accedere al servizio e poterne fruire 
nonché, se del caso, procedere ai pertinenti atti di riproduzione, ad esempio il download, come sarebbe stato loro 
diritto nel loro Stato membro di residenza. La prestazione di un servizio di contenuti online da parte di fornitori ad 
abbonati temporaneamente presenti in uno Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza, l’accesso al 
servizio e la sua fruizione da parte di tali abbonati conformemente al presente regolamento non dovrebbero 
costituire una violazione del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi né di qualsiasi altro diritto pertinente per la 
prestazione del servizio di contenuti online, l’accesso agli stessi e la loro fruizione.

(25) I fornitori di servizi di contenuti online oggetto del presente regolamento non dovrebbero essere ritenuti responsabili 
della violazione delle disposizioni contrattuali che sono in contrasto con l’obbligo di consentire ai propri abbonati di 
fruire di tali servizi nello Stato membro in cui sono temporaneamente presenti. Le clausole contrattuali volte a 
vietare o a limitare la portabilità transfrontaliera di tali servizi di contenuti online dovrebbero pertanto essere 
inapplicabili. I fornitori e i titolari dei diritti pertinenti alla prestazione di servizi di contenuti online non dovrebbero 
essere autorizzati a eludere l’applicazione del presente regolamento scegliendo il diritto di un paese terzo come 
diritto applicabile ai contratti tra di loro. Lo stesso requisito dovrebbe applicarsi ai contratti stipulati tra i fornitori e 
gli abbonati.

(26) Il presente regolamento dovrebbe consentire agli abbonati di fruire dei servizi di contenuti online per cui hanno 
sottoscritto un abbonamento nel loro Stato membro di residenza quando sono temporaneamente presenti in un 
altro Stato membro. Gli abbonati dovrebbero beneficiare della portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti 
online solo se sono residenti in uno Stato membro dell’Unione. Il presente regolamento dovrebbe pertanto imporre 
ai fornitori di servizi di contenuti online di utilizzare strumenti ragionevoli, proporzionati ed efficaci per verificare lo 
Stato membro di residenza dei loro abbonati. A tal fine i fornitori dovrebbero usare gli strumenti di verifica elencati 
nel presente regolamento. Ciò non impedisce ai fornitori e ai titolari dei diritti di stipulare accordi su tali strumenti di 
verifica, nei limiti del presente regolamento. L’obiettivo dell’elenco è di garantire la certezza del diritto quanto agli 
strumenti di verifica cui i fornitori dovrebbero ricorrere, nonché di limitare le interferenze con la vita privata degli 
abbonati. In ogni caso, è opportuno tener conto dell’efficacia e della proporzionalità di uno specifico strumento di 
verifica in un dato Stato membro e per un determinato tipo di servizio di contenuti online. A meno che lo Stato 
membro di residenza dell’abbonato non possa essere verificato con un grado sufficiente di certezza sulla base di un 
unico strumento di verifica, i fornitori dovrebbero basarsi su due strumenti di verifica. Se il fornitore nutre 
ragionevoli dubbi sullo Stato membro di residenza dell’abbonato, dovrebbe avere la facoltà di ripetere la verifica 
dello Stato membro di residenza dell’abbonato. Il fornitore dovrebbe attuare le misure tecniche e organizzative 
necessarie in conformità delle norme applicabili in materia di protezione dei dati per il trattamento dei dati personali 
raccolti ai fini della verifica dello Stato membro di residenza dell’abbonato conformemente al presente regolamento. 
Tra gli esempi di tali misure figurano la fornitura di informazioni trasparenti alle persone riguardo ai metodi 
utilizzati per la verifica e alle finalità della stessa, nonché adeguate misure di sicurezza.
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(27) Ai fini della verifica dello Stato membro di residenza dell’abbonato, il fornitore di un servizio di contenuti online 
dovrebbe utilizzare, se possibile, le informazioni in suo possesso, ad esempio le informazioni di fatturazione. Per 
quanto concerne i contratti conclusi prima della data di applicazione del presente regolamento e la verifica effettuata 
al momento del rinnovo di un contratto, il fornitore dovrebbe essere autorizzato a chiedere all’abbonato di fornire le 
informazioni necessarie alla verifica dello Stato membro di residenza dell’abbonato solo se lo stesso non può essere 
determinato sulla base delle informazioni già in possesso del fornitore.

(28) I controlli degli indirizzi IP effettuati in virtù del presente regolamento dovrebbero essere effettuati in conformità 
delle direttive 95/46/CE (1) e 2002/58/CE (2) del Parlamento europeo e del Consiglio. Inoltre, ai fini della verifica 
dello Stato membro di residenza dell’abbonato ciò che conta non è l’ubicazione esatta dell’abbonato, bensì lo Stato 
membro in cui lo stesso accede al servizio. Di conseguenza, i dati sull’ubicazione esatta dell’abbonato o altri dati 
personali non dovrebbero essere raccolti né trattati a tale scopo. Se il fornitore nutre ragionevoli dubbi con riguardo 
allo Stato membro di residenza dell’abbonato ed effettua un controllo dell’indirizzo IP per verificare lo Stato 
membro di residenza, l’unico scopo di tali controlli dovrebbe essere quello di stabilire se l’abbonato accede al servizio 
di contenuti online ovvero fruisce dello stesso all’interno o all’esterno dello Stato membro di residenza. In tali casi, 
pertanto, i dati risultanti dal controllo degli indirizzi IP dovrebbero essere raccolti soltanto in formato binario e in 
conformità delle norme applicabili in materia di protezione dei dati. Il fornitore non dovrebbe oltrepassare tale 
livello di dettaglio.

(29) Il titolare del diritto d’autore, dei diritti connessi o di altri diritti in relazione ai contenuti di un servizio di contenuti 
online dovrebbe continuare ad avere la facoltà di esercitare la libertà contrattuale di autorizzare la fornitura di tali 
contenuti, nonché l’accesso agli stessi e la loro fruizione a norma del presente regolamento senza verifica dello Stato 
membro di residenza. Ciò può essere particolarmente pertinente in settori come la musica e i libri elettronici. 
Ciascun titolare dei diritti dovrebbe poter adottare liberamente tali decisioni quando stipula contratti con i fornitori 
di servizi di contenuti online. I contratti tra i fornitori e i titolari dei diritti non dovrebbero limitare la possibilità dei 
titolari dei diritti di revocare tale autorizzazione a condizione di dare un preavviso ragionevole al fornitore. 
L’autorizzazione concessa da un singolo titolare dei diritti non esenta di per sé il fornitore dall’obbligo di verificare lo 
Stato membro di residenza dell’abbonato. È unicamente nel caso in cui tutti i titolari del diritto d’autore, dei diritti 
connessi o di altri diritti in relazione ai contenuti utilizzati dal fornitore decidano di autorizzare la fornitura dei loro 
contenuti, l’accesso agli stessi e la relativa fruizione senza verifica dello Stato membro di residenza dell’abbonato che 
l’obbligo di verifica non dovrebbe essere applicabile, e il contratto stipulato tra il fornitore e l’abbonato per la 
prestazione di un servizio di contenuti online dovrebbe essere utilizzato per determinare lo Stato membro di 
residenza dell’abbonato. Tutti gli altri aspetti del presente regolamento dovrebbero rimanere applicabili in tali casi.

(30) Il presente regolamento rispetta i diritti fondamentali e osserva i principi sanciti dalla Carta dei diritti fondamentali 
dell’Unione europea («Carta»). Pertanto, il presente regolamento dovrebbe essere interpretato e applicato 
conformemente a tali diritti e principi, in particolare il diritto al rispetto della vita privata e della vita familiare, il 
diritto alla protezione dei dati di carattere personale, il diritto alla libertà di espressione, la libertà d’impresa e il 
diritto di proprietà, inclusa la proprietà intellettuale. Qualsiasi trattamento dei dati personali a norma del presente 
regolamento dovrebbe rispettare i diritti fondamentali, compresi il diritto al rispetto della vita privata e della vita 
familiare e il diritto alla protezione dei dati di carattere personale di cui agli articoli 7 e 8 della Carta, ed è essenziale 
che tale trattamento sia conforme alle direttive 95/46/CE e 2002/58/CE. In particolare, i fornitori dei servizi di 
contenuti online dovrebbero garantire che qualsiasi trattamento dei dati personali a norma del presente regolamento 
sia necessario, ragionevole e proporzionato per conseguire la finalità perseguita. Allorché l’autenticazione di un 
abbonato è sufficiente per fornire il servizio, l’identificazione dell’abbonato non dovrebbe essere richiesta. I dati 
raccolti a norma del presente regolamento ai fini della verifica dello Stato membro di residenza dovrebbero essere 
conservati dal fornitore solo fintantoché sono necessari per completare tale verifica. Una volta completata la verifica, 
i dati dovrebbero essere immediatamente e irreversibilmente distrutti. Tale disposizione non pregiudica tuttavia la 
conservazione dei dati raccolti per un altro scopo legittimo, in conformità delle norme applicabili in materia di 
protezione dei dati, incluse quelle concernenti la conservazione di tali dati.

(1) Direttiva 95/46/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 ottobre 1995, relativa alla tutela delle persone fisiche con 
riguardo al trattamento dei dati personali, nonché alla libera circolazione di tali dati (GU L 281 del 23.11.1995, pag. 31). La direttiva 
95/46/CE è abrogata e sostituita, a decorrere dal 25 maggio 2018, dal regolamento (UE) 2016/679 del Parlamento europeo e del 
Consiglio, del 27 aprile 2016, relativo alla protezione delle persone fisiche con riguardo al trattamento dei dati personali, nonché 
alla libera circolazione di tali dati e che abroga la direttiva 95/46/CE (regolamento generale sulla protezione dei dati) (GU L 119 del 
4.5.2016, pag. 1).

(2) Direttiva 2002/58/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 12 luglio 2002, relativa al trattamento dei dati personali e alla 
tutela della vita privata nel settore delle comunicazioni elettroniche (direttiva relativa alla vita privata e alle comunicazioni 
elettroniche) (GU L 201 del 31.7.2002, pag. 37).
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(31) I contratti con i quali i contenuti sono concessi in licenza sono generalmente stipulati per un periodo relativamente 
lungo. Di conseguenza, al fine di garantire che tutti i consumatori residenti nell’Unione possano beneficiare in 
condizioni di parità nonché tempestivamente e senza indebiti ritardi, della portabilità transfrontaliera dei servizi di 
contenuti online, il presente regolamento dovrebbe applicarsi anche a quei contratti stipulati e a quei diritti acquisiti 
prima della data della sua applicazione se tali contratti e diritti sono pertinenti ai fini della portabilità transfrontaliera 
di un servizio di contenuti online prestato dopo tale data. Tale applicazione del presente regolamento è necessaria 
anche per garantire parità di condizioni ai fornitori di servizi di contenuti online oggetto del presente regolamento, 
che operano nel mercato interno, in particolare alle PMI, consentendo ai fornitori che hanno stipulato contratti di 
lunga durata con i titolari dei diritti di offrire la portabilità transfrontaliera ai propri abbonati, indipendentemente 
dalla capacità di tali fornitori di rinegoziare i contratti. Tale applicazione del presente regolamento dovrebbe 
garantire inoltre che, allorché adottano le disposizioni necessarie per assicurare la portabilità transfrontaliera dei loro 
servizi, i fornitori siano in grado di offrire detta portabilità per la totalità dei loro contenuti online. Tale disposizione 
dovrebbe applicarsi anche ai fornitori di servizi di contenuti online che offrono pacchetti che combinano servizi di 
comunicazioni elettroniche e servizi di contenuti online. Infine, tale applicazione del presente regolamento dovrebbe 
anche permettere ai titolari dei diritti di non dover rinegoziare i loro attuali contratti di concessione in licenza in 
modo da consentire ai fornitori di offrire la portabilità transfrontaliera dei loro servizi.

(32) Pertanto, poiché il presente regolamento si applicherà ad alcuni contratti conclusi e a diritti acquisiti prima della data 
della sua applicazione, è inoltre opportuno prevedere un periodo di tempo ragionevole tra la data di entrata in vigore 
del presente regolamento e la data della sua applicazione, in modo da consentire ai titolari dei diritti e ai fornitori di 
servizi di contenuti online oggetto del presente regolamento di adottare le disposizioni necessarie per adeguarsi alla 
nuova situazione, nonché per consentire ai fornitori di modificare le condizioni di fruizione dei loro servizi. Le 
modifiche alle condizioni di fruizione dei servizi di contenuti online offerti in pacchetti che combinano un servizio 
di comunicazione elettronica e un servizio di contenuti online introdotte esclusivamente per ottemperare ai requisiti 
del presente regolamento non dovrebbero conferire agli abbonati alcun diritto, ai sensi dei diritti nazionali che 
recepiscono il quadro normativo per le reti e i servizi di comunicazione elettronica, di recedere dai contratti di 
fornitura di tali servizi di comunicazione elettronica.

(33) Il presente regolamento mira a migliorare la competitività promuovendo l’innovazione nei servizi di contenuti 
online e attirando un numero maggiore di consumatori. Il presente regolamento non dovrebbe incidere 
sull’applicazione delle regole di concorrenza, in particolare degli articoli 101 e 102 TFUE. Le norme di cui al 
presente regolamento non dovrebbero essere utilizzate per limitare la concorrenza in contrasto con il TFUE.

(34) Il presente regolamento non dovrebbe incidere sull’attuazione della direttiva 2014/26/UE del Parlamento europeo e 
del Consiglio (1) e, in particolare, del suo titolo III. Il presente regolamento è in linea con l’obiettivo di agevolare 
l’accesso legale ai contenuti protetti dal diritto d’autore ovvero dai diritti connessi, come anche ai servizi collegati.

(35) Al fine di conseguire l’obiettivo di garantire la portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online nell’Unione, è 
opportuno adottare un regolamento, che è direttamente applicabile negli Stati membri. Ciò è necessario allo scopo 
di garantire un’applicazione uniforme delle norme sulla portabilità transfrontaliera in tutti gli Stati membri e la loro 
entrata in vigore contemporaneamente per tutti i servizi di contenuti online. Solo un regolamento garantisce la 
certezza giuridica necessaria per consentire ai consumatori di beneficiare appieno della portabilità transfrontaliera in 
tutta l’Unione.

(36) Poiché l’obiettivo del presente regolamento, vale a dire l’adeguamento del quadro giuridico in modo da garantire la 
portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online nell’Unione, non può essere conseguito in misura sufficiente 
dagli Stati membri ma, a motivo della sua portata e dei suoi effetti, può essere conseguito meglio a livello 
dell’Unione, quest’ultima può intervenire in base al principio di sussidiarietà sancito dall’articolo 5 del trattato 
sull’Unione europea. Il presente regolamento si limita a quanto è necessario per conseguire tale obiettivo in 
ottemperanza al principio di proporzionalità enunciato nello stesso articolo. In particolare, il presente regolamento 
non influisce in maniera sostanziale sul modo in cui i diritti sono concessi in licenza e non obbliga i titolari dei diritti 
e i fornitori a rinegoziare i contratti. Il presente regolamento non richiede inoltre che i fornitori prendano misure atte 
a garantire la qualità della prestazione di servizi di contenuti online al di fuori dello Stato membro di residenza degli 
abbonati. Il presente regolamento non si applica infine ai fornitori che offrono servizi di contenuti online senza 
esigere il pagamento di un corrispettivo in denaro e che non esercitano la facoltà di consentire la portabilità 
transfrontaliera di loro servizi. Esso non impone pertanto costi sproporzionati,

(1) Direttiva 2014/26/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 febbraio 2014, sulla gestione collettiva dei diritti d’autore e dei 
diritti connessi e sulla concessione di licenze multiterritoriali per i diritti su opere musicali per l’uso online nel mercato interno (GU 
L 84 del 20.3.2014, pag. 72).
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HANNO ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO:

Articolo 1

Oggetto e ambito di applicazione

1. Il presente regolamento introduce un approccio comune nell’Unione alla portabilità transfrontaliera di servizi di 
contenuti online, garantendo che gli abbonati a servizi di contenuti online portabili, che sono prestati legittimamente nel 
loro Stato membro di residenza, abbiano accesso a tali servizi e possano fruirne allorché temporaneamente presenti in uno 
Stato membro diverso dal loro Stato membro di residenza.

2. Il presente regolamento non si applica al settore fiscale.

Articolo 2

Definizioni

Ai fini del presente regolamento si intende per:

1) «abbonato»: un consumatore che, sulla base di un contratto stipulato con un fornitore per la prestazione di un servizio di 
contenuti online, subordinato o meno al pagamento di un corrispettivo in denaro, ha il diritto di accedere a tale servizio 
e di fruirne nello Stato membro di residenza;

2) «consumatore»: una persona fisica che, nei contratti oggetto del presente regolamento, agisce per scopi estranei rispetto 
all’attività commerciale, imprenditoriale, artigianale o professionale svolta da tale persona;

3) «Stato membro di residenza»: lo Stato membro, determinato sulla base dell’articolo 5, in cui l’abbonato ha la residenza 
effettiva e stabile;

4) «temporaneamente presente in uno Stato membro»: il fatto di essere presente in uno Stato membro diverso dallo Stato 
membro di residenza per un periodo di tempo limitato;

5) «servizio di contenuti online»: un servizio, quale definito agli articoli 56 e 57 TFUE, che un fornitore presta 
legittimamente agli abbonati nel loro Stato membro di residenza a condizioni prestabilite e online, che è portabile e che 
è:

i) un servizio di media audiovisivo quale definito all’articolo 1, lettera a), della direttiva 2010/13/UE o

ii) un servizio la cui caratteristica principale è costituita dalla fornitura di opere, altri contenuti protetti o trasmissioni di 
organismi di diffusione radiotelevisiva, dall’accesso agli stessi e dalla loro fruizione, in modo lineare o su richiesta;

6) «portabile»: una caratteristica di un servizio di contenuti online mediante il quale gli abbonati possano effettivamente 
avere accesso al servizio di contenuti online e fruirne effettivamente nel loro Stato membro di residenza senza essere 
vincolato a un luogo specifico.

Articolo 3

Obbligo di consentire la portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online

1. Il fornitore di un servizio di contenuti online prestato dietro pagamento di un corrispettivo in denaro consente a un 
abbonato che sia temporaneamente presente in uno Stato membro di accedere al servizio di contenuti online e di fruirne 
con le stesse modalità del servizio offerto nello Stato membro di residenza, anche assicurando l’accesso agli stessi contenuti 
su dispositivi identici per numero e categoria, per lo stesso numero di utenti e con la medesima gamma di funzionalità.

2. Il fornitore non impone all’abbonato oneri aggiuntivi per l’accesso al servizio di contenuti online e per la sua fruizione 
a norma del paragrafo 1.

3. L’obbligo di cui al paragrafo 1 non si estende alle prescrizioni in materia di qualità applicabili alla prestazione di un 
servizio di contenuti online cui deve ottemperare il fornitore allorché presta tale servizio nello Stato membro di residenza, 
salvo quanto diversamente ed espressamente pattuito tra il fornitore e l’abbonato.

Il fornitore non intraprende alcuna azione volta a ridurre la qualità della prestazione del servizio di contenuti online 
allorché fornisce il servizio di contenuti online conformemente al paragrafo 1.
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4. Il fornitore, sulla base delle informazioni in suo possesso, fornisce all’abbonato informazioni concernenti la qualità 
della prestazione del servizio di contenuti online fornito conformemente al paragrafo 1. Le informazioni sono fornite 
all’abbonato prima di fornire il servizio di contenuti online conformemente al paragrafo 1 e mediante strumenti che sono 
adeguati e proporzionati.

Articolo 4

Localizzazione della prestazione di servizi di contenuti online, dell’accesso agli stessi e della loro fruizione

La prestazione di un servizio di contenuti online a norma del presente regolamento a un abbonato che sia 
temporaneamente presente in uno Stato membro, nonché l’accesso a tale servizio e la sua fruizione da parte dell’abbonato si 
considerano come avvenuti esclusivamente nello Stato membro di residenza dell’abbonato.

Articolo 5

Verifica dello Stato membro di residenza

1. Alla conclusione e al rinnovo di un contratto per la prestazione di un servizio di contenuti online prestato dietro 
pagamento di un corrispettivo in denaro, il fornitore verifica lo Stato membro di residenza dell’abbonato utilizzando non 
più di due degli strumenti di verifica di seguito elencati e garantisce che gli strumenti utilizzati siano ragionevoli, 
proporzionati ed efficaci:

a) una carta d’identità, strumenti di identificazione elettronica, in particolare quelli che rientrano nei regimi di 
identificazione elettronica notificati conformemente al regolamento (UE) n. 910/2014 del Parlamento europeo e del 
Consiglio (1), o qualsiasi altro documento d’identità in corso di validità che attesti lo Stato membro di residenza 
dell’abbonato;

b) informazioni relative al pagamento, come il numero del conto bancario o delle carte di credito o di debito dell’abbonato;

c) il luogo di installazione di un set top box, di un decoder o di un dispositivo analogo utilizzato per la fornitura di servizi 
all’abbonato;

d) il pagamento da parte dell’abbonato di un canone per altri servizi forniti nello Stato membro, come il servizio pubblico 
di diffusione radiotelevisiva;

e) un contratto per la fornitura di accesso a Internet o di un servizio telefonico o tipi di contratto analoghi che leghino 
l’abbonato allo Stato membro in questione;

f) la registrazione nelle liste elettorali locali, se tale informazione è disponibile al pubblico;

g) il pagamento di imposte locali, se tale informazione è disponibile al pubblico;

h) una fattura di servizio pubblico dell’abbonato che leghi l’abbonato allo Stato membro;

i) l’indirizzo di fatturazione o l’indirizzo postale dell’abbonato;

j) una dichiarazione dell’abbonato che attesti l’indirizzo dell’abbonato nello Stato membro;

k) un controllo dell’indirizzo di protocollo Internet (IP) per identificare lo Stato membro in cui l’abbonato ha accesso al 
servizio di contenuti online.

Gli strumenti di verifica di cui alle lettere da i) a k) sono utilizzati solo in combinazione con uno degli strumenti di verifica 
di cui alle lettere da a) a h), a meno che l’indirizzo postale di cui alla lettera i) non sia incluso in un registro ufficiale 
pubblico.

2. Se il fornitore nutre ragionevoli dubbi sullo Stato membro di residenza dell’abbonato nel corso della durata del 
contratto per la prestazione di un servizio di contenuti online, può ripetere la verifica dello Stato membro di residenza 
dell’abbonato, conformemente al paragrafo 1. Tuttavia in tal caso, lo strumento di verifica di cui alla lettera k) può essere 
utilizzato come unico strumento di verifica. I dati risultanti dall’utilizzo dello strumento di verifica di cui alla lettera k) sono 
raccolti unicamente in formato binario.

(1) Regolamento (UE) n. 910/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 23 luglio 2014, in materia di identificazione elettronica 
e servizi fiduciari per le transazioni elettroniche nel mercato interno e che abroga la direttiva 1999/93/CE (GU L 257 del 28.8.2014, 
pag. 73).
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3. Il fornitore ha il diritto di chiedere all’abbonato di fornire le informazioni necessarie per determinare lo Stato membro 
di residenza dell’abbonato conformemente ai paragrafi 1 e 2. Se l’abbonato non fornisce tali informazioni e di conseguenza 
il fornitore non è in grado di verificare lo Stato membro di residenza dell’abbonato, il fornitore, sulla base del presente 
regolamento, non consente all’abbonato di accedere al servizio di contenuti online o di fruirne quando l’abbonato è 
temporaneamente presente in uno Stato membro.

4. I titolari del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi o i soggetti titolari di altri diritti in relazione ai contenuti di un 
servizio di contenuti online possono autorizzare la fornitura dei loro contenuti, nonché l’accesso agli stessi e la loro 
fruizione a norma del presente regolamento senza la verifica dello Stato membro di residenza. In tali casi, il contratto tra il 
fornitore e l’abbonato per la prestazione di un servizio di contenuti online è sufficiente per determinare lo Stato membro di 
residenza dell’abbonato.

I titolari del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi o i soggetti titolari di altri diritti in relazione ai contenuti di un 
servizio di contenuti online possono revocare l’autorizzazione concessa a norma del primo comma a condizione di dare un 
preavviso ragionevole al fornitore.

5. Il contratto tra il fornitore e i titolari del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi o i soggetti titolari di altri diritti in 
relazione ai contenuti di un servizio di contenuti online non limita la possibilità di tali titolari dei diritti di revocare 
l’autorizzazione di cui al paragrafo 4.

Articolo 6

Portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online prestati senza esigere il pagamento di un corrispettivo in 
denaro

1. Il fornitore di un servizio di contenuti online prestato senza esigere il pagamento di un corrispettivo in denaro può 
decidere di consentire ai suoi abbonati temporaneamente presenti in uno Stato membro di accedere al servizio di contenuti 
online e di fruirne a condizione che il fornitore verifichi lo Stato membro di residenza dell’abbonato in conformità del 
presente regolamento.

2. Il fornitore informa della sua decisione di fornire il servizio di contenuti online i suoi abbonati, i pertinenti titolari del 
diritto d’autore e dei diritti connessi e i pertinenti titolari di altri diritti in relazione ai contenuti del servizio di contenuti 
online in conformità del paragrafo 1, prima di fornire tale servizio. Tale informazione è fornita mediante strumenti che 
sono adeguati e proporzionati.

3. Il presente regolamento si applica ai fornitori che forniscono un servizio di contenuti online in conformità del 
paragrafo 1.

Articolo 7

Disposizioni contrattuali

1. Sono inapplicabili le disposizioni contrattuali, comprese quelle pattuite tra i fornitori di servizi di contenuti online e i 
titolari del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi, o i soggetti titolari di altri diritti in relazione ai contenuti dei servizi di 
contenuti online, nonché quelle tra tali fornitori e i loro abbonati, che sono in contrasto con il presente regolamento, 
incluse quelle che vietano la portabilità transfrontaliera di servizi di contenuti online o limitano tale portabilità a un periodo 
di tempo specifico.

2. Il presente regolamento si applica a prescindere dal diritto applicabile ai contratti conclusi tra fornitori di servizi di 
contenuti online e i titolari del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi o i soggetti titolari di altri diritti in relazione ai 
contenuti dei servizi di contenuti online, o ai contratti conclusi tra tali fornitori e i loro abbonati.

Articolo 8

Protezione dei dati personali

1. Il trattamento di dati personali effettuato nel quadro del presente regolamento, in particolare, anche ai fini della 
verifica dello Stato membro di residenza dell’abbonato di cui all’articolo 5, è conforme a quanto stabilito nelle direttive 95/ 
46/CE e 2002/58/CE. In particolare, l’uso degli strumenti di verifica in conformità dell’articolo 5 e qualsiasi trattamento dei 
dati personali a norma del presente regolamento sono limitati a quanto è necessario e proporzionato per conseguire la 
finalità perseguita.

2. I dati raccolti a norma dell’articolo 5 sono utilizzati esclusivamente ai fini della verifica dello Stato membro di 
residenza dell’abbonato. Essi non sono comunicati, trasferiti, condivisi, concessi in licenza o trasmessi o divulgati in altro 
modo ai titolari del diritto d’autore ovvero dei diritti connessi o ai soggetti titolari di altri diritti in relazione ai contenuti dei 
servizi di contenuti online o ad altre parti terze.

3. I dati raccolti ai sensi dell’articolo 5 sono conservati dal fornitore di un servizio di contenuti online solo fintantoché 
sono necessari per completare una verifica dello Stato membro di residenza di un abbonato ai sensi dell’articolo 5, 
paragrafi 1 o 2. Una volta completata ciascuna verifica, i dati sono immediatamente e irreversibilmente distrutti.
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Articolo 9

Applicazione ai contratti esistenti e ai diritti acquisiti

1. Il presente regolamento si applica anche ai contratti stipulati e ai diritti acquisiti prima della data della sua 
applicazione nel caso in cui siano pertinenti ai fini della prestazione di un servizio di contenuti online, dell’accesso allo 
stesso e della sua fruizione, conformemente agli articoli 3 e 6, dopo tale data.

2. Entro il 21 maggio 2018 il fornitore di un servizio di contenuti online fornito dietro pagamento di un corrispettivo in 
denaro verifica, in conformità del presente regolamento, lo Stato membro di residenza degli abbonati che hanno concluso 
contratti per la prestazione del servizio di contenuti online prima di tale data.

Entro due mesi dalla data in cui il fornitore di un servizio di contenuti online fornito senza esigere il pagamento di un 
corrispettivo in denaro fornisca per la prima volta il servizio in conformità dell’articolo 6, il fornitore verifica, in conformità 
del presente regolamento, lo Stato membro di residenza degli abbonati che hanno concluso contratti per la fornitura del 
servizio di contenuti online prima di tale data.

Articolo 10

Revisione

Entro il 21 marzo 2021, e successivamente quando necessario, la Commissione valuta l’applicazione del presente 
regolamento alla luce degli sviluppi giuridici, tecnologici ed economici e presenta al Parlamento europeo e al Consiglio una 
relazione al riguardo.

La relazione di cui al primo comma include, tra l’altro, una valutazione dell’applicazione degli strumenti di verifica dello 
Stato membro di residenza di cui all’articolo 5, tenendo in considerazione le tecnologie, norme e prassi settoriali più 
recentemente sviluppate e considera, se del caso, la necessità di una revisione. La relazione presta un’attenzione particolare 
all’impatto del presente regolamento sulle PMI e sulla protezione dei dati personali. La relazione della Commissione è 
corredata, se del caso, di una proposta legislativa.

Articolo 11

Disposizioni finali

1. Il presente regolamento entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale 
dell’Unione europea.

2. Esso si applica a decorrere dal 20 marzo 2018.

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in ciascuno degli Stati 
membri.

Fatto a Strasburgo, il 14 giugno 2017

Per il Parlamento europeo

Il presidente

A. TAJANI

Per il Consiglio

Il presidente

H. DALLI

  17CE1766
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REGOLAMENTO (UE) 2017/1129 DEL PARLAMENTO EUROPEO E DEL CONSIGLIO

del 14 giugno 2017

relativo al prospetto da pubblicare per l’offerta pubblica o l’ammissione alla negoziazione di titoli in 
un mercato regolamentato, e che abroga la direttiva 2003/71/CE

(Testo rilevante ai fini del SEE)

IL PARLAMENTO EUROPEO E IL CONSIGLIO DELL’UNIONE EUROPEA,

visto il trattato sul funzionamento dell’Unione europea, in particolare l’articolo 114,

vista la proposta della Commissione europea,

previa trasmissione del progetto di atto legislativo ai parlamenti nazionali,

visto il parere della Banca centrale europea (1),

visto il parere del Comitato economico e sociale europeo (2),

previa consultazione del Comitato delle regioni,

deliberando secondo la procedura legislativa ordinaria (3),

considerando quanto segue:

(1) Il presente regolamento costituisce una tappa essenziale verso il completamento dell’Unione dei mercati dei capitali, 
come indicato nella comunicazione della Commissione del 30 settembre 2015 intitolata «Piano d’azione per la 
creazione dell’Unione dei mercati dei capitali». Finalità dell’Unione dei mercati dei capitali è aiutare le imprese a 
raccogliere capitali da più fonti di finanziamento differenti ovunque presenti nell’Unione europea («Unione»), rendere 
più efficiente il funzionamento dei mercati e offrire agli investitori e ai risparmiatori ulteriori possibilità di 
contribuire con il loro denaro a rafforzare la crescita e a creare posti di lavoro.

(2) La direttiva 2003/71/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (4) ha stabilito principi e norme armonizzati sul 
prospetto da redigere, approvare e pubblicare per l’offerta pubblica o l’ammissione alla negoziazione di titoli in un 
mercato regolamentato. Dati gli sviluppi legislativi e l’evoluzione del mercato intervenuti dopo l’entrata in vigore, 
tale direttiva dovrebbe essere abrogata e sostituita dal presente regolamento.

(3) L’informativa sull’offerta pubblica di titoli o sulla loro ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato è 
essenziale per tutelare gli investitori, in quanto elimina le asimmetrie informative tra questi ultimi e gli emittenti. 
L’armonizzazione di tale informativa consente la creazione di un meccanismo transfrontaliero di passaporto che 
facilita il funzionamento efficace del mercato interno per una vasta gamma di titoli.

(4) Approcci divergenti determinerebbero la frammentazione del mercato interno, in quanto gli emittenti, gli offerenti e 
le persone che chiedono l’ammissione alla negoziazione su un mercato regolamentato sarebbero sottoposti a norme 
diverse nei diversi Stati membri, il che potrebbe impedire che i prospetti approvati in uno Stato membro possano 
essere utilizzati negli altri Stati membri. In assenza di un quadro armonizzato che assicuri l’uniformità 
dell’informativa e il funzionamento del passaporto nell’Unione le differenze tra gli ordinamenti degli Stati membri 
potrebbero creare ostacoli al buon funzionamento del mercato interno dei titoli. Pertanto, per assicurare il corretto 
funzionamento del mercato interno e migliorare le condizioni del suo funzionamento, in particolare per quanto 
riguarda i mercati dei capitali, e per garantire un livello elevato di protezione dei consumatori e degli investitori è 
opportuno definire un quadro normativo per i prospetti a livello dell’Unione.

(1) GU C 195 del 2.6.2016, pag. 1.
(2) GU C 177 del 18.5.2016, pag. 9.
(3) Posizione del Parlamento europeo del 5 aprile 2017 (non ancora pubblicata nella Gazzetta ufficiale) e decisione del Consiglio del 

16 maggio 2017.
(4) Direttiva 2003/71/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 4 novembre 2003, relativa al prospetto da pubblicare per l'offerta 

pubblica o l'ammissione alla negoziazione di strumenti finanziari e che modifica la direttiva 2001/34/CE (GU L 345 del 31.12.2003, 
pag. 64).
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(5) È opportuno e necessario che le norme in materia di informativa sull’offerta pubblica di titoli o sulla loro 
ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato assumano la forma legislativa del regolamento, al fine di 
assicurare che le disposizioni che impongono direttamente obblighi a carico dei soggetti coinvolti nell’offerta 
pubblica di titoli e nella loro ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato siano applicate in modo 
uniforme in tutta l’Unione. Poiché un quadro normativo sul prospetto comporta necessariamente misure che 
specifichino obblighi precisi in relazione a tutti i diversi aspetti del prospetto, divergenze anche minime 
nell’approccio adottato in relazione a uno di tali aspetti potrebbero comportare ostacoli significativi alle offerte 
transfrontaliere di titoli, alla quotazione nei mercati regolamentati di più paesi (multiple listing) e alle norme 
dell’Unione in materia di protezione dei consumatori. Pertanto, il ricorso a un regolamento, direttamente applicabile 
senza necessità di recepimento nell’ordinamento nazionale, dovrebbe limitare la possibile adozione di misure 
divergenti a livello nazionale, dovrebbe assicurare un approccio uniforme e una maggiore certezza del diritto e 
dovrebbe impedire l’insorgere di detti ostacoli significativi. Il ricorso a un regolamento consentirà inoltre di 
rafforzare la fiducia nella trasparenza dei mercati in tutta l’Unione e di ridurre la complessità regolamentare e i costi 
di ricerca e di conformità a carico delle imprese.

(6) Dalla valutazione della direttiva 2010/73/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (1) è emerso che alcune 
modifiche introdotte da tale direttiva non hanno consentito di conseguire gli obiettivi originari e che sono necessarie 
ulteriori modifiche alla disciplina del prospetto nell’Unione per semplificarne e migliorarne l’applicazione, per 
accrescerne l’efficienza e per migliorare la competitività internazionale dell’Unione, contribuendo in tal modo alla 
riduzione degli oneri amministrativi.

(7) La finalità del presente regolamento è assicurare la tutela degli investitori e l’efficienza dei mercati, rafforzando allo 
stesso tempo il mercato interno dei capitali. La fornitura delle informazioni che, a seconda delle caratteristiche 
dell’emittente e dei titoli, sono necessarie affinché gli investitori possano assumere decisioni di investimento 
informate, assicura, assieme alle regole di condotta, la tutela degli investitori. Inoltre, tali informazioni costituiscono 
uno strumento efficace per accrescere la fiducia nei titoli e contribuire quindi al corretto funzionamento e allo 
sviluppo dei mercati dei titoli. Il modo appropriato di mettere a disposizione del pubblico tali informazioni è la 
pubblicazione di un prospetto.

(8) Gli obblighi informativi di cui al presente regolamento non impediscono a uno Stato membro o a un’autorità 
competente o a una borsa valori, attraverso regolamenti interni, di imporre altri requisiti particolari nell’ambito 
dell’ammissione alla negoziazione di titoli in un mercato regolamentato, in particolare in materia di governo 
societario. Tali obblighi non dovrebbero limitare direttamente o indirettamente la redazione, il contenuto e la 
diffusione del prospetto approvato dall’autorità competente.

(9) I titoli diversi dai titoli di capitale emessi da uno Stato membro o dai suoi enti regionali o locali, dagli organismi 
internazionali a carattere pubblico di cui facciano parte uno o più Stati membri, dalla Banca centrale europea o dalle 
banche centrali degli Stati membri non dovrebbero rientrare nell’ambito di applicazione del presente regolamento, 
che pertanto non dovrebbe avere alcun effetto nei loro confronti.

(10) L’obbligo di pubblicazione del prospetto dovrebbe applicarsi sia ai titoli di capitale che gli altri titoli diversi dai titoli 
di capitale offerti al pubblico o ammessi alla negoziazione nei mercati regolamentati, al fine di assicurare la tutela 
degli investitori. Alcuni dei titoli di cui al presente regolamento conferiscono al titolare il diritto di acquisire valori 
mobiliari o di ricevere un importo mediante pagamento in contanti calcolato in riferimento ad altri strumenti, in 
particolare valori mobiliari, valute, tassi d’interesse o rendimenti, merci o altri indici o misure. Il presente 
regolamento riguarda in particolare warrants e covered warrants, certificati, certificati di deposito e obbligazioni 
convertibili, quali titoli convertibili su richiesta dell’investitore.

(11) Per assicurare l’approvazione del prospetto e il rilascio del relativo passaporto, nonché il controllo dell’osservanza 
del presente regolamento da parte dei partecipanti al mercato, per ogni prospetto deve essere individuata l’autorità 
competente. Pertanto, il presente regolamento dovrebbe determinare chiaramente lo Stato membro di origine che si 
trova nella posizione migliore per approvare il prospetto.

(1) Direttiva 2010/73/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 novembre 2010, recante modifica delle direttive 2003/71/CE 
relativa al prospetto da pubblicare per l'offerta pubblica o l'ammissione alla negoziazione di strumenti finanziari e 2004/109/CE 
sull'armonizzazione degli obblighi di trasparenza riguardanti le informazioni sugli emittenti i cui valori mobiliari sono ammessi alla 
negoziazione in un mercato regolamentato (GU L 327 dell'11.12.2010, pag. 1).



—  34  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

(12) È probabile che, per le offerte al pubblico di titoli per un corrispettivo totale nell’Unione inferiore a 1 000 000 EUR, i 
costi di produzione del prospetto ai sensi del presente regolamento siano sproporzionati rispetto ai proventi previsti 
dell’offerta. È pertanto opportuno che l’obbligo di redigere il prospetto ai sensi del presente regolamento non si 
applichi a tali offerte su una tale piccola scala. Gli Stati membri non dovrebbero estendere l’obbligo di redigere il 
prospetto ai sensi del presente regolamento alle offerte al pubblico di titoli per un corrispettivo totale inferiore a 
detta soglia. Tuttavia, dovrebbero poter imporre a livello nazionale altri requisiti di informativa, nella misura in cui 
tali requisiti non costituiscano un onere sproporzionato o inutile in relazione a dette offerte di titoli.

(13) Inoltre, considerate le diverse dimensioni dei mercati finanziari dell’Unione, è opportuno concedere agli Stati 
membri la possibilità di esentare le offerte al pubblico di titoli non superiori a 8 000 000 EUR dall’obbligo di 
pubblicare il prospetto previsto dal presente regolamento. In particolare, gli Stati membri dovrebbero essere liberi di 
definire nella legislazione nazionale una soglia tra 1 000 000 EUR e 8 000 000 EUR, espressa come corrispettivo 
totale dell’offerta nell’Unione per un periodo di 12 mesi, al di sotto della quale dovrebbe applicarsi l’esenzione, 
tenendo conto del livello di tutela nazionale degli investitori ritenuto appropriato. Tuttavia, tali offerte al pubblico di 
titoli che beneficiano di esenzione non dovrebbero beneficiare del regime di passaporto ai sensi del presente 
regolamento. Al di sotto della soglia, gli Stati membri dovrebbero avere la facoltà di imporre a livello nazionale altri 
requisiti di informativa, nella misura in cui tali requisiti non costituiscano un onere sproporzionato o inutile in 
relazione a dette offerte di titoli le quali beneficiano di esenzione. Nessuna disposizione del presente regolamento 
dovrebbe impedire a tali Stati membri di introdurre a livello nazionale norme che permettano agli operatori di 
sistemi multilaterali di negoziazione (MTF) di determinare il contenuto del documento di ammissione che un 
emittente è tenuto a presentare all’ammissione iniziale dei suoi titoli alla negoziazione o le modalità del relativo 
esame.

(14) La mera ammissione di titoli alla negoziazione in un MTF o la pubblicazione di prezzi di acquisto e di vendita non 
devono essere considerate di per sé un’offerta al pubblico di titoli e non sono pertanto soggette all’obbligo di redigere 
un prospetto ai sensi del presente regolamento. Un prospetto dovrebbe essere richiesto solamente nel caso in cui tali 
situazioni siano accompagnate da una comunicazione che costituisca un’«offerta al pubblico di titoli» quale definita 
nel presente regolamento.

(15) Quando l’offerta di titoli è destinata esclusivamente a una ristretta cerchia di investitori che non siano investitori 
qualificati, la redazione del prospetto costituisce un onere sproporzionato, tenuto conto del numero limitato di 
persone a cui l’offerta è destinata, e pertanto non dovrebbe essere richiesta. Ciò si applicherebbe ad esempio in caso 
di offerta rivolta a un numero limitato di parenti e conoscenti personali dei dirigenti della società.

(16) Il presente regolamento dovrebbe essere interpretato in modo coerente con la direttiva 2004/25/CE del Parlamento 
europeo e del Consiglio (1), ove applicabile, nel contesto delle offerte pubbliche di acquisto, delle operazioni di 
fusione e di altre operazioni che incidono sulla proprietà o sul controllo di un’impresa.

(17) Incentivare amministratori e dipendenti a detenere titoli della propria società può avere un impatto positivo sul 
governo societario e contribuire alla creazione di valore a lungo termine, promuovendo la dedizione e il senso di 
appartenenza dei dipendenti, allineando gli interessi rispettivi di azionisti e lavoratori e offrendo a questi ultimi 
opportunità di investimento. La partecipazione dei lavoratori nella proprietà dell’impresa in cui lavorano è 
particolarmente importante per le piccole e medie imprese (PMI), nelle quali è verosimile che i singoli dipendenti 
abbiano un ruolo significativo per il successo dell’impresa. Pertanto, non dovrebbe essere imposto alcun obbligo di 
pubblicare un prospetto per le offerte presentate nell’Unione nel quadro di piani di azionariato dei dipendenti, 
purché sia reso disponibile un documento contenente informazioni sul numero e sulla natura dei titoli, sui motivi e 
sui dettagli dell’offerta o dell’assegnazione, al fine di tutelare gli investitori. Per assicurare a tutti gli amministratori e a 
tutti i dipendenti parità di accesso ai piani di azionariato dei dipendenti, indipendentemente dal fatto che il datore di 
lavoro sia stabilito nell’Unione o al di fuori di essa, non dovrebbe più essere necessaria una decisione sull’equivalenza 
dei mercati dei paesi terzi, purché detta informazione sia messa a disposizione. In tal modo, tutti i partecipanti ai 
piani di azionariato dei dipendenti beneficeranno di parità di trattamento e di informazione.

(18) Le emissioni con effetto di diluizione delle azioni o dei titoli che danno accesso ad azioni indicano spesso operazioni 
con un impatto significativo sulla struttura del capitale, la situazione finanziaria e le prospettive future dell’emittente, 
per le quali le informazioni contenute nel prospetto sono necessarie. Per contro, quando l’emittente ha azioni già 

(1) Direttiva 2004/25/CE del Parlamento Europeo e del Consiglio, del 21 aprile 2004, concernente le offerte pubbliche di acquisto (GU 
L 142 del 30.4.2004, pag. 12).
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ammesse alla negoziazione in un mercato regolamentato, il prospetto non dovrebbe essere richiesto per le 
ammissioni successive delle azioni della stessa classe nello stesso mercato regolamentato, anche quando tali azioni 
derivino dalla conversione o dallo scambio di altri titoli o dall’esercizio di diritti conferiti da altri titoli, purché le 
azioni nuovamente ammesse rappresentino una quota limitata delle azioni della stessa classe già ammesse nello 
stesso mercato regolamentato, a meno che tale ammissione sia combinata con un’offerta pubblica di strumenti 
finanziari rientrante nell’ambito di applicazione del presente regolamento. Lo stesso principio dovrebbe applicarsi, 
più in generale, ai titoli fungibili con titoli già ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato.

(19) Il presente regolamento lascia impregiudicate le disposizioni legislative, regolamentari e amministrative adottate in 
relazione alla risoluzione degli enti creditizi a norma della direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo e del 
Consiglio (1), in particolare l’articolo 53, paragrafo 2, l’articolo 59, paragrafo 2 e l’articolo 63, paragrafi 1 e 2, nei 
casi in cui non vige l’obbligo di pubblicazione del prospetto.

(20) Le esenzioni dall’obbligo di pubblicazione del prospetto ai sensi del presente regolamento dovrebbero poter essere 
applicate congiuntamente per un’offerta al pubblico di titoli e/o un’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato, qualora le condizioni di tali esenzioni siano contemporaneamente soddisfatte. Ad esempio, qualora 
un’offerta sia destinata simultaneamente a investitori qualificati, a investitori non qualificati che si impegnano a 
investire almeno 100 000 EUR ciascuno, ai dipendenti dell’emittente e, in aggiunta, a un numero limitato di 
investitori non qualificati inferiore al numero definito nel presente regolamento, tale offerta dovrebbe essere esentata 
dall’obbligo di pubblicazione del prospetto.

(21) Al fine di garantire il corretto funzionamento del mercato all’ingrosso di titoli diversi dai titoli di capitale e 
aumentare la liquidità del mercato, è importante prevedere un trattamento semplificato distinto per i titoli diversi dai 
titoli di capitale ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato e concepiti per gli investitori qualificati. 
Tale trattamento semplificato dovrebbe prevedere obblighi di informazione minima meno onerosi rispetto a quelli 
applicabili ai titoli diversi dai titoli di capitale offerti agli investitori al dettaglio, nessun obbligo di includere una nota 
di sintesi nel prospetto, e requisiti linguistici più flessibili. Il trattamento semplificato dovrebbe essere applicabile, 
innanzitutto ai titoli diversi dai titoli di capitale, a prescindere dal loro valore nominale, negoziati esclusivamente in 
un mercato regolamentato, o in un suo segmento specifico, a cui solo gli investitori qualificati possano avere accesso 
ai fini della negoziazione di tali titoli e, in secondo luogo, esso ai titoli diversi dai titoli di capitale con un valore 
nominale unitario pari almeno a 100 000 EUR, che corrisponde alla più elevata capacità di investimento degli 
investitori interessati dal prospetto. Non dovrebbe essere consentita la rivendita a investitori non qualificati di titoli 
diversi dai titoli di capitale negoziati esclusivamente in un mercato regolamentato o in un suo segmento specifico al 
quale possono avere accesso solo investitori qualificati con lo scopo di negoziare tali titoli,, a meno che non sia 
redatto un prospetto ai sensi del presente regolamento che sia idoneo per gli investitori non qualificati. A tal fine, è 
essenziale che gli operatori di mercato, all’atto di istituire i mercati regolamentati o i loro segmenti specifici, non 
consentano l’accesso diretto o indiretto degli investitori non qualificati a tale mercato regolamentato o a un 
segmento specifico.

(22) Quando i titoli sono assegnati senza un elemento di scelta individuale da parte del destinatario, ivi comprese le 
assegnazioni di titoli che non prevedono alcun diritto di rifiutare l’assegnazione o quando l’assegnazione è 
automatica a seguito della decisione di un organo giurisdizionale, come l’assegnazione di titoli ai creditori esistenti 
nel corso di una procedura giudiziaria di insolvenza, tale assegnazione non dovrebbe essere considerata un’offerta 
pubblica di titoli.

(23) Gli emittenti, gli offerenti e le persone che chiedono l’ammissione alla negoziazione nei mercati regolamentati di 
titoli che non sono soggetti all’obbligo di pubblicare il prospetto dovrebbero beneficiare del passaporto unico nel 
momento in cui, su base volontaria, decidono di assoggettarsi al presente regolamento.

(24) In considerazione delle specificità dei diversi tipi di titoli, emittenti, offerte e ammissioni, il presente regolamento 
stabilisce norme per diverse forme di prospetti — prospetto standard, prospetto per titoli diversi dai titoli di capitale 
destinati agli investitori all’ingrosso, prospetto di base, prospetto semplificato per le emissioni secondarie e prospetto 
UE della crescita. Pertanto, salvo diversa indicazione esplicita, tutti i riferimenti al «prospetto» ai sensi del presente 
regolamento devono essere intesi come relativi a tutte tali forme di prospetto.

(1) Direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 maggio 2014, che istituisce un quadro di risanamento e 
risoluzione degli enti creditizi e delle imprese di investimento e che modifica la direttiva 82/891/CEE del Consiglio, e le direttive 
2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE e 2013/36/UE e i regolamenti (UE) 
n. 1093/2010 e (UE) n. 648/2012, del Parlamento europeo e del Consiglio (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 190).
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(25) L’obbligo di informativa mediante un prospetto non dovrebbe essere imposto per le offerte al pubblico di titoli 
destinate unicamente a investitori qualificati. Diversamente, la rivendita al pubblico o la negoziazione pubblica 
mediante l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato dovrebbe richiedere la pubblicazione di un 
prospetto.

(26) Un prospetto valido redatto dall’emittente o dal soggetto responsabile della redazione del prospetto e disponibile al 
pubblico al momento del collocamento finale dei titoli tramite intermediari finanziari o in occasione di ogni 
rivendita successiva di titoli fornisce informazioni sufficienti agli investitori, affinché questi possano assumere 
decisioni di investimento informate. Pertanto, gli intermediari finanziari che collocano titoli o che li rivendono 
successivamente dovrebbero essere autorizzati a utilizzare il prospetto iniziale pubblicato dall’emittente o dal 
soggetto responsabile della redazione del prospetto, purché valido e debitamente integrato dal supplemento, e 
purché l’emittente o il soggetto responsabile della redazione del prospetto presti il proprio consenso all’utilizzo. 
L’emittente o il soggetto responsabile della redazione del prospetto dovrebbe poter porre condizioni a tale consenso. 
Il consenso all’uso del prospetto, comprese le eventuali relative condizioni, dovrebbe essere espresso in un accordo 
scritto che consenta alle parti coinvolte di valutare se la rivendita o il collocamento finale dei titoli sia conforme 
all’accordo. Nel caso in cui sia prestato il consenso, l’emittente o il soggetto responsabile della redazione del 
prospetto iniziale dovrebbe assumersi la responsabilità delle informazioni in esso contenute e, nel caso di un 
prospetto di base, di fornire e depositare le condizioni definitive e non dovrebbe essere richiesto un altro prospetto. 
Tuttavia, qualora l’emittente o il soggetto responsabile della redazione del prospetto iniziale non acconsenta 
all’utilizzo, l’intermediario finanziario dovrebbe essere tenuto a pubblicare un nuovo prospetto. In tal caso, 
l’intermediario finanziario dovrebbe assumersi la responsabilità delle informazioni fornite nel prospetto, comprese 
tutte le informazioni incluse mediante riferimento e, nel caso del prospetto di base, nelle condizioni definitive.

(27) Grazie all’armonizzazione delle informazioni contenute nel prospetto dovrebbe essere possibile offrire una tutela 
equivalente agli investitori a livello dell’Unione. Per consentire agli investitori di assumere una decisione di 
investimento informata, dette informazioni dovrebbero essere sufficienti e obiettive ed essere scritte e presentate in 
una forma facilmente analizzabile, succinta e comprensibile. Le informazioni incluse in un prospetto dovrebbero 
essere adeguate al tipo di prospetto, alla natura e alla situazione dell’emittente e alla tipologia dei e a indicare se 
l’offerta è rivolta unicamente agli investitori qualificati. Il prospetto non dovrebbe contenere informazioni che non 
siano rilevanti o specifiche dell’emittente e dei titoli in questione, in quanto ciò potrebbe nascondere le informazioni 
pertinenti ai fini della decisione di investimento e quindi compromettere la tutela degli investitori.

(28) La nota di sintesi del prospetto dovrebbe essere un’utile fonte di informazioni per gli investitori, in particolare gli 
investitori al dettaglio. Dovrebbe essere una parte autonoma del prospetto e contenere le informazioni fondamentali 
di cui gli investitori hanno bisogno per decidere quali offerte e ammissioni alla negoziazione di titoli intendono 
esaminare ulteriormente, mediante un’analisi dell’intero prospetto allo scopo di assumere una decisione. Tali 
informazioni fondamentali dovrebbero riguardare le caratteristiche essenziali ed i rischi dell’emittente, degli eventuali 
garanti e dei titoli offerti o ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato. Dovrebbe inoltre descrivere le 
condizioni generali dell’offerta.

(29) Nella nota di sintesi la presentazione dei fattori di rischio dovrebbe riguardare una selezione limitata di rischi 
specifici che l’emittente considera di maggiore rilevanza per l’investitore all’atto dell’adozione di una decisione di 
investimento da parte di quest’ultimo. La descrizione dei fattori di rischio nella nota di sintesi dovrebbe essere 
pertinente per l’offerta specifica ed essere preparata a beneficio esclusivo degli investitori e non dovrebbe contenere 
dichiarazioni generali sul rischio di investimento né limitare la responsabilità dell’emittente, dell’offerente o di 
qualsiasi soggetto che agisca per loro conto. Ove applicabile, tali fattori di rischio dovrebbero mettere in evidenza i 
rischi, in particolare per gli investitori al dettaglio, nel caso di titoli emessi da enti creditizi che sono soggetti a bail-in 
a norma della direttiva 2014/59/UE.

(30) La nota di sintesi del prospetto dovrebbe essere breve, semplice e di facile comprensione per gli investitori. Dovrebbe 
essere scritta in un linguaggio chiaro, non tecnico, in modo da presentare le informazioni in modo facilmente 
accessibile. Non dovrebbe essere una semplice compilazione di estratti del prospetto. È opportuno stabilire una 
lunghezza massima della nota di sintesi, per assicurare che gli investitori non siano scoraggiati dal leggerla e per 
incoraggiare gli emittenti a selezionare le informazioni essenziali per gli investitori. In determinate circostanze 
definite nel presente regolamento, la lunghezza massima della nota di sintesi dovrebbe essere ampliata.

(31) Per assicurare una struttura uniforme della nota di sintesi del prospetto, dovrebbero essere previste sezioni generali e 
sottosezioni, con contenuto indicativo che l’emittente dovrebbe compilare con descrizioni brevi ed esplicative, 
includendo cifre, se necessario. Purché presentino le informazioni in maniera corretta ed equilibrata, gli emittenti 
dovrebbero avere la possibilità di scegliere le informazioni che ritengono significative e utili.
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(32) Il modello della nota di sintesi del prospetto dovrebbe rifarsi il più possibile a quello del documento contenente le 
informazioni chiave di cui al regolamento (UE) n. 1286/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio (1). Quando i 
titoli rientrano nell’ambito di applicazione del presente regolamento e del regolamento (UE) n. 1286/2014, nella 
nota di sintesi il riutilizzo integrale del contenuto del documento contenente le informazioni chiave ridurrebbe al 
minimo i costi di conformità e gli oneri amministrativi a carico degli emittenti, e il presente regolamento facilita 
pertanto tale riutilizzo. Tuttavia non dovrebbe essere prevista una deroga all’obbligo di produrre una nota di sintesi 
quando è richiesto un documento contenente le informazioni chiave, in quanto quest’ultimo documento non 
contiene le informazioni essenziali sull’emittente e sull’offerta pubblica o sull’ammissione alla negoziazione in un 
mercato regolamentato dei titoli in questione.

(33) Nessuno dovrebbe essere chiamato a rispondere in sede civile esclusivamente in base alla nota di sintesi, comprese le 
sue eventuali traduzioni, a meno che la stessa risulti fuorviante, imprecisa o incoerente rispetto alle parti in questione 
del prospetto oppure — quando letta insieme con altre parti del prospetto — non contenga informazioni chiave che 
aiutino gli investitori nel valutare se investire in tali titoli. La nota di sintesi per gli investitori dovrebbe contenere una 
chiara avvertenza a tal fine.

(34) Agli emittenti che regolarmente raccolgono finanziamenti nei mercati dei capitali dovrebbero essere messi a 
disposizione formati specifici del documento di registrazione e del prospetto, nonché procedure specifiche per le 
relative presentazione e approvazione, per garantire agli emittenti maggiore flessibilità e permettere loro di sfruttare 
le opportunità del mercato. In ogni caso, i formati e le procedure dovrebbero essere facoltativi e lasciati alla scelta 
degli emittenti.

(35) Per tutti i titoli diversi dai titoli di capitale, compresi quelli che sono emessi in modo continuo o ripetuto o come 
parte di un piano di offerta, gli emittenti dovrebbero essere autorizzati a redigere il prospetto nella forma di 
prospetto di base.

(36) È opportuno chiarire che le condizioni definitive di un prospetto di base dovrebbero contenere solo informazioni 
relative alla nota informativa sui titoli specifiche per la singola emissione e che possono essere determinate solo al 
momento della singola emissione. Tali informazioni possono includere, ad esempio, il codice internazionale di 
identificazione dei titoli (ISIN), il prezzo di emissione, la data di scadenza, le cedole, la data di esercizio, il prezzo di 
esercizio, il prezzo di rimborso e altri elementi non noti al momento della redazione del prospetto di base. Se non 
sono incluse nel prospetto di base, le condizioni definitive non dovrebbero essere approvate dall’autorità 
competente, ma unicamente depositate presso l’autorità. Altre nuove informazioni che potrebbero influire sulla 
valutazione dell’emittente e dei titoli dovrebbero essere incluse in un supplemento al prospetto di base. Né le 
condizioni definitive né il supplemento dovrebbero essere utilizzati per includere un tipo di titoli che non sia già 
descritto nel prospetto di base.

(37) In caso di utilizzo del prospetto di base, l’emittente dovrebbe redigere la nota di sintesi in relazione ad ogni singola 
emissione, in modo da ridurre gli oneri amministrativi e migliorare la leggibilità per gli investitori. La nota di sintesi 
specifica dell’emissione dovrebbe essere allegata alle condizioni definitive e dovrebbe essere approvata dall’autorità 
competente solo quando le condizioni definitive sono incluse nel prospetto di base o in un suo supplemento.

(38) Per accrescere la flessibilità e l’efficacia sotto il profilo dei costi del prospetto di base, all’emittente dovrebbe essere 
consentito di redigere un prospetto di base costituito da documenti distinti.

(39) Gli emittenti frequenti dovrebbero essere incentivati a redigere un prospetto costituito da documenti distinti, in 
quanto può consentire loro di ridurre i costi di conformità al presente regolamento e di rispondere rapidamente alle 
opportunità di mercato. Pertanto, gli emittenti i cui titoli sono ammessi alla negoziazione nei mercati regolamentati 
o negli MTF dovrebbero avere la possibilità, ma non l’obbligo, di redigere e pubblicare ad ogni esercizio un 
documento di registrazione universale contenente informazioni giuridiche, commerciali, finanziarie, contabili e 
sull’assetto azionario, oltre alla descrizione dell’emittente per l’esercizio in questione. A condizione che soddisfi i 
criteri di cui al presente regolamento, l’emittente dovrebbe essere considerato un emittente frequente a partire dal 
momento in cui trasmette il documento di registrazione universale per approvazione all’autorità competente. La 
redazione di un documento di registrazione universale dovrebbe consentire all’emittente di tenere aggiornate le 
informazioni e, quando le condizioni di mercato diventino favorevoli per l’offerta pubblica di titoli o l’ammissione a 
negoziare in un mercato regolamentato, di redigere il prospetto, aggiungendo la nota informativa sui titoli e la nota 
di sintesi. Il documento di registrazione universale dovrebbe avere varie finalità, poiché il suo contenuto dovrebbe 

(1) Regolamento (UE) n. 1286/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 novembre 2014, relativo ai documenti contenenti 
le informazioni chiave per i prodotti d'investimento al dettaglio e assicurativi preassemblati (GU L 352 del 9.12.2014, pag. 1).
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essere lo stesso a prescindere dal fatto che l’emittente utilizzi successivamente il documento per l’offerta pubblica di 
strumenti finanziari o l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato di titoli di capitale o di strumenti 
finanziari diversi dai titoli di capitale. Pertanto, le norme in materia di informativa per il documento di registrazione 
universale dovrebbero basarsi su quelle per i titoli di capitale. Il documento di registrazione universale dovrebbe 
fungere da fonte di riferimento sull’emittente, fornire agli investitori e agli analisti le informazioni minime necessarie 
per formulare un giudizio informato sull’attività della società, sulla sua situazione finanziaria, gli utili, le prospettive 
future, il governo societario e l’assetto azionario.

(40) L’emittente che abbia chiesto e ottenuto l’approvazione del documento di registrazione universale per due anni 
consecutivi può essere considerato noto all’autorità competente. Tutti i successivi documenti di registrazione 
universale e le eventuali modifiche degli stessi dovrebbero pertanto poter essere presentati senza previa approvazione 
e riesaminati ex post dall’autorità competente se questa lo ritiene necessario. Ogni autorità competente dovrebbe 
decidere la frequenza dell’esame sulla base, ad esempio, della propria valutazione dei rischi dell’emittente, della 
qualità delle informative precedentemente fornite, del tempo trascorso dall’ultima volta in cui è stato esaminato un 
documento di registrazione universale depositato.

(41) Fintanto che non diventi parte integrante di un prospetto approvato, dovrebbe essere possibile modificare il 
documento di registrazione universale, o su base volontaria da parte dell’emittente, ad esempio in caso di una 
modifica sostanziale nella sua organizzazione o della situazione finanziaria dell’emittente, o su richiesta dell’autorità 
competente nel contesto di un esame successivo al deposito, quando si concluda che non siano soddisfatti i criteri di 
completezza, comprensibilità e coerenza. Le modifiche dovrebbero essere pubblicate secondo le stesse modalità del 
documento di registrazione universale. In particolare, quando l’autorità competente individua un’omissione 
rilevante, un errore o un’imprecisione rilevanti, l’emittente dovrebbe modificare il documento di registrazione 
universale rendendo pubblica tale modifica senza indebito ritardo. La procedura di modifica del documento di 
registrazione universale, non essendo in corso né un’offerta pubblica né un’ammissione alla negoziazione di titoli, 
dovrebbe essere distinta dalla procedura di pubblicazione del supplemento al prospetto, che dovrebbe applicarsi solo 
dopo l’approvazione del prospetto.

(42) Se l’emittente redige un prospetto costituito da documenti distinti, tutte le parti costitutive del prospetto dovrebbero 
essere soggette ad approvazione, compresi, se del caso, il documento di registrazione universale e le relative 
modifiche, qualora siano stati depositati presso l’autorità competente ma non approvati. Le modifiche apportate al 
documento di registrazione universale non dovrebbero essere soggette all’approvazione dell’autorità competente 
all’atto del deposito ma dovrebbero essere approvate soltanto quando tutte le parti costitutive del prospetto sono 
trasmesse per approvazione.

(43) Per accelerare il processo di elaborazione del prospetto e per facilitare l’accesso efficace sotto il profilo dei costi ai 
mercati dei capitali, agli emittenti frequenti che producono un documento di registrazione universale dovrebbe 
essere concesso il beneficio di una procedura di approvazione più rapida, dato che l’elemento costitutivo principale 
del prospetto è già stato approvato o è già disponibile per l’esame da parte dell’autorità competente. Il tempo 
necessario per ottenere l’approvazione del prospetto dovrebbe pertanto essere abbreviato quando il documento di 
registrazione assume la forma del documento di registrazione universale.

(44) Agli emittenti frequenti dovrebbe essere consentito di utilizzare un documento di registrazione universale e le 
eventuali modifiche dello stesso come elemento costitutivo di un prospetto di base. Un emittente frequente ammesso 
a redigere un prospetto UE della crescita o un prospetto semplificato ai sensi del regime di informativa semplificato 
per le emissioni secondarie o un prospetto per titoli diversi dai titoli di capitale destinati agli investitori all’ingrosso 
dovrebbe essere autorizzato a utilizzare il proprio documento di registrazione universale e le eventuali modifiche 
dello stesso come elemento costitutivo di tali prospetti, in luogo dello specifico documento di registrazione richiesto 
a norma dei regimi di informativa.

(45) Nel rispetto della procedura per il deposito, la pubblicazione e lo stoccaggio delle informazioni previste dalla 
regolamentazione e dei termini di cui agli articoli 4 e 5 della direttiva 2004/109/CE del Parlamento europeo e del 
Consiglio (1), l’emittente dovrebbe essere autorizzato a pubblicare le relazioni finanziarie annuale e semestrale di cui 
alla direttiva 2004/109/CE come parti del documento di registrazione universale, tranne nei casi in cui lo Stato 
membro di origine dell’emittente ai fini del presente regolamento sia diverso da quello ai fini della direttiva 2004/ 

(1) Direttiva 2004/109/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 dicembre 2004, sull'armonizzazione degli obblighi di 
trasparenza riguardanti le informazioni sugli emittenti i cui valori mobiliari sono ammessi alla negoziazione in un mercato 
regolamentato e che modifica la direttiva 2001/34/CE (GU L 390 del 31.12.2004, pag. 38).
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109/CE e la lingua del documento di registrazione non soddisfi le condizioni di cui all’articolo 20 della direttiva 
2004/109/CE. In tal modo si dovrebbero ridurre gli oneri amministrativi connessi ai depositi multipli, senza 
compromettere le informazioni a disposizione del pubblico o la vigilanza su tali relazioni ai sensi della direttiva 
2004/109/CE.

(46) Per evitare decisioni di investimento assunte sulla base di informazioni superate dovrebbe essere stabilito un chiaro 
limite temporale alla validità dei prospetti. Al fine di migliorare la certezza del diritto, occorre che la validità del 
prospetto decorra dalla data della sua approvazione, data che può essere agevolmente verificata dall’autorità 
competente. L’offerta pubblica di strumenti finanziari sulla base del prospetto di base dovrebbe estendersi al di là del 
periodo di validità del prospetto di base solo in caso di approvazione e pubblicazione prima della scadenza di un 
prospetto di base successivo che copra la continuazione dell’offerta.

(47) Per loro natura, le informazioni sulle imposte sul reddito derivante da titoli contenute in un prospetto possono avere 
solo carattere generale con poco valore informativo aggiunto per il singolo investitore. Poiché tali informazioni 
devono riguardare non solo il paese in cui si trova la sede legale dell’emittente ma anche i paesi in cui viene 
presentata l’offerta o chiesta l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, nel caso in cui si applichi 
il regime di passaporto, produrre tali informazioni è oneroso e potrebbe ostacolare le offerte transfrontaliere. 
Pertanto, il prospetto dovrebbe contenere solo un’avvertenza circa il fatto che la normativa fiscale dello Stato 
membro dell’investitore e dello Stato membro di registrazione dell’emittente potrebbe avere un impatto sul reddito 
generato da titoli. Tuttavia, il prospetto dovrebbe contenere informazioni appropriate in materia di tassazione 
quando l’investimento proposto comporta uno specifico regime fiscale, ad esempio nel caso di investimenti in titoli 
che prevedono un trattamento fiscale favorevole degli investitori.

(48) Una volta che una classe di titoli è stata ammessa alla negoziazione in un mercato regolamentato, gli investitori 
ricevono un’informativa continua dall’emittente a norma del regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento europeo 
e del Consiglio (1) e della direttiva 2004/109/CE. La necessità di un prospetto completo è quindi meno pressante per 
le offerte al pubblico o le ammissioni alla negoziazione in un mercato regolamentato successive da parte 
dell’emittente. Dovrebbe quindi essere disponibile un prospetto semplificato distinto da utilizzare per le emissioni 
secondarie di contenuto ridotto rispetto a quanto richiesto secondo il regime ordinario, tenendo conto delle 
informazioni già pubblicate. Agli investitori devono comunque essere fornite informazioni consolidate e ben 
strutturate, specialmente laddove, ai sensi del regolamento (UE) n. 596/2014 e della direttiva 2004/109/CE, tali 
informazioni non debbano essere comunicate su base continuativa.

(49) Il regime di informativa semplificato per le emissioni secondarie dovrebbe essere disponibile per le offerte al 
pubblico da parte di emittenti i cui titoli sono negoziati in mercati di crescita per le PMI, dato che ai sensi della 
direttiva 2014/65/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (2) i relativi gestori sono tenuti a stabilire e applicare 
regole intese ad assicurare un’informativa continua adeguata.

(50) Il regime di informativa semplificato per le emissioni secondarie dovrebbe poter essere utilizzato soltanto dopo che 
sia trascorso un periodo minimo di tempo dall’ammissione iniziale alla negoziazione in un mercato regolamentato o 
in un mercato di crescita per le PMI di una classe di titoli dell’emittente. Un termine di 18 mesi dovrebbe garantire 
che l’emittente abbia rispettato almeno una volta l’obbligo di pubblicare la relazione finanziaria annuale ai sensi della 
direttiva 2004/109/CE o ai sensi delle regole stabilite dal gestore dei mercati di crescita per le PMI.

(51) Uno degli obiettivi fondamentali dell’Unione dei mercati dei capitali è agevolare l’accesso delle PMI al finanziamento 
nei mercati dei capitali nell’Unione. È opportuno estendere la definizione di PMI in modo da includere le PMI di cui 
alla definizione della direttiva 2014/65/UE, per assicurare la coerenza tra il presente regolamento e la direttiva 2014/ 
65/UE. Dato che di norma le PMI hanno bisogno di raccogliere importi relativamente più bassi rispetto ad altri 
emittenti, i costi di redazione del prospetto standard potrebbero essere sproporzionatamente elevati e scoraggiare le 
imprese dall’offrire i loro titoli al pubblico. Allo stesso tempo, a causa delle loro dimensioni e della potenziale 
esiguità dei dati passati, le PMI potrebbero presentare uno specifico rischio di investimento rispetto ai grandi 
emittenti e dovrebbero divulgare informazioni sufficienti affinché gli investitori possano assumere le loro decisioni di 
investimento. Inoltre, per incoraggiare le PMI a ricorrere al finanziamento sui mercati dei capitali, il presente 
regolamento dovrebbe garantire che sia prestata particolare attenzione ai mercati di crescita per le PMI, che 

(1) Regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 16 aprile 2014, relativo agli abusi di mercato 
(regolamento sugli abusi di mercato) e che abroga la direttiva 2003/6/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e le direttive 2003/ 
124/CE, 2003/125/CE e 2004/72/CE della Commissione (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 1).

(2) Direttiva 2014/65/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 maggio 2014, relativa ai mercati degli strumenti finanziari e 
che modifica la direttiva 2002/92/CE e la direttiva 2011/61/UE (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 349).
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rappresentano uno strumento promettente per consentire alle imprese di minori dimensioni in crescita di raccogliere 
capitali. Il successo di tali sedi dipende tuttavia dalla loro capacità di provvedere alle esigenze di finanziamento delle 
PMI in crescita. Analogamente, talune imprese che offrono al pubblico titoli per un corrispettivo totale nell’Unione 
non superiore a 20 000 000 EUR beneficerebbero di un accesso più agevole al finanziamento ai mercati dei capitali 
per poter crescere e dovrebbero poter ottenere fondi a costi che non risultino sproporzionatamente elevati. È quindi 
opportuno che il presente regolamento istituisca un regime specifico e proporzionato in materia di prospetto UE 
della crescita che sia disponibile per tali imprese. È opportuno trovare il giusto equilibrio tra un accesso ai mercati 
finanziari efficiente sotto il profilo dei costi e la protezione degli investitori nel calibrare il contenuto del prospetto 
UE della crescita. Come avviene per altri tipi di prospetto ai sensi del presente regolamento, una volta approvato, il 
prospetto UE della crescita dovrebbe beneficiare del regime di passaporto a norma del presente regolamento e 
dovrebbe pertanto essere valido per ogni offerta di titoli al pubblico in tutta l’Unione.

(52) Le informazioni ridotte da divulgare nel prospetto UE della crescita dovrebbero essere calibrate in modo da dare 
risalto alle informazioni che sono significative e pertinenti per l’investimento nei titoli offerti, e alla necessità di 
assicurare la proporzionalità tra la dimensione dell’impresa e il suo fabbisogno di finanziamenti, da un lato, e il costo 
di elaborazione del prospetto, dall’altro.

(53) Il regime di informativa proporzionato per i prospetti UE della crescita non dovrebbe essere disponibile qualora una 
società detenga già titoli ammessi alla negoziazione in mercati regolamentati cosicché gli investitori nei mercati 
regolamentati siano certi che gli emittenti dei titoli in cui investono sono soggetti ad un insieme unico di norme in 
materia di informativa. Non si dovrebbe pertanto creare nei mercati regolamenti un sistema di informativa a due 
livelli in funzione delle dimensioni dell’emittente.

(54) L’obiettivo primario che si intende raggiungere con l’inclusione dei fattori di rischio nel prospetto è assicurare che gli 
investitori compiano una valutazione informata di tali rischi e che assumano quindi decisioni di investimento in 
piena conoscenza dei fatti. I fattori di rischio dovrebbero quindi limitarsi ai rischi significativi e specifici per 
l’emittente e i suoi titoli e che sono avvalorati dal contenuto del prospetto. Il prospetto non dovrebbe contenere 
fattori di rischio generici e servire soltanto come esclusione della responsabilità, oscurando fattori di rischio più 
specifici di cui gli investitori dovrebbero essere a conoscenza, perché in tal modo si impedirebbe che il prospetto 
presenti le informazioni in forma facilmente analizzabile, succinta e comprensibile. Tra l’altro, anche circostanze di 
tipo ambientale, sociale e di governo societario possono costituire rischi specifici e significativi per l’emittente e i 
suoi titoli e, in tal caso, dovrebbero essere rese note. Per aiutare gli investitori a individuare i rischi più significativi, 
l’emittente dovrebbe descrivere e presentare adeguatamente ciascun fattore di rischio nel prospetto. Un numero 
limitato di fattori di rischio selezionati dall’emittente dovrebbe essere incluso nella nota di sintesi.

(55) La prassi di mercato in base alla quale un prospetto approvato non include il prezzo d’offerta definitivo e/o la 
quantità di titoli da offrire, sotto forma di numero di titoli o importo nominale aggregato, dovrebbe essere 
ammissibile qualora tale prezzo d’offerta definitivo e/o quantità non possano essere inclusi nel prospetto, a 
condizione che, in tal caso, agli investitori sia concessa tutela. Gli investitori dovrebbero beneficiare di un diritto di 
revoca una volta che il prezzo d’offerta definitivo o la quantità di titoli siano noti oppure, in alternativa, il prospetto 
dovrebbe indicare il prezzo massimo che gli investitori potrebbero essere tenuti a pagare per i titoli, o la quantità 
massima di titoli, o i metodi e i criteri di valutazione, e/o le condizioni, in base ai quali deve essere determinato il 
prezzo dei titoli nonché una spiegazione dei metodi di valutazione utilizzati, come il metodo dei flussi di cassa 
attualizzati, l’analisi del gruppo di omologhi o altri metodi di valutazione comunemente accettati. I metodi e i criteri 
di valutazione dovrebbero essere sufficientemente precisi da rendere prevedibile il prezzo e assicurare un livello di 
tutela degli investitori simile a quello offerto dalla pubblicazione del prezzo massimo dell’offerta. A tal riguardo, il 
mero riferimento al metodo del bookbuilding non sarebbe ammissibile come metodo o criterio di valutazione 
laddove il prospetto non includa il prezzo massimo.

(56) L’omissione dal prospetto, o da parti costitutive di esso, di informazioni riservate dovrebbe essere consentita in 
determinate circostanze, mediante deroga concessa dall’autorità competente, per evitare situazioni pregiudizievoli 
per l’emittente.

(57) Gli Stati membri pubblicano molte informazioni sulla loro situazione finanziaria che sono, in generale, disponibili al 
pubblico. Di conseguenza, quando uno Stato membro garantisce un’offerta di titoli, le predette informazioni non 
dovrebbero essere fornite nel prospetto.



—  41  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

(58) La possibilità accordata agli emittenti di incorporare informazioni nel prospetto mediante riferimento a documenti 
contenenti le informazioni da pubblicare nel prospetto, a condizione che tali documenti siano stati pubblicati 
elettronicamente, dovrebbe semplificare la procedura di redazione del prospetto e ridurre i costi per gli emittenti 
senza compromettere la tutela degli investitori. Tuttavia, l’obiettivo di semplificazione e riduzione dei costi di 
redazione di un prospetto non dovrebbe essere conseguito a scapito di altri interessi che il prospetto mira a tutelare, 
inclusa l’accessibilità delle informazioni. Le informazioni incluse mediante riferimento dovrebbero seguire il regime 
linguistico applicabile al prospetto. Le informazioni incluse mediante riferimento dovrebbero potersi riferire a dati 
relativi agli esercizi passati. Tuttavia, qualora tali informazioni non siano più pertinenti, a causa di variazioni 
significative, nel prospetto dovrebbe figurare una dichiarazione in tal senso e dovrebbero essere fornite informazioni 
aggiornate.

(59) Le informazioni previste dalla regolamentazione, come definite all’articolo 2, paragrafo 1, lettera k), della direttiva 
2004/109/CE, dovrebbero poter essere incluse nel prospetto mediante riferimento. Gli emittenti i cui titoli sono 
negoziati in un MTF e gli emittenti che sono esentati dalla pubblicazione della relazione finanziaria annuale e 
semestrale ai sensi dell’articolo 8, paragrafo 1, lettera b), della direttiva 2004/109/CE dovrebbero anche essere 
autorizzati a includere, mediante riferimento, nel prospetto in tutto o in parte le proprie informazioni finanziarie 
annuali e infrannuali, la relazione di revisione, il bilancio, la relazione sulla gestione o la dichiarazione sul governo 
societario, purché siano pubblicati elettronicamente.

(60) Non tutti gli emittenti hanno accesso a informazioni e orientamenti adeguati sulla procedura di controllo e 
approvazione e sulla procedura da seguire per ottenere l’approvazione del prospetto, dato che le autorità competenti 
degli Stati membri seguono approcci diversi. Il presente regolamento dovrebbe eliminare tali differenze 
armonizzando i criteri per il controllo del prospetto e armonizzando le norme relative alle procedure di 
approvazione delle autorità competenti procedendo alla loro ottimizzazione. È importante assicurare che tutte le 
autorità competenti adottino un approccio convergente nell’esame della completezza, coerenza e comprensibilità 
delle informazioni contenute nel prospetto, tenendo conto dell’esigenza di un approccio proporzionato nel controllo 
dei prospetti in base alla situazione dell’emittente e dell’emissione. Gli orientamenti sulle procedure da seguire per 
ottenere l’approvazione del prospetto dovrebbero essere accessibili al pubblico sui siti web delle autorità competenti. 
L’Autorità europea degli strumenti finanziari e dei mercati (ESMA) dovrebbe svolgere un ruolo chiave nel 
promuovere la convergenza della vigilanza in tale materia, utilizzando i poteri che le sono stati conferiti dal 
regolamento (UE) n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio (1). In particolare, l’ESMA dovrebbe 
effettuare revisioni inter pares delle attività delle autorità competenti ai sensi del presente regolamento entro un lasso 
di tempo adeguato prima del riesame del presente regolamento e conformemente al regolamento (UE) n. 1095/ 
2010.

(61) Per facilitare l’accesso ai mercati degli Stati membri, è importante che le spese addebitate dalle autorità competenti 
per l’approvazione e il deposito del prospetto e dei relativi documenti siano ragionevoli, proporzionate e pubbliche.

(62) Dato che internet assicura il facile accesso alle informazioni, e per assicurare una migliore accessibilità agli investitori, 
il prospetto approvato dovrebbe essere sempre pubblicato in formato elettronico. Il prospetto dovrebbe essere 
pubblicato in un’apposita sezione del sito web dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione 
alla negoziazione in un mercato regolamentato, o, se applicabile, sul sito web degli intermediari finanziari che 
provvedono al collocamento o alla vendita dei titoli, compresi gli organismi incaricati del servizio finanziario, o sul 
sito web del mercato regolamentato in cui è chiesta l’ammissione alla negoziazione, o del gestore dell’MTF.

(63) Sul sito web dell’autorità competente nello Stato membro di origine dell’emittente dovrebbero essere pubblicati tutti i 
prospetti approvati, o in alternativa un elenco di tali prospetti corredato di collegamenti ipertestuali alle pertinenti 
sezioni dedicate del sito web dell’ESMA, e ciascun prospetto dovrebbe essere trasmesso dall’autorità competente 
all’ESMA assieme ai pertinenti dati che ne consentono la classificazione. L’ESMA dovrebbe fornire un meccanismo 
centralizzato di stoccaggio dei prospetti che offra al pubblico l’accesso gratuito e strumenti di ricerca idonei. Per 
assicurare che gli investitori abbiano accesso a dati affidabili, suscettibili di essere utilizzati e analizzati in modo 
tempestivo ed efficiente, determinate informazioni contenute nei prospetti, come i codici ISIN che identificano i titoli 
e gli identificativi della persona giuridica (LEI) che identificano gli emittenti, gli offerenti e i garanti, dovrebbero essere 
leggibili automaticamente, anche qualora siano utilizzati metadati. I prospetti dovrebbero rimanere a disposizione 
del pubblico per almeno dieci anni dopo la pubblicazione, per assicurare che il periodo di disponibilità pubblica sia 
allineato a quello delle relazioni finanziarie annuali e semestrali ai sensi della direttiva 2004/109/CE. I prospetti su 
supporto durevole dovrebbero essere sempre forniti agli investitori gratuitamente, su richiesta. Un potenziale 

(1) Regolamento (UE) n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 novembre 2010, che istituisce l'Autorità europea di 
vigilanza (Autorità europea degli strumenti finanziari e dei mercati), modifica la decisione n. 716/2009/CE e abroga la decisione 
2009/77/CE della Commissione (GU L 331 del 15.12.2010, pag. 84).
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investitore che richieda specificatamente una copia cartacea dovrebbe poter ricevere una versione stampata del 
prospetto. Tuttavia, ciò non impone all’emittente, all’offerente, alla persona che chiede l’ammissione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato o all’intermediario finanziario di tenere copie stampate di riserva del 
prospetto per soddisfare tali potenziali richieste.

(64) È anche necessario armonizzare la pubblicità, al fine di evitare di minare la fiducia del pubblico e di pregiudicare il 
corretto funzionamento dei mercati finanziari. La correttezza e l’accuratezza della pubblicità, nonché la sua coerenza 
con il contenuto del prospetto sono della massima importanza per la tutela degli investitori, compresi gli investitori 
al dettaglio. Fatto salvo il regime di passaporto ai sensi del presente regolamento, il controllo della pubblicità è parte 
integrante delle funzioni delle autorità competenti. Gli obblighi in materia di pubblicità di cui al presente 
regolamento dovrebbero lasciare impregiudicate le altre disposizioni applicabili del diritto dell’Unione, in particolare 
quelle relative alla protezione dei consumatori e alle pratiche commerciali scorrette.

(65) Ogni fatto nuovo significativo, errore o imprecisione rilevante che possa influenzare la valutazione dell’investimento, 
e che emerge dopo la pubblicazione del prospetto ma prima della chiusura dell’offerta o dell’inizio della 
negoziazione in un mercato regolamentato, dovrebbe essere debitamente valutato dagli investitori, e pertanto 
dovrebbe richiedere l’approvazione e la pubblicazione senza indebito ritardo di un supplemento al prospetto.

(66) Per accrescere la certezza giuridica, dovrebbe essere chiarito il termine entro il quale l’emittente deve pubblicare il 
supplemento al prospetto e il termine entro il quale gli investitori hanno il diritto di revocare la loro accettazione 
dell’offerta a seguito della pubblicazione del supplemento. Da una parte, l’obbligo di pubblicare il supplemento al 
prospetto dovrebbe vigere quando il fatto nuovo significativo, l’errore o l’imprecisione rilevante avviene prima della 
chiusura del periodo di offerta o, se successivo, prima del momento in cui inizia la negoziazione dei titoli nel 
mercato regolamentato. D’altra parte, il diritto di revocare l’accettazione dovrebbe applicarsi solo se il prospetto si 
riferisce a un’offerta al pubblico di titoli e il fatto nuovo significativo, errore o imprecisione rilevante sia emerso o sia 
stato rilevato prima della chiusura del periodo di offerta e della consegna dei titoli. Pertanto, il diritto di revoca 
dovrebbe essere connesso alla tempistica del fatto nuovo significativo, dell’errore o dell’imprecisione rilevante che 
hanno causato il supplemento e dovrebbe applicarsi purché tale evento si sia verificato mentre l’offerta è ancora 
aperta e prima della consegna dei titoli. Il diritto di revoca accordato agli investitori in ragione di un fatto nuovo 
significativo, di un errore o di un’imprecisione rilevante emerso o rilevato durante il periodo di validità di un 
prospetto non è pregiudicato dal fatto che il relativo supplemento sia pubblicato dopo il periodo di validità del 
prospetto. Nel caso particolare in cui un’offerta continui nel quadro di due prospetti di base consecutivi, il fatto che il 
prospetto di base successivo sia in corso di approvazione non esime l’emittente dall’obbligo di pubblicare 
supplementi al prospetto di base precedente fino al termine del suo periodo di validità e di accordare i relativi diritti 
di revoca. Per accrescere la certezza giuridica, il supplemento al prospetto dovrebbe precisare la data ultima entro la 
quale il diritto di revoca è esercitabile. Gli intermediari finanziari dovrebbero informare gli investitori circa i loro 
diritti e facilitare la procedura con cui gli investitori esercitano il loro diritto di revocare le accettazioni.

(67) L’obbligo cui è tenuto l’emittente di tradurre l’intero prospetto in tutte le pertinenti lingue nazionali scoraggia le 
offerte transfrontaliere o le negoziazioni multiple. Per agevolare le offerte transfrontaliere, solo la nota di sintesi 
dovrebbe essere disponibile nella lingua ufficiale o in almeno una delle lingue ufficiali dello Stato membro ospitante 
o in un’altra lingua accettata dall’autorità competente di tale Stato membro.

(68) L’autorità competente dello Stato membro ospitante dovrebbe avere il diritto di ricevere dall’autorità competente 
dello Stato membro di origine un certificato attestante che il prospetto è stato redatto ai sensi del presente 
regolamento. L’autorità competente dello Stato membro di origine dovrebbe inoltre notificare all’emittente o al 
soggetto responsabile della redazione del prospetto il certificato di approvazione del prospetto indirizzato 
all’autorità dello Stato membro ospitante, in modo che l’emittente o il soggetto responsabile della redazione del 
prospetto possa sapere con certezza se e quando la notifica ha avuto effettivamente luogo. Tutti i trasferimenti di 
documenti tra le autorità competenti a fini di notifica dovrebbero avvenire attraverso un portale di notifica che dovrà 
essere istituito dall’ESMA.

(69) Nei casi in cui il presente regolamento consente all’emittente di scegliere il proprio Stato di origine ai fini 
dell’approvazione del prospetto, è opportuno assicurare che tale emittente possa utilizzare, quale parte costitutiva 
del prospetto, un documento di registrazione o un documento di registrazione universale già approvato dall’autorità 
competente di un altro Stato membro. È pertanto opportuno introdurre un sistema di notifica tra autorità 
competenti al fine di assicurare che tale documento di registrazione o documento di registrazione universale non sia 
soggetto a controllo o approvazione da parte dell’autorità competente che approva il prospetto, e che le autorità 



—  43  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

competenti rimangano responsabili solamente per l’elemento costitutivo del prospetto che hanno approvato, anche 
nel caso in cui successivamente sia redatto un supplemento.

(70) Al fine di assicurare che gli obiettivi del presente regolamento siano pienamente conseguiti, è altresì necessario 
includere nell’ambito di applicazione i titoli emessi da emittenti soggetti alle disposizioni legislative di paesi terzi. Per 
assicurare lo scambio di informazioni e la cooperazione con le autorità dei paesi terzi in relazione all’effettiva 
applicazione del presente regolamento, le autorità competenti dovrebbero concludere meccanismi di cooperazione 
con le rispettive controparti nei paesi terzi. La trasmissione di dati personali in base a tali accordi dovrebbe essere 
conforme al regolamento (UE) 2016/679 del Parlamento europeo e del Consiglio (1) e al regolamento (CE) n. 45/ 
2001 del Parlamento europeo e del Consiglio (2).

(71) L’esistenza di più autorità competenti, con responsabilità diverse, negli Stati membri potrebbe generare costi inutili e 
determinare una sovrapposizione di responsabilità senza comportare vantaggi supplementari. In ciascuno Stato 
membro dovrebbe essere designata un’unica autorità competente per l’approvazione dei prospetti e per l’assunzione 
di responsabilità in ordine alla vigilanza sul rispetto delle disposizioni del presente regolamento. Tale autorità 
dovrebbe essere un organismo di natura amministrativa, costituito in forma tale da garantirne l’indipendenza dagli 
operatori economici e da evitare conflitti di interesse. La designazione di un’autorità competente per l’approvazione 
dei prospetti non dovrebbe escludere la cooperazione tra tale autorità competenti e terzi, quali autorità di 
regolamentazione bancaria e assicurativa o autorità incaricate della vigilanza sulle quotazioni, al fine di assicurare 
l’efficienza del processo di controllo e di approvazione dei prospetti nel comune interesse degli emittenti, degli 
investitori, dei partecipanti al mercato e dei mercati stessi. La delega di funzioni da parte dell’autorità competente a 
terzi dovrebbe essere consentita soltanto laddove essa si riferisca alla pubblicazione di prospetti approvati.

(72) Il conferimento alle autorità competenti degli Stati membri di una serie di strumenti, poteri e risorse effettivi 
garantisce l’efficacia della vigilanza. Pertanto, il presente regolamento dovrebbe prevedere, in particolare, una serie 
minima di poteri di vigilanza e di indagine, che dovrebbero essere conferiti alle autorità competenti degli Stati 
membri conformemente al diritto nazionale. Tali poteri dovrebbero essere esercitati, ove il diritto nazionale lo 
richieda, previa richiesta alle competenti autorità giudiziarie. Nell’esercizio dei loro poteri ai sensi del presente 
regolamento le autorità competenti e l’ESMA dovrebbero agire con obiettività e imparzialità e restare autonomi nelle 
loro decisioni.

(73) Ai fini dell’individuazione di violazioni del presente regolamento, è necessario che le autorità competenti possano 
avere accesso ai locali, diversi dalle abitazioni private, delle persone fisiche al fine di sequestrare documenti. L’accesso 
a tali locali è necessario quando vi sia il ragionevole sospetto che documenti e altri dati connessi all’oggetto 
dell’ispezione o indagine esistano e possano essere pertinenti per dimostrare la violazione del presente regolamento. 
Inoltre, l’accesso a tali locali è necessario quando il soggetto cui è già stato chiesto di fornire l’informazione non ha 
dato seguito alla richiesta; oppure quando vi sono buone ragioni di ritenere che, se anche si formulasse una richiesta 
di informazioni, ad essa non verrebbe dato seguito o che i documenti o le informazioni a cui la richiesta si riferisce 
verrebbero rimossi, manomessi o distrutti.

(74) In linea con la comunicazione della Commissione dell’8 dicembre 2010 sul «Potenziamento dei regimi sanzionatori 
nel settore dei servizi finanziari» e al fine di garantire che i requisiti del presente regolamento siano soddisfatti, è 
importante che gli Stati membri adottino i provvedimenti necessari per assicurare che le violazioni del presente 
regolamento siano soggette a sanzioni amministrative e altre misure amministrative adeguate. Tali sanzioni e misure 
dovrebbero essere effettive, proporzionate e dissuasive e assicurare un approccio comune negli Stati membri e un 
effetto deterrente. Il presente regolamento non dovrebbe limitare la facoltà degli Stati membri di prevedere livelli più 
elevati di sanzioni amministrative.

(75) Per assicurare che le decisioni che infliggono sanzioni amministrative o altre misure amministrative adottate dalle 
autorità competenti abbiano un effetto deterrente sul pubblico, dette decisioni dovrebbero di regola essere 
pubblicate, a meno che conformemente al presente regolamento l’autorità competente ritenga necessario optare per 
una pubblicazione in forma anonima, rinviare la pubblicazione o non pubblicare.

(76) Sebbene sia opportuno che gli Stati membri siano in grado di prevedere norme per le sanzioni amministrative e 
penali relative alle stesse violazioni, gli Stati membri non dovrebbero essere tenuti a prevedere norme per le sanzioni 
amministrative relative alle violazioni del presente regolamento che sono soggette a sanzioni penali nel loro diritto 

(1) Regolamento (UE) 2016/679 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 27 aprile 2016, relativo alla protezione delle persone 
fisiche con riguardo al trattamento dei dati personali, nonché alla libera circolazione di tali dati e che abroga la direttiva 95/46/CE 
(regolamento generale sulla protezione dei dati) (GU L 119 del 4.5.2016, pag. 1).

(2) Regolamento (CE) n. 45/2001 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 18 dicembre 2000, concernente la tutela delle persone 
fisiche in relazione al trattamento dei dati personali da parte delle istituzioni e degli organismi comunitari, nonché la libera 
circolazione di tali dati (GU L 8 del 12.1.2001, pag. 1).
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nazionale entro il 21 luglio 2018. Conformemente al diritto nazionale, gli Stati membri non sono obbligati a 
infliggere sanzioni amministrative e penali per la medesima violazione, ma dovrebbero poterlo fare se il loro diritto 
nazionale lo consente. Tuttavia, il mantenimento delle sanzioni penali in luogo delle sanzioni amministrative per le 
violazioni del presente regolamento non dovrebbe ridurre o incidere altrimenti sulla capacità delle autorità 
competenti di cooperare, accedere o scambiare informazioni in maniera tempestiva con le autorità competenti degli 
altri Stati membri ai fini del presente regolamento, anche dopo che le autorità giudiziarie competenti per l’azione 
penale siano state investite delle pertinenti violazioni.

(77) Le segnalazioni di eventuali irregolarità potrebbero portare nuove informazioni all’attenzione delle autorità 
competenti utili al fine di individuare e infliggere sanzioni in caso di violazione del presente regolamento. Il presente 
regolamento dovrebbe pertanto garantire l’esistenza di modalità adeguate per consentire le segnalazioni alle autorità 
competenti di violazioni effettive o potenziali del presente regolamento, tutelando chi segnala gli abusi da ritorsioni.

(78) Per specificare gli obblighi di cui al presente regolamento, il potere di adottare atti conformemente all’articolo 290 
del trattato sul funzionamento dell’Unione europea (TFUE) dovrebbe essere delegato alla Commissione per quanto 
riguarda le informazioni minime che devono contenere taluni documenti che devono essere resi disponibili al 
pubblico in occasione di un’acquisizione mediante offerta pubblica di scambio, una fusione o una scissione, il 
controllo, l’approvazione, il deposito e l’esame del documento di registrazione universale e delle relative modifiche 
come pure delle condizioni alle quali si perde lo status di emittente frequente, il formato del prospetto, del prospetto 
di base e delle condizioni definitive, e le informazioni specifiche che devono essere incluse nel prospetto, le 
informazioni minime che devono essere incluse nel documento di registrazione universale, le informazioni ridotte 
che devono essere incluse nel prospetto semplificato per le emissioni secondarie e le PMI, il contenuto ridotto 
specifico e il formato e la sequenza standardizzati del prospetto UE della crescita e della relativa nota di sintesi 
specifica, i criteri per la valutazione e la presentazione dei fattori di rischio da parte dell’emittente, il controllo e 
l’approvazione dei prospetti e i criteri generali di equivalenza dei prospetti redatti da emittenti dei paesi terzi. È di 
particolare importanza che durante i lavori preparatori la Commissione svolga adeguate consultazioni, anche a 
livello di esperti, e che tali consultazioni siano condotte nel rispetto dei principi stabiliti nell’accordo 
interistituzionale «Legiferare meglio» del 13 aprile 2016 (1). In particolare, al fine di garantire una partecipazione 
paritaria alla preparazione degli atti delegati, il Parlamento europeo e il Consiglio ricevono tutti i documenti 
contemporaneamente agli esperti degli Stati membri, e i loro esperti hanno sistematicamente accesso alle riunioni 
dei gruppi di esperti della Commissione incaricati della preparazione degli atti delegati.

(79) Per assicurare condizioni uniformi per l’attuazione del presente regolamento per quanto riguarda l’equivalenza delle 
leggi dei paesi terzi in materia di prospetto, è opportuno conferire competenze di esecuzione alla Commissione per 
l’adozione delle decisioni relative all’equivalenza. Tali competenze dovrebbero essere esercitate conformemente al 
regolamento (UE) n. 182/2011 del Parlamento europeo e del Consiglio (2).

(80) Le norme tecniche nel settore dei servizi finanziari dovrebbero assicurare un’adeguata tutela degli investitori e dei 
consumatori in tutta l’Unione. Sarebbe efficiente e opportuno incaricare l’ESMA, in quanto organismo con una 
competenza altamente specializzata, dell’elaborazione di progetti di norme tecniche di regolamentazione che non 
comportino scelte politiche e della loro presentazione alla Commissione.

(81) È opportuno attribuire alla Commissione competenze di esecuzione per l’adozione di norme tecniche di 
regolamentazione elaborate dall’ESMA, per quanto riguarda il contenuto e il formato della presentazione delle 
informazioni finanziarie che devono essere incluse nella nota di sintesi, i casi in cui è possibile omettere talune 
informazioni dal prospetto, le informazioni che devono essere incluse mediante riferimento e gli altri tipi di 
documenti richiesti ai sensi del diritto dell’Unione, la pubblicazione del prospetto, i dati necessari per la 
classificazione dei prospetti nel meccanismo di stoccaggio gestito dall’ESMA, le disposizioni riguardanti la pubblicità, 
le situazioni in cui un fatto nuovo significativo, un errore o un’imprecisione rilevante relativi alle informazioni 
contenute nel prospetto richiedono la pubblicazione di un supplemento al prospetto, le modalità tecniche necessarie 
per il funzionamento del portale di notifica dell’ESMA, il contenuto minimo degli accordi di cooperazione con le 
autorità di vigilanza dei paesi terzi e i modelli da utilizzare a tal fine, nonché le informazioni scambiate tra le autorità 
competenti e l’ESMA in applicazione dell’obbligo di collaborazione. La Commissione dovrebbe adottare tali progetti 
di norme tecniche di regolamentazione mediante atti delegati a norma dell’articolo 290 TFUE e conformemente agli 
articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

(1) GU L 123 del 12.5.2016, pag. 1.
(2) Regolamento (UE) n. 182/2011 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 16 febbraio 2011, che stabilisce le regole e i principi 

generali relativi alle modalità di controllo da parte degli Stati membri dell'esercizio delle competenze di esecuzione attribuite alla 
Commissione (GU L 55 del 28.2.2011, pag. 13).
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(82) È altresì opportuno attribuire alla Commissione il potere di adottare norme tecniche di attuazione elaborate 
dall’ESMA relativamente ai formulari standard, ai modelli e alle procedure per la notifica del certificato di 
approvazione, del prospetto, del documento di registrazione, del documento di registrazione universale, dei relativi 
supplementi e traduzioni, del supplemento al prospetto, e della traduzione del prospetto e/o della nota di sintesi, ai 
formulari standard, ai modelli e alle procedure per la cooperazione e lo scambio di informazioni tra le autorità 
competenti e alle procedure e ai formulari per lo scambio di informazioni tra le autorità competenti e l’ESMA. La 
Commissione dovrebbe adottare tali progetti di norme tecniche di regolamentazione mediante atti delegati a norma 
dell’articolo 291 TFUE e conformemente all’articolo 15 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

(83) Nell’esercizio dei suoi poteri delegati e di esecuzione a norma del presente regolamento, la Commissione dovrebbe 
osservare i seguenti principi:

— la necessità di assicurare la fiducia nei mercati finanziari degli investitori al dettaglio e delle PMI, promuovendo 
elevati livelli di trasparenza su tali mercati,

— la necessità di calibrare i requisiti di informativa del prospetto tenendo conto delle dimensioni dell’emittente e 
delle informazioni che l’emittente è già tenuto a comunicare a norma della direttiva 2004/109/CE e del 
regolamento (UE) n. 596/2014,

— la necessità di agevolare l’accesso delle piccole e medie imprese ai mercati dei capitali, assicurando allo stesso 
tempo che gli investitori possano investire con fiducia nelle PMI,

— la necessità di offrire agli investitori una vasta gamma di opportunità di investimento alternative e un livello di 
informativa e di tutela su misura per le loro caratteristiche,

— la necessità di assicurare che autorità di regolamentazione indipendenti facciano osservare coerentemente le 
norme, specie nel campo della lotta contro i reati dei cosiddetti «colletti bianchi»,

— la necessità di un elevato livello di trasparenza e di consultazione di tutti i partecipanti ai mercati, come pure del 
Parlamento europeo e del Consiglio,

— la necessità di incentivare l’innovazione nei mercati finanziari per promuoverne il dinamismo e l’efficienza,

— la necessità di garantire la stabilità sistemica dei mercati finanziari con un monitoraggio stretto e reattivo 
dell’innovazione finanziaria,

— la necessità di ridurre il costo del capitale e di allargare l’accesso al medesimo,

— la necessità di contemperare a lungo termine i costi e i benefici delle misure di esecuzione per tutti i partecipanti 
al mercato,

— la necessità di promuovere la competitività internazionale dei mercati finanziari dell’Unione senza pregiudicare 
l’indispensabile ampliamento della cooperazione internazionale,

— la necessità di garantire condizioni uniformi per tutti i partecipanti al mercato definendo una normativa 
dell’Unione ogni volta che ciò risulti opportuno,

— la necessità di garantire la coerenza con le altre norme dell’Unione nello stesso settore, in quanto l’asimmetria 
informativa e la mancanza di trasparenza potrebbero compromettere il funzionamento dei mercati e soprattutto 
nuocere ai consumatori e ai piccoli investitori.

(84) Il trattamento dei dati personali effettuato nel quadro del presente regolamento, quali lo scambio o la trasmissione di 
dati personali da parte delle autorità competenti, dovrebbe essere effettuato conformemente al regolamento (UE) 
2016/679 e lo scambio o la trasmissione di informazioni da parte dell’ESMA dovrebbero essere effettuati 
conformemente al regolamento (CE) n. 45/2001.

(85) Entro il 21 luglio 2022 la Commissione dovrebbe riesaminarne l’applicazione e valutare in particolare se il regime di 
informativa per le emissioni secondarie e per il prospetto UE della crescita, il documento di registrazione universale e 
la nota di sintesi del prospetto continuino ad essere mezzi appropriati per conseguire gli obiettivi perseguiti dal 
presente regolamento. In particolare, la relazione di riesame dovrebbe analizzare le pertinenti cifre e tendenze 
concernenti il prospetto UE della crescita e valutare se il nuovo regime raggiunga un buon equilibrio tra la tutela 
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degli investitori e la riduzione degli oneri amministrativi per le società autorizzate a utilizzarlo. Il riesame dovrebbe 
valutare inoltre se sia possibile per gli emittenti, in particolare le PMI, ottenere i codici LEI e ISIN a un costo 
ragionevole ed entro un periodo di tempo ragionevole.

(86) L’applicazione degli obblighi enunciati nel presente regolamento dovrebbe essere rinviata per consentire l’adozione 
degli atti delegati e degli atti di esecuzione e permettere alle autorità competenti e ai partecipanti al mercato di 
assimilare le nuove misure e pianificarne l’applicazione.

(87) Poiché gli obiettivi del presente regolamento, vale a dire rafforzare la tutela degli investitori e accrescere l’efficienza 
del mercato, istituendo allo stesso tempo l’Unione dei mercati dei capitali, non possono essere conseguiti in misura 
sufficiente dagli Stati membri, ma possono, a motivo della loro portata o dei loro effetti, essere conseguiti meglio a 
livello di Unione, quest’ultima può intervenire in base al principio di sussidiarietà sancito dall’articolo 5 del trattato 
sull’Unione europea. Il presente regolamento si limita a quanto è necessario per conseguire tali obiettivi in 
ottemperanza al principio di proporzionalità enunciato nello stesso articolo.

(88) Il presente regolamento rispetta i diritti fondamentali e osserva i principi riconosciuti in particolare nella Carta dei 
diritti fondamentali dell’Unione europea. Pertanto, il presente regolamento dovrebbe essere interpretato e applicato 
conformemente a tali diritti e principi.

(89) Il Garante europeo per la protezione dei dati è stato consultato conformemente all’articolo 28, paragrafo 2, del 
regolamento (CE) n. 45/2001,

HANNO ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO:

CAPO I

DISPOSIZIONI GENERALI

Articolo 1

Oggetto, ambito d’applicazione ed esenzioni

1. Il presente regolamento stabilisce i requisiti relativi alla redazione, all’approvazione e alla diffusione del prospetto da 
pubblicare per l’offerta pubblica di titoli o la loro ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato che ha sede o 
opera in uno Stato membro.

2. Il presente regolamento non si applica ai seguenti tipi di titoli:

a) alle quote emesse dagli organismi d’investimento collettivo di tipo diverso da quello chiuso;

b) ai titoli diversi dai titoli di capitale emessi da uno Stato membro o da un ente regionale o locale di uno Stato membro, da 
organismi internazionali a carattere pubblico di cui facciano parte uno o più Stati membri, dalla Banca centrale europea 
o dalle banche centrali degli Stati membri;

c) alle azioni nel capitale delle banche centrali degli Stati membri;

d) ai titoli che beneficiano della garanzia incondizionata ed irrevocabile di uno Stato membro o di un ente regionale o 
locale di uno Stato membro;

e) ai titoli emessi da associazioni aventi personalità giuridica o da enti non aventi scopo di lucro, riconosciuti da uno Stato 
membro, al fine di procurarsi i finanziamenti necessari al raggiungimento dei propri scopi non lucrativi;

f) alle quote non fungibili di capitale il cui scopo principale sia quello di conferire al titolare il diritto di occupare un 
appartamento, un’altra forma di bene immobile o parte degli stessi e a condizione che le quote non possano essere 
cedute senza rinunciare a tale diritto.

3. Fatti salvi il secondo comma del presente paragrafo e l’articolo 4, il presente regolamento non si applica a un’offerta 
pubblica di titoli per un corrispettivo totale nell’Unione inferiore a 1 000 000 EUR, calcolato su un periodo di 12 mesi.
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Gli Stati membri non estendono l’obbligo di redigere un prospetto ai sensi del presente regolamento alle offerte al pubblico 
di titoli di cui al primo comma del presente paragrafo. Tuttavia, in tali casi, gli Stati membri possono imporre a livello 
nazionale altri obblighi informativi, nella misura in cui detti requisiti non costituiscano un onere sproporzionato o inutile.

4. L’obbligo di pubblicare il prospetto di cui all’articolo 3, paragrafo 1, non si applica ai seguenti tipi di offerta pubblica 
di titoli:

a) l’offerta di titoli rivolta unicamente a investitori qualificati;

b) l’offerta di titoli rivolta a meno di 150 persone fisiche o giuridiche per Stato membro, diverse dagli investitori qualificati;

c) l’offerta di titoli il cui valore nominale unitario sia di almeno 100 000 EUR;

d) l’offerta di titoli rivolta a investitori che acquistano titoli per un corrispettivo totale di almeno 100 000 EUR per 
investitore, per ogni offerta separata;

e) le azioni emesse in sostituzione di azioni della stessa classe già emesse, se l’emissione di queste nuove azioni non 
comporta un aumento del capitale emesso;

f) i titoli offerti in occasione di un’acquisizione mediante offerta pubblica di scambio, a condizione che sia reso disponibile 
al pubblico un documento secondo le modalità di cui all’articolo 21, paragrafo 2, contenente informazioni che 
descrivono l’operazione e il suo impatto sull’emittente;

g) i titoli offerti, assegnati o da assegnare in occasione di una fusione o scissione, a condizione che sia reso disponibile al 
pubblico un documento secondo le modalità di cui all’articolo 21, paragrafo 2, contenente informazioni che descrivono 
l’operazione e il suo impatto sull’emittente;

h) i dividendi versati ad azionisti esistenti sotto forma di azioni della stessa classe di quelle per le quali sono pagati tali 
dividendi, a condizione che sia reso disponibile un documento contenente informazioni sul numero e sulla natura delle 
azioni, sui motivi e sui dettagli dell’offerta;

i) i titoli offerti, assegnati o da assegnare ad amministratori o ex amministratori o dipendenti o ex dipendenti da parte del 
loro datore di lavoro o da parte di un’impresa collegata, a condizione che sia reso disponibile un documento contenente 
informazioni sul numero e sulla natura dei titoli, sui motivi e sui dettagli dell’offerta o dell’assegnazione;

j) i titoli diversi dai titoli di capitale emessi in modo continuo o ripetuto da enti creditizi qualora il corrispettivo aggregato 
totale nell’Unione dei titoli offerti sia inferiore a 75 000 000 EUR per ente creditizio calcolati su un periodo di 12 mesi, a 
condizione che tali titoli:

i) non siano subordinati, convertibili o scambiabili; e

ii) non conferiscano il diritto di sottoscrivere o acquisire altri tipi di titoli e non siano collegati ad uno strumento 
derivato.

5. L’obbligo di pubblicare il prospetto di cui all’articolo 3, paragrafo 3, non si applica all’ammissione alla negoziazione in 
un mercato regolamentato dei tipi di titoli seguenti:

a) i titoli fungibili con titoli già ammessi alla negoziazione nello stesso mercato regolamentato, a condizione che essi 
rappresentino, su un periodo di 12 mesi, meno del 20 % del numero di titoli già ammessi alla negoziazione nello stesso 
mercato regolamentato;

b) le azioni derivanti dalla conversione o dallo scambio di altri titoli o dall’esercizio di diritti conferiti da altri titoli, quando 
queste nuove azioni siano della stessa classe delle azioni già ammesse alla negoziazione nello stesso mercato 
regolamentato e rappresentino, su un periodo di 12 mesi, meno del 20 % del numero delle azioni della stessa classe già 
ammesse alla negoziazione nello stesso mercato regolamentato, fatto salvo il secondo comma del presente paragrafo;

c) i titoli derivanti dalla conversione o dallo scambio di altri titoli, fondi propri o passività ammissibili da parte di 
un’autorità di risoluzione in virtù dell’esercizio di potere di cui all’articolo 53, paragrafo 2, all’articolo 59, paragrafo 2, o 
all’articolo 63, paragrafi 1 o 2, della direttiva 2014/59/UE;
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d) le azioni emesse in sostituzione di azioni della stessa classe già ammesse alla negoziazione nello stesso mercato 
regolamentato, qualora l’emissione di queste nuove azioni non comporti un aumento del capitale emesso;

e) i titoli offerti in occasione di un’acquisizione mediante offerta pubblica di scambio, a condizione che sia reso disponibile 
al pubblico un documento secondo le modalità di cui all’articolo 21, paragrafo 2, contenente informazioni che 
descrivono l’operazione e il suo impatto sull’emittente;

f) i titoli offerti, assegnati o da assegnare in occasione di una fusione o scissione, a condizione che sia reso disponibile al 
pubblico un documento secondo le modalità di cui all’articolo 21, paragrafo 2, contenente informazioni che descrivono 
l’operazione e il suo impatto sull’emittente;

g) le azioni offerte, assegnate o da assegnare gratuitamente agli azionisti esistenti e dividendi versati sotto forma di azioni 
della stessa classe di quelle per le quali vengono pagati tali dividendi, a condizione che dette azioni siano della stessa 
classe delle azioni già ammesse alla negoziazione nello stesso mercato regolamentato e che sia reso disponibile un 
documento contenente informazioni sul numero e sulla natura delle azioni, sui motivi e sui dettagli dell’offerta o 
dell’assegnazione;

h) i titoli offerti, assegnati o da assegnare ad amministratori o ex amministratori o dipendenti o ex dipendenti da parte del 
loro datore di lavoro o di un’impresa collegata, a condizione che detti titoli siano della stessa classe dei titoli già ammessi 
alla negoziazione nello stesso mercato regolamentato e che sia reso disponibile un documento contenente informazioni 
sul numero e sulla natura dei titoli, sui motivi e sui dettagli dell’offerta o dell’assegnazione;

i) i titoli diversi dai titoli di capitale emessi in modo continuo o ripetuto da enti creditizi qualora il corrispettivo aggregato 
totale nell’Unione dei titoli offerti sia inferiore a 75 000 000 EUR per ente creditizio calcolati su un periodo di 12 mesi, a 
condizione che tali titoli:

i) non siano subordinati, convertibili o scambiabili; e

ii) non conferiscano il diritto di sottoscrivere o acquisire altri tipi di titoli e non siano collegati ad uno strumento 
derivato;

j) i titoli già ammessi alla negoziazione in un altro mercato regolamentato a condizione che:

i) tali titoli, o titoli della stessa classe, siano ammessi alla negoziazione in tale altro mercato regolamentato da oltre 18 
mesi;

ii) per i titoli ammessi per la prima volta alla negoziazione in un mercato regolamentato dopo il 1o luglio 2005, 
l’ammissione alla negoziazione in tale altro mercato regolamentato sia stata oggetto di un prospetto approvato e 
pubblicato in conformità con la direttiva 2003/71/CE;

iii) ad eccezione dei casi in cui si applica il punto ii), per i titoli ammessi per la prima volta alla quotazione dopo il 
30 giugno 1983, il prospetto di quotazione sia stato approvato in base ai requisiti di cui alla direttiva 80/390/CEE del 
Consiglio (1) o alla direttiva 2001/34/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (2);

iv) gli obblighi continui per la negoziazione in tale altro mercato regolamentato siano stati adempiuti;

v) il soggetto che chiede l’ammissione di un titolo alla negoziazione in un mercato regolamentato in virtù dell’esenzione 
di cui alla presente lettera j) metta a disposizione del pubblico nello Stato membro del mercato regolamentato nel 
quale è chiesta l’ammissione alla negoziazione, secondo le modalità di cui all’articolo 21, paragrafo 2, un documento 
il cui contenuto è conforme all’articolo 7, salvo che la lunghezza massima di cui all’articolo 7, paragrafo 3, è ampliata 
di altre due facciate di formato A4, redatto in una lingua accettata dall’autorità competente dello Stato membro del 
mercato regolamentato nel quale è chiesta l’ammissione; e

(1) Direttiva 80/390/CEE del Consiglio, del 17 marzo 1980, per il coordinamento delle condizioni di redazione, controllo e diffusione 
del prospetto da pubblicare per l'ammissione di valori mobiliari alla quotazione ufficiale di una borsa valori (GU L 100 del 
17.4.1980, pag. 1).

(2) Direttiva 2001/34/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 28 maggio 2001, riguardante l'ammissione di valori mobiliari alla 
quotazione ufficiale e l'informazione da pubblicare su detti valori (GU L 184 del 6.7.2001, pag. 1).
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vi) il documento di cui al punto v) indica dove può essere ottenuto il prospetto più recente e dove sono disponibili le 
informazioni finanziarie pubblicate dall’emittente in conformità degli obblighi permanenti di informazione.

Il requisito di cui alla lettera b) del primo comma, in base al quale le azioni derivanti devono rappresentare, su un periodo di 
12 mesi, meno del 20 % del numero delle azioni della stessa classe già ammesse alla negoziazione nello stesso mercato 
regolamentato, non si applica nei seguenti casi:

a) qualora il prospetto sia stato redatto in conformità con il presente regolamento o la direttiva 2003/71/CE al momento 
dell’offerta pubblica o dell’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato dei titoli che danno accesso alle 
azioni;

b) qualora i titoli che danno accesso alle azioni siano stati emessi prima del 20 luglio 2017;

c) qualora le azioni siano considerate elementi del capitale primario di classe 1 di cui all’articolo 26 del regolamento (UE) 
n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio (1) di un ente quale definito all’articolo 4, paragrafo 1, punto 3, 
dello stesso regolamento e derivino dalla conversione di strumenti aggiuntivi di classe 1 emessi da tale ente al verificarsi 
di un evento attivatore, come previsto all’articolo 54, paragrafo 1, lettera a), di tale regolamento;

d) qualora le azioni siano considerate fondi propri ammissibili o fondi propri di base ammissibili quali definiti al titolo I, 
capo VI, sezione 3, della direttiva 2009/138/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (2) e derivino dalla conversione 
di altri titoli, attivata al fine di ottemperare all’obbligo di soddisfare il requisito patrimoniale di solvibilità o il requisito 
patrimoniale minimo di cui al titolo I, capo VI, sezioni 4 e 5, della direttiva 2009/138/CE o il requisito di solvibilità di 
gruppo di cui al titolo III della direttiva 2009/138/CE.

6. Le esenzioni dall’obbligo di pubblicare il prospetto di cui ai paragrafi 4 e 5 possono essere applicate congiuntamente. 
Tuttavia, le esenzioni di cui al paragrafo 5, primo comma, lettere a) e b), non sono applicate congiuntamente qualora la loro 
combinazione possa rischiare di portare all’ammissione immediata o differita alla negoziazione in un mercato 
regolamentato, su un periodo di 12 mesi, più del 20 % del numero delle azioni della stessa classe già ammesse alla 
negoziazione nello stesso mercato regolamentato, senza che sia stato pubblicato un prospetto.

7. Alla Commissione è conferito il potere di adottare atti delegati in conformità con l’articolo 44 per integrare il presente 
regolamento stabilendo le informazioni minime contenute nei documenti di cui al paragrafo 4, lettere f) e g), e al 
paragrafo 5, primo comma, lettere e) ed f), del presente articolo.

Articolo 2

Definizioni

Ai fini del presente regolamento si intende per:

a) «titoli»: i valori mobiliari ai sensi dell’articolo 4, paragrafo 1, punto 44, della direttiva 2014/65/UE, a eccezione degli 
strumenti del mercato monetario ai sensi dell’articolo 4, paragrafo 1, punto 17, della direttiva 2014/65/UE aventi una 
scadenza inferiore a 12 mesi;

b) «titoli di capitale»: le azioni e altri valori mobiliari equivalenti ad azioni di società nonché qualsiasi altro tipo di valore 
mobiliare che attribuisca il diritto di acquisire i summenzionati titoli mediante conversione o esercizio di diritti che essi 
conferiscono, purché i titoli di quest’ultimo tipo siano emessi dall’emittente delle azioni sottostanti o da un’entità 
appartenente al gruppo di detto emittente;

c) «titoli diversi dai titoli di capitale»: tutti i titoli che non sono titoli di capitale;

d) «offerta pubblica di titoli»: una comunicazione rivolta a persone, in qualsiasi forma e con qualsiasi mezzo, che presenti 
sufficienti informazioni sulle condizioni dell’offerta e dei titoli offerti così da mettere un investitore in grado di decidere 
di acquistare o di sottoscrivere tali titoli. Questa definizione si applica anche al collocamento di titoli tramite 
intermediari finanziari;

(1) Regolamento (UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, relativo ai requisiti prudenziali per gli 
enti creditizi e le imprese di investimento e che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012 (GU L 176 del 27.6.2013, pag. 1).

(2) Direttiva 2009/138/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 25 novembre 2009, in materia di accesso ed esercizio delle 
attività di assicurazione e di riassicurazione (solvibilità II) (GU L 335 del 17.12.2009, pag. 1).
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e) «investitori qualificati»: le persone o i soggetti di cui all’allegato II, sezione I, punti da 1 a 4, della direttiva 2014/65/UE e 
le persone o i soggetti che siano, su richiesta, trattati come clienti professionali conformemente alla sezione II di tale 
allegato, o che siano riconosciuti come controparti qualificate ai sensi dell’articolo 30 della direttiva 2014/65/UE, a 
meno che abbiano convenuto di essere trattati come clienti non professionali, conformemente al quarto paragrafo della 
sezione I di tale allegato. Ai fini dell’applicazione della prima frase della presente lettera, su richiesta dell’emittente, le 
imprese di investimento e gli enti creditizi comunicano la classificazione dei propri clienti all’emittente, fatta salva la 
legislazione in vigore sulla protezione dei dati;

f) «piccole e medie imprese» o PMI:

i) società che in base al loro più recente bilancio annuale o consolidato soddisfino almeno due dei tre criteri seguenti: 
numero medio di dipendenti nel corso dell’esercizio inferiore a 250, totale dello stato patrimoniale non superiore a 
43 000 000 EUR e fatturato netto annuale non superiore a 50 000 000 EUR; oppure

ii) piccole e medie imprese quali definite all’articolo 4, paragrafo 1, punto 13, della direttiva 2014/65/UE;

g) «ente creditizio»: un ente creditizio quale definito all’articolo 4, paragrafo 1, punto 1, del regolamento (UE) n. 575/2013;

h) «emittente»: una persona giuridica che emetta o si proponga di emettere titoli;

i) «soggetto che effettua un’offerta» (o «offerente»): qualsiasi persona giuridica o fisica che offra titoli al pubblico;

j) «mercato regolamentato»: un mercato regolamentato quale definito all’articolo 4, paragrafo 1, punto 21, della direttiva 
2014/65/UE;

k) «pubblicità»: una comunicazione avente entrambe le caratteristiche seguenti:

i) relativa ad una specifica offerta al pubblico di titoli o all’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato;

ii) mirante a sollecitare specificamente la potenziale sottoscrizione o acquisizione dei titoli;

l) «informazioni previste dalla regolamentazione»: informazioni previste dalla regolamentazione quali definite 
all’articolo 2, paragrafo 1, lettera k), della direttiva 2004/109/CE;

m) «Stato membro di origine»:

i) per tutti gli emittenti di titoli stabiliti nell’Unione che non siano menzionati al punto ii), lo Stato membro in cui 
l’emittente ha la sua sede legale;

ii) per l’emissione di titoli diversi dai titoli di capitale il cui valore nominale unitario sia di almeno 1 000 EUR e per 
l’emissione di titoli diversi dai titoli di capitale che conferiscano il diritto di acquisire valori mobiliari o di ricevere un 
importo in contanti mediante conversione o esercizio dei diritti che essi conferiscono, purché l’emittente dei titoli 
diversi dai titoli di capitale non sia l’emittente dei titoli sottostanti o un’entità appartenente al gruppo di quest’ultimo 
emittente, lo Stato membro in cui l’emittente ha la sua sede legale o nel quale i titoli sono stati o sono destinati ad 
essere ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato o nel quale i titoli sono offerti al pubblico, a scelta 
dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato. 
La stessa regola si applica ai titoli diversi dai titoli di capitale in una valuta diversa dall’euro, a condizione che il 
valore nominale minimo sia pressoché equivalente a 1 000 EUR;

iii) per tutti gli emittenti di titoli stabiliti in un paese terzo che non siano menzionati al punto ii), lo Stato membro nel 
quale i titoli sono destinati ad essere offerti al pubblico per la prima volta o nel quale è stata presentata la prima 
domanda di ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato a scelta dell’emittente, dell’offerente o del 
soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, salvo scelta successiva da parte 
degli emittenti stabiliti in un paese terzo in una delle seguenti circostanze:
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— qualora lo Stato membro di origine non fosse stato determinato da una scelta di tali emittenti,

— conformemente all’articolo 2, paragrafo 1, lettera i), punto iii), della direttiva 2004/109/CE;

n) «Stato membro ospitante»: lo Stato membro in cui viene effettuata un’offerta pubblica di titoli o viene chiesta 
l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, qualora sia diverso dallo Stato membro di origine;

o) «autorità competente»: autorità designata da ciascuno Stato membro a norma dell’articolo 31, salvo se altrimenti 
indicato nel presente regolamento;

p) «organismo di investimento collettivo di tipo diverso da quello chiuso»: i fondi comuni di investimento e le società di 
investimento aventi entrambe le caratteristiche seguenti:

i) raccolgono capitali da una pluralità di investitori al fine di investirli in conformità di una politica di investimento 
definita a beneficio di tali investitori;

ii) le loro quote sono, su richiesta dei possessori, riscattate o rimborsate, direttamente o indirettamente, a carico del loro 
patrimonio;

q) «quota di un organismo di investimento collettivo»: i titoli emessi da un organismo di investimento collettivo in 
rappresentanza dei diritti dei partecipanti sul patrimonio di tale organismo;

r) «approvazione»: l’atto positivo al termine del controllo, da parte dell’autorità competente dello Stato membro di origine, 
della completezza, della coerenza e della comprensibilità delle informazioni fornite nel prospetto;

s) «prospetto di base»: un prospetto che risponda ai requisiti di cui all’articolo 8 e, a scelta dell’emittente, alle condizioni 
definitive dell’offerta;

t) «giorni lavorativi»: i giorni lavorativi della pertinente autorità competente esclusi i sabati, le domeniche e i giorni festivi 
quali definiti dalla legge nazionale applicabile a tale autorità competente;

u) «sistema multilaterale di negoziazione» o «MTF»: un sistema multilaterale di negoziazione quale definito all’articolo 4, 
paragrafo 1, punto 22, della direttiva 2014/65/UE;

v) «sistema organizzato di negoziazione» o «OTF»: un sistema multilaterale di negoziazione quale definito all’articolo 4, 
paragrafo 1, punto 23, della direttiva 2014/65/UE;

w) «mercato di crescita per le PMI»: un mercato di crescita per le PMI quale definito all’articolo 4, paragrafo 1, punto 12, 
della direttiva 2014/65/UE;

x) «emittente di un paese terzo»: un emittente stabilito in un paese terzo;

y) «periodo di offerta»: il periodo in cui potenziali investitori possono acquistare o sottoscrivere i titoli;

z) «supporto durevole»: qualsiasi strumento che:

i) permetta al cliente di memorizzare informazioni a lui personalmente dirette, in modo che siano accessibili per la 
futura consultazione durante un periodo di tempo adeguato ai fini cui sono destinate le informazioni stesse; e

ii) consenta la riproduzione inalterata delle informazioni memorizzate.

Articolo 3

Obbligo di pubblicare un prospetto e relativa esenzione

1. Fatto salvo l’articolo 1, paragrafo 4, i titoli sono offerti al pubblico nell’Unione soltanto previa pubblicazione di un 
prospetto ai sensi del presente regolamento.
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2. Fatto salvo l’articolo 4, uno Stato membro può decidere di esentare le offerte al pubblico di titoli dall’obbligo di 
pubblicazione del prospetto di cui al paragrafo 1, a condizione che:

a) tali offerte non siano subordinate a una notifica di cui all’articolo 25; e

b) il corrispettivo totale di ciascuna offerta nell’Unione sia inferiore a un importo monetario calcolato su un periodo di 12 
mesi che non superi 8 000 000 EUR.

Gli Stati membri notificano alla Commissione e all’ESMA se e con quali modalità decidono di applicare l’esenzione a norma 
del primo comma, compreso l’importo monetario al di sotto del quale si applica l’esenzione per le offerte negli Stati 
membri in questione. Essi notificano inoltre alla Commissione e all’ESMA eventuali successive modifiche di tale importo 
monetario.

3. Fatto salvo l’articolo 1, paragrafo 5, i titoli sono ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato situato o 
operante all’interno dell’Unione soltanto previa pubblicazione di un prospetto ai sensi del presente regolamento.

Articolo 4

Prospetto facoltativo

1. Quando un’offerta di titoli al pubblico o l’ammissione di titoli alla negoziazione in un mercato regolamentato esula 
dall’ambito di applicazione del presente regolamento conformemente all’articolo 1, paragrafo 3, o è esentata dall’obbligo di 
pubblicazione del prospetto conformemente all’articolo 1, paragrafi 4 e 5, o all’articolo 3, paragrafo 2, l’emittente, 
l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato ha il diritto di redigere 
volontariamente un prospetto in conformità del presente regolamento.

2. Tale prospetto redatto volontariamente e approvato dall’autorità competente dello Stato membro di origine in 
conformità dell’articolo 2, lettera m), comporta l’applicazione di tutti i diritti e gli obblighi previsti per un prospetto che 
deve essere redatto ai sensi del presente regolamento ed è soggetto a tutte le disposizioni del presente regolamento, sotto la 
vigilanza di detta autorità competente.

Articolo 5

Rivendita successiva dei titoli

1. Ogni successiva rivendita di titoli che sono stati precedentemente oggetto di uno o più tipi di offerta al pubblico di cui 
all’articolo 1, paragrafo 4, lettere da a) a d), è considerata un’offerta separata e per determinare se detta rivendita costituisca 
un’offerta al pubblico di titoli si applica la definizione di cui all’articolo 2, lettera d). Il collocamento di titoli tramite 
intermediari finanziari è soggetto alla pubblicazione di un prospetto a meno che non si applichi una delle esenzioni di cui 
all’articolo 1, paragrafo 4, lettere da a) a d) in relazione al collocamento finale.

Non è obbligatoria la pubblicazione di un prospetto aggiuntivo nelle rivendite successive di titoli o nei collocamenti finali di 
titoli tramite intermediari finanziari qualora sia disponibile un prospetto valido ai sensi dell’articolo 12 e l’emittente o il 
soggetto responsabile della redazione del prospetto dia il proprio assenso al suo utilizzo mediante accordo scritto.

2. Qualora un prospetto riguardi l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato di titoli diversi dai titoli di 
capitale da negoziare esclusivamente in un mercato regolamentato, o un suo segmento specifico, a cui solo gli investitori 
qualificati possano avere accesso al fine di negoziare tali titoli, i titoli non possono essere rivenduti a investitori non 
qualificati, a meno che non venga redatto un prospetto ai sensi del presente regolamento che sia idoneo per questi ultimi.

CAPO II

REDAZIONE DEL PROSPETTO

Articolo 6

Prospetto

1. Fatti salvi l’articolo 14, paragrafo 2, e l’articolo 18, paragrafo 1, il prospetto contiene le informazioni necessarie che 
siano rilevanti per un investitore affinché possa procedere a una valutazione con cognizione di causa:

a) della situazione patrimoniale, dei risultati economici, della situazione finanziaria e delle prospettive dell’emittente e degli 
eventuali garanti;



—  53  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

b) dei diritti connessi ai titoli; e

c) delle ragioni dell’emissione e del suo impatto sull’emittente.

Tali informazioni possono variare in funzione dei seguenti elementi:

a) della natura dell’emittente;

b) della tipologia dei titoli;

c) della situazione dell’emittente;

d) ove pertinente, del fatto che i titoli diversi dai titoli di capitale abbiano un valore nominale unitario almeno pari a 
100 000 EUR o siano negoziati esclusivamente in un mercato regolamentato, o in un suo segmento specifico, a cui solo 
gli investitori qualificati possano avere accesso ai fini della negoziazione degli stessi.

2. Le informazioni di un prospetto sono redatte e presentate in forma facilmente analizzabile, succinta e comprensibile, 
tenendo conto dei fattori di cui al paragrafo 1, secondo comma.

3. L’emittente, l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato può 
redigere il prospetto nella forma di un unico documento o di documenti distinti.

Fatto salvo l’articolo 8, paragrafo 8 e l’articolo 7, paragrafo 1, secondo comma, nel prospetto costituito da documenti 
distinti, le informazioni richieste sono suddivise in un documento di registrazione, una nota informativa sui titoli e una nota 
di sintesi. Il documento di registrazione contiene le informazioni sull’emittente. La nota informativa sui titoli contiene 
informazioni concernenti i titoli offerti al pubblico o destinati ad essere ammessi alla negoziazione in un mercato 
regolamentato.

Articolo 7

Nota di sintesi del prospetto

1. Il prospetto contiene una nota di sintesi che fornisce le informazioni chiave di cui gli investitori necessitano per 
comprendere la natura e i rischi dell’emittente, del garante e dei titoli che sono offerti o ammessi alla negoziazione in un 
mercato regolamentato e che deve essere letta insieme con le altre parti del prospetto per aiutare gli investitori al momento 
di valutare l’opportunità di investire in tali titoli.

In deroga al primo comma, la nota di sintesi non è richiesta qualora il prospetto riguardi l’ammissione alla negoziazione in 
un mercato regolamentato di titoli diversi dai titoli di capitale, a condizione che:

a) tali titoli siano negoziati esclusivamente in un mercato regolamentato, o un suo segmento specifico, a cui solo gli 
investitori qualificati possono avere accesso al fine di negoziare tali titoli; oppure

b) tali titoli abbiano un valore nominale unitario di almeno 100 000 EUR.

2. Il contenuto della nota di sintesi è accurato, corretto e chiaro e non è fuorviante. Essa deve essere letta come 
un’introduzione al prospetto ed è coerente alle altre parti di quest’ultimo.

3. La nota di sintesi è redatta sotto forma di documento breve, scritto in maniera concisa e di una lunghezza massima di 
sette facciate di formato A4 quando stampato. La nota di sintesi:

a) è presentata e strutturata in modo da agevolarne la lettura, in caratteri di dimensione leggibile;

b) è scritta in un linguaggio e uno stile tali da facilitare la comprensione delle informazioni. In particolare è necessario 
utilizzare un linguaggio chiaro, non tecnico, succinto e comprensibile per gli investitori.

4. La nota di sintesi è composta delle seguenti quattro sezioni:

a) un’introduzione contenente avvertenze;

b) le informazioni fondamentali concernenti l’emittente;

c) le informazioni fondamentali sui titoli;

d) le informazioni fondamentali sull’offerta pubblica di titoli e/o l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato.
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5. La sezione di cui al paragrafo 4, lettera a), comprende:

a) la denominazione dei titoli e il codice internazionale di identificazione dei titoli (ISIN);

b) l’identità e i dati di contatto dell’emittente, compreso il suo codice identificativo del soggetto giuridico (LEI);

c) ove applicabile, l’identità e i dati di contatto dell’offerente, compreso il suo LEI se l’offerente ha personalità giuridica, o 
del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato;

d) l’identità e i dati di contatto dell’autorità competente che approva il prospetto e, se diversa, dell’autorità competente che 
ha approvato il documento di registrazione o il documento di registrazione universale;

e) la data di approvazione del prospetto.

Essa contiene le seguenti avvertenze:

a) che la nota di sintesi dovrebbe essere letta come un’introduzione al prospetto;

b) che qualsiasi decisione di investire nei titoli dovrebbe basarsi sull’esame del prospetto completo da parte dell’investitore;

c) ove applicabile, che l’investitore potrebbe incorrere in una perdita totale o parziale del capitale investito e, qualora la 
responsabilità dell’investitore non si limiti all’importo dell’investimento, un’avvertenza che l’investitore potrebbe 
incorrere in una perdita superiore al capitale investito, indicando l’entità di tale perdita potenziale;

d) qualora sia proposto un ricorso dinanzi all’organo giurisdizionale in merito alle informazioni contenute nel prospetto, 
l’investitore ricorrente potrebbe essere tenuto, a norma del diritto nazionale, a sostenere le spese di traduzione del 
prospetto prima dell’inizio del procedimento;

e) la responsabilità civile incombe solo alle persone che hanno presentato la nota di sintesi, comprese le sue eventuali 
traduzioni, ma soltanto se tale nota risulta fuorviante, imprecisa o incoerente se letta insieme con le altre parti del 
prospetto o non offre, se letta insieme con le altre parti del prospetto, le informazioni fondamentali per aiutare gli 
investitori al momento di valutare l’opportunità di investire in tali titoli;

f) ove applicabile, la segnalazione di comprensibilità richiesta a norma dell’articolo 8, paragrafo 3, lettera b), del 
regolamento (UE) n. 1286/2014.

6. La sezione di cui al paragrafo 4, lettera b), contiene le seguenti informazioni:

a) in una sottosezione intitolata «Chi è l’emittente dei titoli?», una breve descrizione dell’emittente dei titoli, compresi 
almeno i seguenti elementi:

i) domicilio e forma giuridica, codice LEI, ordinamento in base alla quale opera e paese in cui ha sede;

ii) attività principali;

iii) maggiori azionisti, compreso se è direttamente o indirettamente posseduto o controllato e da quali soggetti;

iv) identità dei suoi principali amministratori delegati;

v) identità dei suoi revisori legali;

b) in una sottosezione intitolata «Quali sono le informazioni finanziarie fondamentali relative all’emittente?», informazioni 
finanziarie fondamentali selezionate fornite per ogni esercizio del periodo cui si riferiscono le informazioni finanziarie 
relative agli esercizi passati e per ogni successivo periodo finanziario infrannuale accompagnate da dati comparativi 
relativi allo stesso periodo dell’esercizio precedente. L’obbligo di comunicare dati comparativi sullo stato patrimoniale è 
soddisfatto mediante la presentazione delle informazioni relative allo stato patrimoniale di fine esercizio. Le 
informazioni finanziarie fondamentali comprendono, ove applicabile:

i) le informazioni finanziarie proforma;

ii) una breve descrizione di qualsiasi rilievo contenuto nella relazione di revisione per quanto concerne le informazioni 
finanziarie fondamentali relative agli esercizi passati;
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c) in una sottosezione intitolata «Quali sono i principali rischi specifici dell’emittente?», una breve descrizione dei fattori di 
rischio più significativi specifici dell’emittente contenuti nel prospetto, nei limiti del numero totale dei fattori di rischio di 
cui al paragrafo 10.

7. La sezione di cui al paragrafo 4, lettera c), contiene le seguenti informazioni:

a) in una sottosezione intitolata «Quali sono le principali caratteristiche dei titoli?», una breve descrizione dei titoli offerti al 
pubblico e/o ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato, comprendente almeno:

i) tipologia, classe e codice ISIN;

ii) ove applicabile, valuta, valore nominale di titoli emessi e durata dei titoli;

iii) diritti connessi ai titoli;

iv) rango dei titoli nella struttura di capitale dell’emittente in caso d’insolvenza comprese, ove applicabile, informazioni 
sul livello di subordinazione dei titoli e l’impatto potenziale sugli investimenti in caso di risoluzione a norma della 
direttiva 2014/59/UE;

v) eventuali restrizioni alla libera negoziabilità dei titoli;

vi) ove applicabile, politica in materia di dividendi o pagamenti;

b) in una sottosezione intitolata «Dove saranno negoziati i titoli?», indicare se i titoli sono o saranno oggetto di una 
domanda di ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato o di negoziazione in un MTF e l’identità di tutti 
i mercati nei quali i titoli vengono o verranno scambiati;

c) in caso di garanzia connessa ai titoli, in una sottosezione intitolata «Ai titoli è connessa una garanzia?», le informazioni 
seguenti:

i) una breve descrizione della natura e della portata della garanzia;

ii) una breve descrizione del garante, compreso il codice LEI;

iii) le informazioni finanziarie chiave pertinenti per valutare la capacità del garante di adempiere ai propri obblighi 
derivanti dalla garanzia; e

iv) una breve descrizione dei fattori di rischio più significativi specifici del garante contenuti nel prospetto a norma 
dell’articolo 16, paragrafo 3, nei limiti del numero totale dei fattori di rischio di cui al paragrafo 10;

d) in una sottosezione intitolata «Quali sono i principali rischi specifici dei titoli?», una breve descrizione dei fattori di 
rischio più significativi specifici dei titoli contenuti nel prospetto, nei limiti del numero totale dei fattori di rischio di cui 
al paragrafo 10.

Qualora debba essere predisposto un documento contenente le informazioni chiave a norma del regolamento (UE) n. 1286/ 
2014, l’emittente, l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato può 
sostituire il contenuto di cui al presente paragrafo con le informazioni di cui all’articolo 8, paragrafo 3, lettere da c) a i), del 
regolamento (UE) n. 1286/2014. Laddove si applichi il regolamento (UE) n. 1286/2014, ciascuno Stato membro che agisce 
in qualità di Stato membro d’origine ai fini del presente regolamento può esigere che gli emittenti, gli offerenti o le persone 
che chiedono l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato sostituiscano il contenuto di cui al presente 
paragrafo con le informazioni di cui all’articolo 8, paragrafo 3, lettere da c) a i), del regolamento (UE) n. 1286/2014 nei 
prospetti approvati dalla rispettiva autorità competente.

Laddove abbia luogo una sostituzione del contenuto a norma del secondo comma, la lunghezza massima di cui al 
paragrafo 3 è ampliata di altre tre facciate di formato A4. Il contenuto del documento con le informazioni chiave è incluso 
quale sezione distinta della nota di sintesi. L’impaginazione di tale sezione consente di identificarla chiaramente come 
contenuto del documento con le informazioni chiave di cui all’articolo 8, paragrafo 3, lettere da c) a i), del regolamento (UE) 
n. 1286/2014.
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Nel caso in cui, in conformità dell’articolo 8, paragrafo 9, terzo comma, una sola nota di sintesi riguardi diversi titoli che 
differiscono solo per alcuni dettagli molto limitati, come il prezzo di emissione o la data di scadenza, la lunghezza massima 
di cui al paragrafo 3 è ampliata di altre due facciate di formato A4. Tuttavia, qualora sia richiesta la predisposizione di un 
documento contenente le informazioni chiave per tali titoli a norma del regolamento (UE) n. 1286/2014 e l’emittente, 
l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato proceda alla sostituzione 
del contenuto di cui al secondo comma del presente paragrafo, la lunghezza massima è ampliata di altre tre facciate di 
formato A4 per ogni titolo supplementare.

Se la nota di sintesi contiene le informazioni di cui alla lettera c), la lunghezza massima di cui al paragrafo 3 è ampliata di 
un’altra facciata di formato A4.

8. La sezione di cui al paragrafo 4, lettera d), contiene le seguenti informazioni:

a) in una sottosezione intitolata «A quali condizioni posso investire in questo titolo e qual è il calendario previsto?», ove 
applicabile, i termini generali, le condizioni e il calendario previsto dell’offerta, i dettagli dell’ammissione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato, il piano di ripartizione, l’ammontare e la percentuale della diluizione 
immediata derivante dall’offerta e una stima delle spese totali legate all’emissione e/o all’offerta, inclusi i costi stimati 
imputati all’investitore dall’emittente o dall’offerente;

b) se diverso dall’emittente, in una sottosezione intitolata «Chi è l’offerente e/o il soggetto che chiede l’ammissione alla 
negoziazione?» una breve descrizione dell’offerente dei titoli e/o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione 
in un mercato regolamentato, compresi il domicilio e la forma giuridica, l’ordinamento in base al quale opera e il paese 
in cui ha sede;

c) in una sezione intitolata «Perché è redatto il presente prospetto?», una breve descrizione delle ragioni per l’offerta o 
l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, nonché, se del caso:

i) l’utilizzo e l’importo stimato netto dei proventi;

ii) un’indicazione se l’offerta è soggetta a un accordo di sottoscrizione con assunzione a fermo, indicando eventuali 
quote non comprese;

iii) un’indicazione dei conflitti di interesse più significativi che riguardano l’offerta o l’ammissione alla negoziazione.

9. Nell’ambito di ciascuna delle sezioni di cui ai paragrafi 6, 7 e 8, l’emittente può aggiungere sottorubriche ove ritenuto 
necessario.

10. Nelle sezioni della nota di sintesi di cui al paragrafo 6, lettera c), e al paragrafo 7, primo comma, lettera c), punto iv) e 
lettera d), non sono inclusi più di 15 fattori di rischio in totale.

11. La nota di sintesi non contiene riferimenti incrociati ad altre parti del prospetto né include informazioni mediante 
riferimento.

12. Qualora sia richiesta la predisposizione di un documento contenente le informazioni chiave per i titoli offerti al 
pubblico a norma del regolamento (UE) n. 1286/2014 e uno Stato membro di origine esiga che l’emittente, l’offerente o il 
soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato sostituisca il contenuto del documento 
con le informazioni chiave in conformità dell’articolo 7, paragrafo 7, secondo comma, seconda frase, del presente articolo, 
si considera che le persone che offrono consulenza sui titoli o vendono tali prodotti per conto dell’emittente, l’offerente o il 
soggetto che chiede l’ammissione negoziazione in un mercato regolamentato abbiano soddisfatto, durante il periodo di 
offerta, l’obbligo di fornire il documento contenente le informazioni chiave in conformità dell’articolo 13 del regolamento 
(UE) n. 1286/2014, a condizione che, in luogo di tale documento, forniscano agli investitori interessati la nota di sintesi del 
prospetto nel rispetto dei termini e delle condizioni di cui agli articoli 13 e 14 di tale regolamento.

13. L’ESMA elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per specificare il contenuto e il formato di 
presentazione delle informazioni finanziarie chiave di cui al paragrafo 6, lettera b), e delle pertinenti informazioni 
finanziarie chiave di cui al paragrafo 7, lettera c), punto iii), prendendo in considerazione i diversi tipi di titoli e di emittenti 
e assicurando che le informazioni prodotte siano succinte e comprensibili.

L’ESMA presenta i progetti di norme tecniche di regolamentazione alla Commissione entro il 21 luglio 2018.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.
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Articolo 8

Prospetto di base

1. Per i titoli diversi dai titoli di capitale, compresi tutti i tipi di warrant, il prospetto può consistere, a scelta 
dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, in un 
prospetto di base contenente le informazioni necessarie concernenti l’emittente e i titoli offerti al pubblico o destinati ad 
essere ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato.

2. Il prospetto di base include le informazioni seguenti:

a) un modello, intitolato «modulo delle condizioni definitive», che deve essere compilato per ogni singola emissione e che 
contiene le opzioni disponibili per quanto riguarda le informazioni che devono essere determinate nelle condizioni 
definitive dell’offerta;

b) l’indirizzo del sito web dove saranno pubblicate le condizioni definitive.

3. Qualora il prospetto di base contenga opzioni per quanto riguarda le informazioni richieste dalla relativa nota 
informativa sui titoli, le condizioni definitive stabiliscono quale delle opzioni sia applicabile alla singola emissione, facendo 
riferimento alle sezioni pertinenti del prospetto di base o riproducendo tali informazioni.

4. Le condizioni definitive sono presentate in un documento distinto oppure incluse nel prospetto di base o un suo 
supplemento. Esse sono preparate in modo facilmente analizzabile e comprensibile.

Le condizioni definitive contengono solo informazioni riguardanti la nota informativa sui titoli e non sono utilizzate per 
integrare il prospetto di base. In tali casi si applicano le disposizioni dell’articolo 17, paragrafo 1, lettera b).

5. Se le condizioni definitive dell’offerta non sono incluse né nel prospetto di base né in un supplemento, l’emittente le 
mette a disposizione del pubblico secondo le modalità di cui all’articolo 21, e le deposita presso l’autorità competente dello 
Stato membro di origine, non appena possibile al momento dell’offerta dei titoli al pubblico e, se possibile, prima dell’inizio 
dell’offerta pubblica dei titoli o dell’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato.

È inserita nelle condizioni definitive una dichiarazione chiara e in evidenza attestante:

a) che le condizioni definitive sono state elaborate ai fini del presente regolamento e devono essere lette congiuntamente al 
prospetto di base e ad eventuali suoi supplementi al fine di ottenere tutte le informazioni pertinenti;

b) dove sono pubblicati il prospetto di base ed eventuali suoi supplementi secondo le modalità di cui all’articolo 21;

c) che la nota di sintesi della singola emissione è allegata alle condizioni definitive.

6. Il prospetto di base può essere redatto come un unico documento o documenti distinti.

Quando l’emittente, l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato ha 
depositato un documento di registrazione per titoli diversi dai titoli di capitale, o un documento di registrazione universale 
in conformità dell’articolo 9, e scelga di redigere un prospetto di base, il prospetto di base è costituito dai seguenti elementi:

a) le informazioni contenute nel documento di registrazione o nel documento di registrazione universale;

b) le informazioni altrimenti contenute nella pertinente nota informativa sui titoli, escluse le condizioni definitive qualora 
queste non siano incluse nel prospetto di base.

7. Le informazioni specifiche su ciascuno dei diversi titoli contenuti nel prospetto di base sono chiaramente separate.

8. La nota di sintesi è redatta una volta che le condizioni definitive sono incluse nel prospetto di base o in un 
supplemento o sono depositate, ed è specifica per la singola emissione.

9. La nota di sintesi della singola emissione è soggetta agli stessi requisiti delle condizioni definitive, di cui al presente 
articolo, ed è a esse allegata.
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La nota di sintesi della singola emissione è conforme all’articolo 7 e fornisce quanto segue:

a) le informazioni chiave nel prospetto di base, comprese le informazioni chiave concernenti l’emittente;

b) le informazioni chiave nelle relative condizioni definitive, comprese le informazioni chiave che non sono state incluse 
nel prospetto di base.

Nei casi in cui le condizioni definitive riguardano diversi titoli che differiscono solo in un numero molto limitato di dettagli, 
come il prezzo di emissione o la data di scadenza, può essere allegata un’unica nota di sintesi della singola emissione per 
tutti i titoli purché le informazioni relative ai diversi titoli siano chiaramente separate.

10. Le informazioni contenute nel prospetto di base sono integrate, se necessario, a norma dell’articolo 23.

11. L’offerta pubblica di titoli può continuare dopo la scadenza del prospetto di base con il quale è stata avviata a 
condizione che un prospetto di base successivo sia approvato e pubblicato entro l’ultimo giorno di validità del prospetto di 
base precedente. Le condizioni definitive dell’offerta contengono un’avvertenza in evidenza sulla prima pagina che indica 
l’ultimo giorno di validità del prospetto di base precedente e dove sarà pubblicato il prospetto di base successivo. Il 
prospetto di base successivo contiene o incorpora mediante riferimento il modulo delle condizioni definitive del prospetto 
di base iniziale e si riferisce alle condizioni definitive che sono pertinenti per l’offerta in essere.

Un diritto di revoca dell’accettazione ai sensi dell’articolo 23, paragrafo 2, si applica anche agli investitori che hanno 
accettato di acquistare o sottoscrivere i titoli durante il periodo di validità del prospetto di base precedente, a meno che i 
titoli siano già stati loro consegnati.

Articolo 9

Documento di registrazione universale

1. L’emittente i cui titoli sono ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato o in un MTF può redigere ad ogni 
esercizio un documento di registrazione sotto forma di documento di registrazione universale che descrive 
l’organizzazione, l’attività, la situazione finanziaria, gli utili e le prospettive, il governo societario e l’assetto azionario 
della società.

2. L’emittente che decida di redigere un documento di registrazione universale lo sottopone, in ciascun esercizio, 
all’approvazione dell’autorità competente del proprio Stato membro di origine, in conformità della procedura di cui 
all’articolo 20, paragrafi 2 e 4.

Una volta ottenuta l’approvazione del documento di registrazione universale da parte dell’autorità competente in ciascuno 
di due esercizi finanziari consecutivi, i documenti di registrazione universale successivi possono essere depositati presso 
l’autorità competente senza approvazione preventiva.

Nel caso in cui l’emittente successivamente ometta di depositare un documento di registrazione universale per un esercizio, 
il beneficio di deposito senza previa approvazione è perso e tutti i successivi documenti di registrazione universale sono 
presentati all’autorità competente per approvazione fino a quando la condizione di cui al secondo comma è nuovamente 
soddisfatta.

L’emittente indica nella domanda all’autorità competente se il documento di registrazione universale è presentato per 
l’approvazione o è depositato senza previa approvazione.

Se richiede la notifica del documento di registrazione universale a norma dell’articolo 26, l’emittente di cui al secondo 
comma del presente paragrafo presenta il suo documento di registrazione universale per approvazione, comprese eventuali 
modifiche ad esso precedentemente depositate.

3. Gli emittenti che, prima del 21 luglio 2019, hanno ottenuto l’approvazione di un documento di registrazione, redatto 
in conformità dell’allegato I del regolamento (CE) n. 809/2004 della Commissione (1), da parte di un’autorità competente 
per almeno due esercizi finanziari consecutivi e in seguito hanno depositato, in conformità dell’articolo 12, paragrafo 3, 
della direttiva 2003/71/CE, o ottenuto l’approvazione di tale documento di registrazione ogni anno, sono autorizzati a 

(1) Regolamento (CE) n. 809/2004 della Commissione, del 29 aprile 2004, recante modalità di esecuzione della direttiva 2003/71/CE 
del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda le informazioni contenute nei prospetti, il modello dei prospetti, 
l'inclusione delle informazioni mediante riferimento, la pubblicazione dei prospetti e la diffusione di messaggi pubblicitari (GU 
L 149 del 30.4.2004, pag. 1).
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depositare un documento di registrazione universale senza previa approvazione in conformità del paragrafo 2, secondo 
comma, del presente articolo a decorrere dal 21 luglio 2019.

4. Una volta approvato o depositato senza previa approvazione, il documento di registrazione universale, nonché le 
modifiche ad esso apportate di cui ai paragrafi 7 e 9 del presente articolo, è messo a disposizione del pubblico senza 
indebito ritardo, secondo le modalità di cui all’articolo 21.

5. Il documento di registrazione universale soddisfa i requisiti linguistici di cui all’articolo 27.

6. Le informazioni possono essere incluse mediante riferimento in un documento di registrazione universale 
conformemente alle condizioni di cui all’articolo 19.

7. Dopo il deposito o l’approvazione di un documento di registrazione universale, l’emittente può aggiornare in qualsiasi 
momento le informazioni ivi contenute depositando una modifica a tale documento presso l’autorità competente. Fatto 
salvo l’articolo 10, paragrafo 3, primo e secondo comma, il deposito della modifica presso l’autorità competente non 
prevede approvazione.

8. L’autorità competente può in qualsiasi momento sottoporre a riesame il contenuto di qualsiasi documento di 
registrazione universale depositato senza previa approvazione, nonché il contenuto delle relative modifiche.

Il riesame da parte dell’autorità competente consiste nel controllare la completezza, la coerenza e la comprensibilità delle 
informazioni fornite nel documento di registrazione universale e nelle relative modifiche.

9. Qualora accerti, nel corso del riesame, che il documento di registrazione universale non risponde ai requisiti di 
completezza, comprensibilità e coerenza, o che sono necessarie modifiche o informazioni supplementari, l’autorità 
competente lo comunica all’emittente.

Una richiesta di modifica o informazioni supplementari rivolta dall’autorità competente all’emittente deve essere presa in 
considerazione dall’emittente soltanto nel documento di registrazione universale successivo depositato per il successivo 
esercizio, tranne nei casi in cui l’emittente intende utilizzare il documento di registrazione universale come elemento 
costitutivo del prospetto trasmesso per approvazione. In tal caso, l’emittente deposita una modifica del documento di 
registrazione universale al più tardi contestualmente alla presentazione della domanda di cui all’articolo 20, paragrafo 6.

In deroga al secondo comma, qualora l’autorità competente comunichi all’emittente che la sua richiesta di modifica o di 
informazioni supplementari riguarda un’omissione rilevante o un errore o un’imprecisione rilevanti che possono fuorviare 
il pubblico per quanto riguarda fatti e circostanze essenziali per valutare con cognizione di causa l’emittente, l’emittente 
deposita una modifica al documento di registrazione universale senza indebito ritardo.

L’autorità competente può chiedere che l’emittente produca una versione consolidata del documento di registrazione 
universale modificato se tale versione consolidata è necessaria per garantire la comprensibilità delle informazioni fornite nel 
documento. Un emittente può includere volontariamente in un allegato della modifica una versione consolidata del suo 
documento di registrazione universale modificato.

10. I paragrafi 7 e 9 si applicano solo nei casi in cui il documento di registrazione universale non è utilizzato come 
elemento costitutivo del prospetto. Ogni volta che un documento di registrazione universale è utilizzato come elemento 
costitutivo del prospetto, tra il momento in cui è approvato il prospetto e quello in cui è definitivamente chiusa l’offerta 
pubblica di strumenti finanziari o, qualora successivo, il momento di inizio della negoziazione in un mercato 
regolamentato, se posteriore, si applica l’articolo 23 riguardo ai supplementi del prospetto.

11. L’emittente che soddisfa le condizioni di cui al paragrafo 2, primo o secondo comma, o al paragrafo 3 del presente 
articolo ottiene lo status di emittente frequente e beneficia del processo di approvazione più rapido in conformità 
dell’articolo 20, paragrafo 6, a condizione che:

a) in sede di deposito o presentazione per approvazione di ciascun documento di registrazione universale, l’emittente 
fornisca all’autorità competente conferma scritta che, per quanto a sua conoscenza, tutte le informazioni previste dalla 
regolamentazione che era tenuto a divulgare ai sensi della direttiva 2004/109/CE, se applicabile, e in virtù del 
regolamento (UE) n. 596/2014 sono state depositate e pubblicate conformemente a tali atti negli ultimi diciotto mesi o 
nel periodo in cui inizia a decorrere l’obbligo di divulgare le informazioni previste dalla regolamentazione, se più breve; e

b) se l’autorità competente ha eseguito il riesame di cui al paragrafo 8, l’emittente ha modificato il suo documento di 
registrazione universale in conformità del paragrafo 9.
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Se non soddisfa una qualsiasi delle suddette condizioni, l’emittente perde lo status di emittente frequente.

12. Se il documento di registrazione universale depositato presso l’autorità competente o da essa approvato è reso 
pubblico al più tardi quattro mesi dopo la fine dell’esercizio, e contiene le informazioni che debbono essere comunicate 
nella relazione finanziaria annuale di cui all’articolo 4 della direttiva 2004/109/CE, si considera adempito l’obbligo 
dell’emittente di pubblicare la relazione finanziaria annuale di cui a detto articolo.

Se il documento di registrazione universale, o una sua modifica, è depositato presso l’autorità competente o da essa 
approvato e reso pubblico al più tardi tre mesi dopo la fine dei primi sei mesi dell’esercizio, e contiene le informazioni che 
debbono essere comunicate nella relazione finanziaria semestrale di cui all’articolo 5 della direttiva 2004/109/CE, si 
considera adempito l’obbligo dell’emittente di pubblicare la relazione finanziaria semestrale di cui al suddetto articolo.

Nei casi di cui al primo e secondo comma, l’emittente:

a) include nel documento di registrazione universale una tabella di corrispondenza che indica dove ciascun elemento 
richiesto nelle relazioni finanziarie annuali e semestrali figura nel documento di registrazione universale;

b) deposita il documento di registrazione universale in conformità dell’articolo 19, paragrafo 1, della direttiva 2004/109/ 
CE, e lo mette a disposizione del meccanismo ufficialmente stabilito di cui all’articolo 21, paragrafo 2, di tale direttiva;

c) include nel documento di registrazione universale un’attestazione di responsabilità che utilizza i termini prescritti a 
norma dell’articolo 4, paragrafo 2, lettera c), e all’articolo 5, paragrafo 2, lettera c), della direttiva 2004/109/CE.

13. Il paragrafo 12 si applica unicamente se lo Stato membro di origine dell’emittente ai fini del presente regolamento è 
anche lo Stato membro di origine ai sensi della direttiva 2004/109/CE, e se la lingua del documento di registrazione 
universale soddisfa le condizioni di cui all’articolo 20 di tale direttiva.

14. La Commissione, entro il 21 gennaio 2019, adotta atti delegati conformemente all’articolo 44 per integrare il 
presente regolamento specificando i criteri ai fini del controllo e del riesame del documento di registrazione universale e le 
sue modifiche, le procedure per l’approvazione e il deposito di tali documenti, nonché le condizioni in cui lo status di 
emittente frequente è perso.

Articolo 10

Prospetti costituiti da documenti distinti

1. L’emittente che abbia già ottenuto da un’autorità competente il documento di registrazione è tenuto a redigere solo la 
nota informativa sui titoli e la nota di sintesi, ove applicabile, quando i titoli sono offerti al pubblico o ammessi alla 
negoziazione in un mercato regolamentato. In tal caso la nota informativa sui titoli e la nota di sintesi sono soggette ad 
approvazione separata.

Se, dopo l’approvazione del documento di registrazione, è emerso un fatto nuovo significativo, errore o imprecisione 
rilevanti relativi alle informazioni contenute nel documento di registrazione che siano atti ad influire sulla valutazione dei 
titoli, è presentato per approvazione, al più tardi contestualmente alla nota informativa sui titoli e alla nota di sintesi, un 
supplemento al documento di registrazione. Il diritto di revocare l’accettazione in conformità dell’articolo 23, paragrafo 2, 
non si applica in tal caso.

Una volta approvato dall’autorità competente, il documento di registrazione e, se del caso, il relativo supplemento, 
accompagnato dalla nota informativa sui titoli e dalla nota di sintesi, costituisce un prospetto.

2. Una volta approvato il documento di registrazione è messo a disposizione del pubblico senza indebito ritardo e 
secondo le modalità di cui all’articolo 21.

3. L’emittente che abbia già fatto approvare dall’autorità competente il documento di registrazione universale o che abbia 
depositato un documento di registrazione universale senza previa approvazione ai sensi dell’articolo 9, paragrafo 2, 
secondo comma, è tenuto a redigere solo la nota informativa sui titoli e la nota di sintesi quando i titoli sono offerti al 
pubblico o ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato.

Ove il documento di registrazione universale sia già stato approvato, la nota informativa sui titoli, la nota di sintesi e tutte le 
modifiche apportate al documento di registrazione universale depositato, dopo la sua approvazione, sono oggetto di 
approvazione separata.
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Se l’emittente ha depositato un documento di registrazione universale senza previa approvazione, l’intera documentazione, 
comprese le modifiche al documento di registrazione universale, è soggetta ad approvazione, nonostante il fatto che tali 
documenti restino distinti.

Una volta approvato dall’autorità competente, il documento di registrazione universale, modificato in conformità 
dell’articolo 9, paragrafo 7 o 9, accompagnato dalla nota informativa sui titoli e dalla nota di sintesi, costituisce un 
prospetto.

Articolo 11

Responsabilità per il prospetto

1. Gli Stati membri dispongono che la responsabilità delle informazioni fornite in un prospetto, e in un suo eventuale 
supplemento, sia attribuita almeno all’emittente o ai suoi organi di amministrazione, direzione o controllo, all’offerente, al 
soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato o al garante, a seconda dei casi. Le persone 
responsabili del prospetto, e di eventuali supplementi a esso, sono chiaramente indicate nel prospetto con i loro nomi e la 
loro funzione o, nel caso di persone giuridiche, la denominazione e la sede legale; è inoltre riportata una loro attestazione 
certificante che, per quanto a loro conoscenza, le informazioni del prospetto sono conformi ai fatti e che nel prospetto non 
vi sono omissioni tali da alterarne il senso.

2. Gli Stati membri provvedono affinché le loro disposizioni legislative, regolamentari e amministrative in materia di 
responsabilità civile si applichino alle persone responsabili delle informazioni fornite nel prospetto.

Tuttavia gli Stati membri provvedono a che nessun soggetto possa essere chiamato a rispondere in sede civile 
esclusivamente in base alla nota di sintesi ai sensi dell’articolo 7 o alla nota di sintesi specifica di un prospetto UE della 
crescita ai sensi dell’articolo 15, paragrafo 1, secondo comma, comprese le sue eventuali traduzioni, a meno che:

a) la nota di sintesi sia fuorviante, imprecisa o incoerente se letta insieme con altre parti del prospetto o

b) non offra, se letta insieme con le altre parti del prospetto, le informazioni chiave per aiutare gli investitori al momento di 
valutare l’opportunità di investire nei titoli.

3. La responsabilità delle informazioni fornite in un documento di registrazione o in un documento di registrazione 
universale è attribuita alle persone di cui al paragrafo 1 soltanto nei casi in cui il documento di registrazione o il documento 
di registrazione universale è utilizzato come elemento costitutivo di un prospetto approvato.

Il primo comma si applica fatti salvi gli articoli 4 e 5 della direttiva 2004/109/CE quando in un documento di registrazione 
universale sono incluse le informazioni di cui a tali articoli.

Articolo 12

Validità del prospetto, del documento di registrazione e del documento di registrazione universale

1. Il prospetto, sia esso un unico documento o un documento composto da documenti distinti, rimane valido per 12 
mesi a decorrere dalla sua approvazione ai fini dell’offerta pubblica o dell’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato, purché sia integrato con i supplementi eventualmente prescritti ai sensi dell’articolo 23.

Se il prospetto è costituito da documenti distinti, il periodo di validità decorre dall’approvazione della nota informativa sui 
titoli.

2. Il documento di registrazione che sia stato previamente approvato rimane valido per l’uso come elemento costitutivo 
del prospetto per 12 mesi a decorrere dall’approvazione.

Il termine di validità di tale documento di registrazione non pregiudica la validità del prospetto di cui è parte costitutiva.

3. Un documento di registrazione universale è valido per l’uso come elemento costitutivo del prospetto per 12 mesi a 
decorrere dalla sua approvazione ai sensi del primo comma dell’articolo 9, paragrafo 2 o dal suo deposito ai sensi del 
secondo comma dell’articolo 9, paragrafo 2.

Il termine di validità di tale documento di registrazione universale non pregiudica la validità del prospetto di cui è elemento 
costitutivo.
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CAPO III

IL CONTENUTO E IL FORMATO DEL PROSPETTO

Articolo 13

Informazioni minime e formato

1. La Commissione adotta, conformemente all’articolo 44, atti delegati per integrare il presente regolamento riguardanti 
il formato del prospetto, del prospetto di base e delle condizioni definitive, e le tabelle che definiscono le informazioni 
specifiche che devono essere incluse nel prospetto, compresi i codici LEI e ISIN, evitando le ripetizioni di informazioni 
quando il prospetto è costituito da documenti distinti.

In particolare, nell’elaborare i vari schemi di prospetto si tiene conto degli elementi seguenti:

a) i diversi tipi di informazioni necessari per gli investitori per quanto riguarda i titoli di capitale rispetto ai titoli diversi dai 
titoli di capitale, assicurando nel contempo la coerenza con le informazioni che devono essere date nel prospetto per gli 
strumenti finanziari che hanno un analogo fondamento economico, in particolare gli strumenti derivati;

b) i diversi tipi di offerta pubblica e di ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato di titoli diversi dai titoli 
di capitale e le relative caratteristiche;

c) il formato usato e le informazioni da includere nei prospetti di base relativi ai titoli diversi dai titoli di capitale, compresi 
tutti i tipi di warrant;

d) se applicabile, la natura pubblica dell’emittente;

e) se applicabile, la natura specifica delle attività dell’emittente.

Ai fini della lettera b) del secondo comma, nell’elaborare i vari schemi di prospetto, la Commissione definisce obblighi di 
informazione specifici per i prospetti relativi all’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato di titoli diversi 
dai titoli di capitale che:

a) devono essere negoziati esclusivamente in un mercato regolamentato, o un suo segmento specifico, a cui solo gli 
investitori qualificati possano avere accesso al fine di negoziare tali titoli, oppure

b) hanno valore nominale unitario di almeno 100 000 EUR.

Tali obblighi di informazione sono appropriati tenuto conto delle esigenze informative degli investitori interessati.

2. La Commissione, entro il 21 gennaio 2019, adotta, conformemente all’articolo 44, atti delegati per integrare il 
presente regolamento stabilendo lo schema che definisce le informazioni minime che devono essere incluse nel documento 
di registrazione universale.

Tale schema garantisce che il documento di registrazione universale contenga tutte le informazioni necessarie sull’emittente, 
in modo che lo stesso documento di registrazione universale possa essere utilizzato anche per la successiva offerta pubblica 
o ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato di titoli di capitale o diversi dai titoli di capitale. Per quanto 
riguarda le informazioni finanziarie, il resoconto e le prospettive in materia di risultato operativo e situazione finanziaria, e 
il governo societario, tali informazioni sono allineate per quanto possibile alle informazioni che debbono essere comunicate 
nelle relazioni finanziarie annuali e semestrali di cui agli articoli 4 e 5 della direttiva 2004/109/CE, compresa la relazione 
sulla gestione e la relazione sul governo societario.

3. Gli atti delegati di cui ai paragrafi 1 e 2 si fondano sugli standard informativi nel settore finanziario e non finanziario 
stabiliti dalle organizzazioni internazionali delle commissioni di vigilanza dei mercati, in particolare dall’Organizzazione 
internazionale delle commissioni sui valori mobiliari (IOSCO), e sugli allegati I, II e III del presente regolamento.
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Articolo 14

Regime di informativa semplificata per le emissioni secondarie

1. In caso di offerta al pubblico di titoli o ammissione alla negoziazione di titoli in un mercato regolamentato, possono 
scegliere di redigere un prospetto semplificato secondo il regime di informativa semplificata per le emissioni secondarie i 
soggetti seguenti:

a) gli emittenti i cui titoli siano ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato o in un mercato di crescita per le 
PMI continuativamente per almeno gli ultimi 18 mesi e che emettano titoli fungibili con titoli esistenti emessi in 
precedenza;

b) gli emittenti i cui titoli di capitale siano ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato o in un mercato di 
crescita per le PMI continuativamente per almeno gli ultimi 18 mesi e che emettano titoli diversi dai titoli di capitale;

c) gli offerenti di titoli ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato o in un mercato di crescita per le PMI 
continuativamente per almeno gli ultimi 18 mesi.

Il prospetto semplificato consiste in una nota di sintesi in conformità dell’articolo 7, uno specifico documento di 
registrazione che può essere utilizzato dalle persone di cui alle lettere a), b) e c), del primo comma del presente paragrafo e 
in una specifica nota informativa sui titoli che può essere utilizzata dalle persone di cui alle lettere a) e c) di tale comma.

2. In deroga all’articolo 6, paragrafo 1, e fatto salvo l’articolo 18, paragrafo 1, il prospetto semplificato contiene le 
pertinenti informazioni ridotte necessarie per consentire agli investitori di comprendere:

a) le prospettive dell’emittente e gli eventuali cambiamenti significativi verificatisi dalla fine dell’ultimo esercizio nell’attività 
e nella situazione finanziaria dell’emittente e del garante;

b) i diritti connessi ai titoli;

c) le ragioni dell’offerta e il suo impatto sull’emittente, nonché sulla sua struttura complessiva del capitale, e l’impiego dei 
proventi.

Le informazioni contenute nel prospetto semplificato sono scritte e presentate in forma facilmente analizzabile, concisa e 
comprensibile, e consentono agli investitori di prendere decisioni di investimento informate. Tengono conto anche delle 
informazioni previste dalla regolamentazione che sono già state comunicate al pubblico a norma della direttiva 2004/109/ 
CE, ove applicabile, e del regolamento (UE) n. 596/2014.

3. La Commissione, entro il 21 gennaio 2019, adotta atti delegati conformemente all’articolo 44 per integrare il presente 
regolamento stabilendo gli schemi che specificano le informazioni ridotte che devono essere incluse nell’ambito del regime 
semplificato di informativa di cui al paragrafo 1.

Gli schemi contengono in particolare:

a) le informazioni finanziarie annuali e semestrali pubblicate nei 12 mesi precedenti l’approvazione del prospetto;

b) ove applicabile, previsioni e stime degli utili;

c) una sintesi informativa concisa delle informazioni pertinenti comunicate ai sensi del regolamento (UE) n. 596/2014 nei 
12 mesi precedenti l’approvazione del prospetto;

d) i fattori di rischio;

e) per i titoli di capitale, la dichiarazione relativa al capitale circolante, la dichiarazione di mezzi propri e indebitamento, 
un’informativa su pertinenti conflitti d’interesse e operazioni con parti collegate, principali azionisti e, ove applicabile, 
informazioni finanziarie proforma.

Nello specificare le informazioni ridotte da includere nell’ambito del regime semplificato di informativa, la Commissione 
tiene in considerazione l’esigenza di agevolare la raccolta di fondi sui mercati dei capitali e l’importanza di ridurre il costo 
del capitale. Al fine di evitare l’imposizione di oneri inutili agli emittenti, al momento di specificare le informazioni ridotte, 
la Commissione tiene anche conto delle informazioni che un emittente è già tenuto a comunicare a norma della direttiva 
2004/109/CE, ove applicabile, e del regolamento (UE) n. 596/2014. La Commissione calibra inoltre le informazioni ridotte 
affinché siano incentrate sulle informazioni pertinenti per le emissioni secondarie e siano proporzionate.
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Articolo 15

Prospetto UE della crescita

1. In caso di offerta pubblica di titoli, i soggetti seguenti possono scegliere di redigere un prospetto UE della crescita in 
base al regime di informativa proporzionato di cui al presente articolo purché non abbiano titoli ammessi alla negoziazione 
in un mercato regolamentato:

a) PMI;

b) emittenti, diversi dalle PMI, i cui titoli sono o saranno negoziati in un mercato di crescita per le PMI, a condizione che tali 
emittenti abbiano una capitalizzazione di borsa media inferiore a 500 000 000 EUR sulla base delle quotazioni di fine 
anno dei tre precedenti anni civili;

c) emittenti, diversi da quelli di cui alle lettere a) e b), ove le offerte al pubblico di titoli abbiano un corrispettivo totale 
nell’Unione che non supera 20 000 000 EUR, calcolato su un periodo di 12 mesi, e a condizione che tali emittenti non 
abbiano titoli negoziati in un MTF e durante l’esercizio precedente abbiano avuto in media fino a 499 dipendenti;

d) offerenti di titoli emessi da emittenti di cui alle lettere a) e b).

Un prospetto UE della crescita ai sensi del regime di informativa proporzionato è un documento in formato standardizzato, 
scritto in linguaggio semplice e facile da completare per gli emittenti. È composto da una nota di sintesi specifica basata 
sull’articolo 7, uno specifico documento di registrazione e una specifica nota informativa sui titoli. Le informazioni fornite 
nel prospetto UE della crescita sono presentate nella sequenza standardizzata in conformità dell’atto delegato di cui al 
paragrafo 2.

2. La Commissione, entro il 21 gennaio 2019, adotta atti delegati conformemente all’articolo 44 per integrare il presente 
regolamento specificando il contenuto ridotto e il formato e la sequenza standardizzati del prospetto UE della crescita, 
nonché il contenuto ridotto e il formato standardizzato della nota di sintesi specifica.

La nota di sintesi specifica non impone oneri o costi aggiuntivi agli emittenti in quanto impone soltanto le pertinenti 
informazioni già incluse nel prospetto UE della crescita. Nello specificare il formato standardizzato della nota di sintesi 
specifica, la Commissione calibra i requisiti al fine di assicurare che sia più breve della nota di sintesi di cui all’articolo 7.

Nello specificare il contenuto ridotto e il formato e la sequenza standardizzati del prospetto UE della crescita, la 
Commissione calibra i requisiti al fine di concentrarsi su:

a) le informazioni significative e pertinenti per gli investitori al momento di prendere decisioni di investimento;

b) l’esigenza di assicurare la proporzionalità tra la dimensione dell’impresa e il costo di elaborazione del prospetto.

Nel fare ciò, la Commissione tiene conto di quanto segue:

a) l’esigenza di assicurare che il prospetto UE della crescita sia considerevolmente più leggero rispetto al prospetto standard, 
in termini di oneri amministrativi e finanziari per gli emittenti;

b) la necessità di agevolare l’accesso delle PMI ai mercati dei capitali e ridurre al minimo i costi a loro carico, assicurando 
allo stesso tempo che gli investitori possano investire con fiducia in tali imprese;

c) i diversi tipi di informazioni relativamente ai titoli di capitale e ai titoli diversi dai titoli di capitale necessari agli 
investitori.

Gli atti delegati si fondano sugli allegati IV e V.

Articolo 16

Fattori di rischio

1. I fattori di rischio evidenziati in un prospetto sono limitati ai rischi che sono specifici dell’emittente e/o dei titoli e che 
sono rilevanti per assumere una decisione d’investimento informata, come avvalorato dal contenuto del documento di 
registrazione e della nota informativa sui titoli.

Nel redigere il prospetto, l’emittente, l’offerente o il soggetto che richiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato valuta la rilevanza dei fattori di rischio sulla base della probabilità che si verifichino e dell’entità prevista del 
loro impatto negativo.
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Ciascun fattore di rischio è descritto adeguatamente, spiegando come incide sull’emittente o sui titoli oggetto dell’offerta o 
da ammettere alla negoziazione. La valutazione della rilevanza dei fattori rischio di cui al secondo comma può anche essere 
comunicata ricorrendo a una scala di tipo qualitativo, bassa, media o alta.

I fattori di rischio sono presentati in un numero limitato di categorie, in funzione della loro natura. In ciascuna categoria i 
fattori di rischio più rilevanti sono indicati per primi sulla base della valutazione di cui al secondo comma.

2. I fattori di rischio comprendono anche quelli derivanti dal livello di subordinazione di un titolo e dall’impatto sul 
valore o le scadenze previsti dei pagamenti ai possessori di titoli in caso di una procedura fallimentare o di qualsiasi altra 
procedura simile, fra cui, ove pertinente, l’insolvenza di un ente creditizio o la sua risoluzione o risanamento in conformità 
della direttiva 2014/59/UE.

3. In caso di garanzia connessa ai titoli, il prospetto contiene i fattori di rischio rilevanti e specifici del garante nella 
misura in cui siano pertinenti per la capacità del garante di adempiere ai propri impegni derivanti dalla garanzia.

4. Al fine di incoraggiare un’informativa adeguata e mirata dei fattori di rischio, l’ESMA elabora orientamenti per 
assistere le autorità competenti nel loro esame della specificità e della rilevanza dei fattori di rischio e della relativa 
suddivisione in categorie in funzione della loro natura.

5. Alla Commissione è conferito il potere di adottare atti delegati, conformemente all’articolo 44, per integrare il 
presente regolamento specificando i criteri per la valutazione da parte dell’emittente della specificità e della significatività dei 
fattori di rischio e per la relativa suddivisione in categorie in funzione della loro natura.

Articolo 17

Prezzo d’offerta definitivo e quantità di titoli definitivi

1. Qualora il prezzo d’offerta definitivo e/o la quantità di titoli definitiva da offrire al pubblico, sotto forma di numero di 
titoli o importo nominale aggregato, non possano essere inclusi nel prospetto:

a) l’accettazione dell’acquisto o della sottoscrizione dei titoli può essere revocata entro un termine non inferiore a due 
giorni lavorativi a decorrere dal momento in cui sono depositati il prezzo d’offerta definitivo e/o la quantità di titoli da 
offrire al pubblico, oppure

b) il prospetto indica quanto segue:

i) il prezzo massimo e/o o la quantità massima di titoli, per quanto disponibili; oppure

ii) i metodi di valutazione e i criteri, e/o le condizioni, in base ai quali deve essere determinato il prezzo d’offerta 
definitivo, nonché una spiegazione dei metodi di valutazione utilizzati.

2. I dati relativi al prezzo d’offerta definitivo e alla quantità di titoli definitiva sono depositati presso l’autorità 
competente dello Stato membro di origine e resi disponibili al pubblico secondo le modalità di cui all’articolo 21, 
paragrafo 2.

Articolo 18

Omissione di informazioni

1. L’autorità competente dello Stato membro di origine può autorizzare l’omissione dal prospetto, o da suoi parti 
costitutive, di talune informazioni che devono esservi incluse, se ritiene che sia soddisfatta una delle condizioni seguenti:

a) la comunicazione di dette informazioni sarebbe contraria all’interesse pubblico;

b) la comunicazione di dette informazioni recherebbe un grave pregiudizio all’emittente o agli eventuali garanti, purché la 
loro omissione non sia tale da trarre in inganno il pubblico per quanto riguarda fatti e circostanze essenziali per valutare 
con cognizione di causa l’emittente o gli eventuali garanti e i diritti connessi ai titoli oggetto del prospetto;

c) dette informazioni sono di minore importanza in relazione ad una specifica offerta o ammissione alla negoziazione in 
un mercato regolamentato e non sono tali da influenzare la valutazione della posizione finanziaria e delle prospettive 
dell’emittente o degli eventuali garanti.
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L’autorità competente presenta all’ESMA con cadenza annuale una relazione in merito alle informazioni di cui ha 
autorizzato l’omissione.

2. A condizione che sia fornita adeguata informazione agli investitori, qualora eccezionalmente determinate 
informazioni che devono essere incluse nel prospetto, o nei suoi parti costitutive, non siano adeguate all’ambito di 
attività o alla forma giuridica dell’emittente o degli eventuali garanti, o ai titoli oggetto del prospetto, il prospetto, o i suoi 
parti costitutive, contengono informazioni equivalenti a quelle richieste, a meno che non ne esistano.

3. Qualora i titoli siano garantiti da uno Stato membro, un emittente, un offerente o un soggetto che chiede 
l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato può, nella redazione di un prospetto ai sensi dell’articolo 4, 
omettere informazioni su tale Stato membro.

4. L’ESMA può elaborare o, se la Commissione lo richiede, elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per 
specificare i casi in cui possono essere omesse informazioni in conformità del paragrafo 1, tenuto conto delle relazioni delle 
autorità competenti all’ESMA di cui al paragrafo 1.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

Articolo 19

Inclusione delle informazioni mediante riferimento

1. Le informazioni possono essere incluse nel prospetto mediante riferimento qualora siano state previamente o 
simultaneamente pubblicate elettronicamente, siano redatte in una lingua conforme ai requisiti di cui all’articolo 27 e siano 
contenute in uno dei seguenti documenti:

a) documenti che sono stati approvati da un’autorità competente o depositati presso quest’ultima, in conformità al presente 
regolamento o alla direttiva 2003/71/CE;

b) documenti di cui all’articolo 1, paragrafo 4, lettere da f) a i), e all’articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettere da e) a h) 
e lettera j), punto v);

c) informazioni previste dalla regolamentazione;

d) informazioni finanziarie annuali e infrannuali;

e) relazioni di revisione e bilanci;

f) relazioni sulla gestione di cui al capo 5 della direttiva 2013/34/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (1);

g) relazioni sul governo societario di cui all’articolo 20 della direttiva 2013/34/UE;

h) relazioni sulla determinazione del valore di un attivo o di una società;

i) relazioni sulle retribuzioni di cui all’articolo 9 ter della direttiva 2007/36/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (2);

j) relazioni annuali o qualsiasi informazione prescritta ai sensi degli articoli 22 e 23 della direttiva 2011/61/UE del 
Parlamento europeo e del Consiglio (3);

k) statuti e atti costitutivi.

(1) Direttiva 2013/34/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, relativa ai bilanci d'esercizio, ai bilanci 
consolidati e alle relative relazioni di talune tipologie di imprese, recante modifica della direttiva 2006/43/CE del Parlamento 
europeo e del Consiglio e abrogazione delle direttive 78/660/CEE e 83/349/CEE del Consiglio (GU L 182 del 29.6.2013, pag. 19).

(2) Direttiva 2007/36/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell’11 luglio 2007, relativa all’esercizio di alcuni diritti degli azionisti 
di società quotate (GU L 184 del 14.7.2007, pag. 17).

(3) Direttiva 2011/61/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell’8 giugno 2011, sui gestori di fondi di investimento alternativi, 
che modifica le direttive 2003/41/CE e 2009/65/CE e i regolamenti (CE) n. 1060/2009 e (UE) n. 1095/2010 (GU L 174 
dell'1.7.2011, pag. 1)
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Tali informazioni sono le più recenti a disposizione dell’emittente.

Se solo alcune parti di un documento sono incluse mediante riferimento, nel prospetto è inclusa una dichiarazione 
indicante che le parti non incluse non sono pertinenti per l’investitore oppure sono trattate altrove nel prospetto.

2. Nell’includere informazioni mediante riferimento, gli emittenti, gli offerenti o le persone che chiedono l’ammissione 
alla negoziazione in un mercato regolamentato garantiscono l’accessibilità delle informazioni. In particolare, il prospetto 
include una tabella di corrispondenza che consenta agli investitori di individuare agevolmente gli specifici elementi di 
informazione e contiene collegamenti ipertestuali a tutti i documenti contenenti informazioni incluse mediante riferimento.

3. Ove possibile unitamente alla prima bozza di prospetto presentata all’autorità competente, e in ogni caso durante il 
processo di riesame del prospetto, l’emittente, l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un 
mercato regolamentato trasmette in un formato elettronico che permetta la ricerca al suo interno tutte le informazioni 
incluse nel prospetto mediante riferimento, a meno che tali informazioni siano già state approvate o depositate presso 
l’autorità competente che approva il prospetto.

4. L’ESMA può elaborare o, se la Commissione lo richiede, sviluppa progetti di norme tecniche di regolamentazione per 
aggiornare l’elenco dei documenti indicati al paragrafo 1 del presente articolo, integrandolo con ulteriori tipi di documenti 
che debbono essere depositati presso un’autorità pubblica o approvati da un’autorità pubblica a norma del diritto 
dell’Unione.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma del 
presente articolo conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

CAPO IV

MODALITÀ DI APPROVAZIONE E DI PUBBLICAZIONE DEL PROSPETTO

Articolo 20

Controllo e approvazione del prospetto

1. Il prospetto non è pubblicato finché il prospetto stesso o tutte le sue parti costitutive non siano stati approvati dalla 
relativa autorità competente in conformità dell’articolo 10.

2. L’autorità competente comunica all’emittente, all’offerente o al soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in 
un mercato regolamentato la sua decisione relativa all’approvazione del prospetto entro dieci giorni lavorativi dalla 
presentazione del progetto di prospetto.

Se l’autorità competente non adotta una decisione sul prospetto entro i termini specificati nel primo comma del presente 
paragrafo e nei paragrafi 3 e 6, ciò non costituisce approvazione della domanda.

L’autorità competente comunica l’approvazione del prospetto e di eventuali supplementi all’ESMA quanto prima e in ogni 
caso non oltre la fine del primo giorno lavorativo che segue la comunicazione dell’approvazione all’emittente, all’offerente o 
al soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato.

3. Il termine di cui al primo comma del paragrafo 2 è esteso a venti giorni lavorativi se l’offerta pubblica riguarda titoli 
emessi da un emittente che non ha alcun titolo ammesso alla negoziazione in un mercato regolamentato e che in 
precedenza non ha mai offerto titoli al pubblico.

Il termine di venti giorni lavorativi si applica solo per la prima presentazione della bozza di prospetto. Qualora siano 
necessarie integrazioni successive in conformità del paragrafo 4, si applica il termine di cui al paragrafo 2.

4. Qualora l’autorità competente accerti che la bozza di prospetto non risponde ai criteri di completezza, 
comprensibilità e coerenza necessari per la sua approvazione e/o che sono necessarie modifiche o informazioni 
supplementari:

a) informa l’emittente, l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato di 
tale circostanza tempestivamente e al più tardi entro i termini previsti indicati al primo comma del paragrafo 2, o ove 
applicabile, del paragrafo 3, calcolati a partire dalla presentazione della bozza di prospetto e/o delle informazioni 
supplementari; e
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b) specifica chiaramente le modifiche o informazioni supplementari necessarie.

In tali casi, il termine di cui al primo comma del paragrafo 2 si applica solo a partire dalla data in cui un progetto rivisto di 
prospetto o le informazioni supplementari richieste sono trasmessi all’autorità competente.

5. Se l’emittente, l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato non 
possa o non voglia apportare le modifiche necessarie o a fornire le informazioni supplementari richieste in conformità del 
paragrafo 4, l’autorità competente ha la facoltà di rifiutare l’approvazione del prospetto e di porre termine al processo di 
riesame. In tal caso l’autorità competente comunica all’emittente, all’offerente o al soggetto che chiede l’ammissione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato la sua decisione e fornisce la motivazione del rifiuto.

6. In deroga ai paragrafi 2 e 4, i termini di cui al primo comma del paragrafo 2 e al paragrafo 4 sono ridotti a cinque 
giorni lavorativi per un prospetto consistente in documenti separati redatti dagli emittenti frequenti di cui all’articolo 9, 
paragrafo 11, compresi gli emittenti frequenti che ricorrono alla procedura di notifica di cui all’articolo 26. L’emittente 
frequente informa l’autorità competente almeno cinque giorni lavorativi prima della data prevista per la presentazione di 
una domanda di approvazione.

L’emittente frequente presenta all’autorità competente una domanda di approvazione contenente le necessarie modifiche al 
documento di registrazione universale, ove applicabile, alla nota informativa sui titoli e alla nota di sintesi trasmessi per 
approvazione.

7. Le autorità competenti forniscono nei loro siti web indicazioni sul processo di controllo e approvazione al fine di 
agevolare l’efficiente e tempestiva approvazione dei prospetti. Tali indicazioni comprendono le indicazioni di contatto ai fini 
delle approvazioni. L’emittente, l’offerente, il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato o il soggetto responsabile della redazione del prospetto hanno la possibilità di comunicare direttamente e 
interagire con il personale dell’autorità competente durante l’intero processo di approvazione del prospetto.

8. Su richieste dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato, l’autorità competente dello Stato membro di origine può trasferire l’approvazione di un prospetto 
all’autorità competente di un altro Stato membro, previa comunicazione all’ESMA e previa accettazione da parte di tale 
autorità competente. Nella data della sua decisione, l’autorità competente dello Stato membro di origine trasferisce 
all’autorità competente dell’altro Stato membro, in formato elettronico, la documentazione depositata insieme alla sua 
decisione di concedere il trasferimento. Tale trasferimento è comunicato all’emittente, all’offerente o al soggetto che chiede 
l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato entro tre giorni lavorativi dalla data della decisione assunta 
dall’autorità competente dello Stato membro di origine. I termini di cui al primo comma del paragrafo 2 e il paragrafo 3 si 
applicano dalla data in cui la decisione è stata adottata dall’autorità competente dello Stato membro di origine. L’articolo 28, 
paragrafo 4, del regolamento (UE) n. 1095/2010 non si applica al trasferimento dell’approvazione del prospetto in 
conformità del presente paragrafo. Una volta concluso il trasferimento dell’approvazione del prospetto, l’autorità 
competente cui è stata trasferita l’approvazione del prospetto, è considerata ai fini del presente regolamento l’autorità 
competente nello Stato membro di origine per tale prospetto.

9. Il presente regolamento non ha effetti sulla responsabilità dell’autorità competente, che resta disciplinata 
esclusivamente dal diritto nazionale.

Gli Stati membri provvedono a che le rispettive disposizioni nazionali sulla responsabilità dell’autorità competente si 
applichino solo all’approvazione dei prospetti da parte della loro autorità competente.

10. L’ammontare delle commissioni richieste dall’autorità competente dello Stato membro di origine per l’approvazione 
dei prospetti, dei documenti intesi a diventare parti costitutive dei prospetti in conformità dell’articolo 10 o dei supplementi 
dei prospetti, come pure per il deposito dei documenti di registrazione universali, delle relative modifiche e delle condizioni 
definitive, è ragionevole e proporzionato ed è reso pubblico almeno sul sito web dell’autorità competente.

11. La Commissione, entro il 21 gennaio 2019, adotta atti delegati conformemente all’articolo 44 per integrare il 
presente regolamento specificando i criteri per il controllo dei prospetti, in particolare la completezza, comprensibilità e 
coerenza delle informazioni ivi contenute e le procedure per l’approvazione del prospetto.

12. L’ESMA esercita i poteri che le sono conferiti dal regolamento (UE) n. 1095/2010 per promuovere la convergenza 
della vigilanza in relazione ai processi di controllo e approvazione delle autorità competenti in sede di valutazione della 
completezza, coerenza e comprensibilità delle informazioni contenute nel prospetto. A tal fine, l’ESMA elabora 
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orientamenti destinati alle autorità competenti in materia di vigilanza e messa in applicazione relativamente ai prospetti che 
riguardano l’esame del rispetto del presente regolamento e di eventuali atti delegati e di esecuzione adottati a norma di esso. 
In particolare, l’ESMA promuove la convergenza per quanto riguarda l’efficienza, i metodi e la tempistica del controllo, da 
parte delle autorità competenti, delle informazioni fornite nel prospetto, utilizzando in particolare la revisione inter pares a 
norma del paragrafo 13.

13. Fatto salvo l’articolo 30 del regolamento (UE) n. 1095/2010, l’ESMA organizza e conduce almeno una revisione inter 
pares delle procedure di controllo e di approvazione delle autorità competenti, comprese le notifiche delle approvazioni tra 
le autorità competenti. La revisione inter pares ha per oggetto anche l’impatto dei diversi approcci di controllo e di 
approvazione applicati dalle autorità competenti sulla capacità degli emittenti di raccogliere capitali nell’Unione. La 
relazione sulla revisione inter pares è pubblicata entro il 21 luglio 2022. Nel contesto della revisione inter pares, l’ESMA tiene 
in considerazione il parere o la consulenza del gruppo delle parti interessate nel settore degli strumenti finanziari e dei 
mercati di cui all’articolo 37 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

Articolo 21

Pubblicazione del prospetto

1. Dopo l’approvazione, il prospetto è messo a disposizione del pubblico dall’emittente, dall’offerente o dal soggetto che 
chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato entro un ragionevole lasso di tempo prima, e al più 
tardi all’inizio, dell’offerta pubblica o dell’ammissione alla negoziazione dei titoli in oggetto.

Nel caso di una prima offerta al pubblico di una classe di azioni ammessa per la prima volta alla negoziazione in un 
mercato regolamentato, il prospetto è messo a disposizione del pubblico almeno sei giorni lavorativi prima della chiusura 
dell’offerta.

2. Il prospetto, sia esso un unico documento o un documento costituito da documenti distinti, è considerato a 
disposizione del pubblico quando è stato pubblicato in forma elettronica in uno qualsiasi dei seguenti siti web:

a) il sito web dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato;

b) il sito web degli intermediari finanziari che provvedono al collocamento o alla vendita dei titoli, compresi gli organismi 
incaricati del servizio finanziario;

c) il sito web del mercato regolamentato in cui è chiesta l’ammissione alla negoziazione o, qualora non sia richiesta alcuna 
ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, il sito web del gestore dell’MTF.

3. Il prospetto è pubblicato in un’apposita sezione del sito web che è facilmente accessibile sul sito web. Esso è 
scaricabile, stampabile e in un formato elettronico, non modificabile, che permetta la ricerca al suo interno.

I documenti contenenti le informazioni incluse mediante riferimento nel prospetto, i supplementi e/o le condizioni 
definitive relative al prospetto e una copia separata della nota di sintesi sono accessibili nella stessa sezione contenente il 
prospetto, anche mediante collegamenti ipertestuali ove necessario.

La copia separata della nota di sintesi indica chiaramente il prospetto a cui si riferisce.

4. L’accesso al prospetto non è condizionato né al completamento di una procedura di registrazione, né all’accettazione 
di una clausola di limitazione della responsabilità giuridica, né al pagamento di una commissione. Le avvertenze che 
specificano la giurisdizione o le giurisdizioni in cui è presentata l’offerta o un’ammissione alla negoziazione non sono 
considerate clausole di limitazione della responsabilità giuridica.

5. L’autorità competente dello Stato membro di origine pubblica nel suo sito web tutti i prospetti approvati o almeno 
l’elenco dei prospetti approvati, compreso un collegamento ipertestuale alle apposite sezioni del sito web di cui al 
paragrafo 3 del presente articolo, nonché lo Stato membro o gli Stati membri ospitanti in cui i prospetti sono notificati a 
norma dell’articolo 25. L’elenco pubblicato, compresi i collegamenti ipertestuali, è aggiornato e ciascun elemento è 
mantenuto sul sito web almeno per il periodo di cui al paragrafo 7 del presente articolo.

Contestualmente alla notifica all’ESMA dell’approvazione del prospetto o di un eventuale supplemento, l’autorità 
competente fornisce all’ESMA una copia elettronica del prospetto e dell’eventuale supplemento, nonché i dati necessari ai 
fini della sua classificazione da parte dell’ESMA nel meccanismo di stoccaggio di cui al paragrafo 6 e per la relazione di cui 
all’articolo 47.
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L’autorità competente dello Stato membro ospitante pubblica sul suo sito web informazioni su tutte le notifiche ricevute a 
norma dell’articolo 25.

6. L’ESMA, senza indebito ritardo, pubblica sul suo sito web tutti i prospetti ricevuti dalle autorità competenti, compresi 
gli eventuali supplementi, le condizioni definitive e le relative traduzioni, ove applicabile, nonché informazioni sullo Stato 
membro o sugli Stati membri ospitanti in cui i prospetti sono notificati a norma dell’articolo 25. La pubblicazione è 
garantita tramite un meccanismo di stoccaggio che mette a disposizione del pubblico gratuitamente l’accesso e le funzioni 
di ricerca.

7. Tutti i prospetti approvati restano a disposizione del pubblico in formato elettronico per almeno dieci anni dopo la 
loro pubblicazione sui siti web di cui ai paragrafi 2 e 6.

Qualora si usino collegamenti ipertestuali per informazioni incluse mediante riferimento nel prospetto e i supplementi e/o 
le condizioni definitive relative al prospetto, tali collegamenti ipertestuali sono attivi per il periodo di cui al primo comma.

8. Un prospetto approvato contiene un avviso in evidenza che indica la scadenza della validità del prospetto. L’avviso 
specifica inoltre che, una volta che il prospetto non è più valido, non si applica l’obbligo di pubblicare il supplemento al 
prospetto in caso di nuovi fattori significativi, errori o imprecisioni rilevanti.

9. Qualora il prospetto sia composto di più documenti e/o contenga informazioni incluse mediante riferimento, i 
documenti e le informazioni che lo costituiscono possono essere pubblicati e diffusi separatamente, a condizione che i 
documenti in questione siano messi a disposizione del pubblico conformemente al paragrafo 2. Qualora un prospetto sia 
costituito da documenti distinti in conformità dall’articolo 10, ciascuno di tali documenti costitutivi, eccetto i documenti 
inclusi mediante riferimento, indica che si tratta solo di una parte del prospetto e dove sono reperibili gli altri documenti 
costitutivi.

10. Il testo e il formato del prospetto e dei supplementi al prospetto messi a disposizione del pubblico sono sempre 
identici alla versione originale approvata dall’autorità competente dello Stato membro di origine.

11. Una copia del prospetto su supporto durevole è consegnata, su richiesta e a titolo gratuito, a qualsiasi potenziale 
investitore dall’emittente, dall’offerente, dal soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato o dagli intermediari finanziari che provvedono al collocamento o alla vendita dei titoli. Qualora un 
potenziale investitore richieda specificamente una copia cartacea, l’emittente, l’offerente, il soggetto che chiede l’ammissione 
alla negoziazione in un mercato regolamentato o gli intermediari finanziari che provvedono al collocamento o alla vendita 
dei titoli forniscono una versione stampata del prospetto. La consegna è limitata alle giurisdizioni in cui ha luogo l’offerta 
pubblica di titoli o l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato a norma del presente regolamento.

12. L’ESMA può elaborare o, se la Commissione lo richiede, elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per 
specificare ulteriormente i requisiti relativi alla pubblicazione del prospetto.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

13. L’ESMA elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per specificare i dati necessari per la classificazione 
dei prospetti di cui al paragrafo 5 e le modalità pratiche per garantire che tali dati, compresi i codici ISIN dei titoli e i codici 
LEI di emittenti, offerenti e garanti siano leggibili automaticamente.

L’ESMA presenta i progetti di norme tecniche di regolamentazione alla Commissione entro il 21 luglio 2018.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

Articolo 22

Pubblicità

1. Qualsiasi pubblicità relativa a un’offerta al pubblico di titoli o all’ammissione di titoli alla negoziazione in un mercato 
regolamentato rispetta i principi contenuti nei paragrafi da 2 a 5. I paragrafi da 2 a 4 e la lettera b) del paragrafo 5 si 
applicano soltanto qualora l’emittente, l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato sia soggetto all’obbligo di redigere un prospetto.

2. La pubblicità indica che un prospetto è stato o sarà pubblicato e il luogo dove gli investitori possono o potranno 
procurarselo.
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3. La pubblicità deve essere chiaramente riconoscibile come tale. Le informazioni contenute nella pubblicità non devono 
essere imprecise o fuorvianti e devono altresì essere coerenti con quelle contenute nel prospetto, se è già stato pubblicato, o 
con quelle che devono figurare nel prospetto, se non è ancora stato pubblicato.

4. Tutte le informazioni comunicate oralmente o per iscritto relative all’offerta pubblica di titoli o all’ammissione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato, anche se non con finalità pubblicitarie, sono coerenti con le informazioni 
contenute nel prospetto.

5. Ove le informazioni significative siano comunicate da un emittente o un offerente e destinate a uno o più investitori 
selezionati in forma orale o scritta, tali informazioni, a seconda dei casi:

a) ove non sia prescritto un prospetto in base all’articolo 1, paragrafi 4 e 5, sono comunicate a tutti gli investitori a cui 
l’offerta è destinata; oppure

b) qualora debba essere pubblicato un prospetto, sono inserite in un prospetto o in un suo supplemento in conformità 
dell’articolo 23, paragrafo 1.

6. L’autorità competente dello Stato membro in cui è diffusa la pubblicità ha il potere di esercitare il controllo sulla 
conformità ai paragrafi da 2 a 4 dell’attività pubblicitaria relativa a un’offerta al pubblico di titoli o all’ammissione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato.

Se necessario, l’autorità competente dello Stato membro di origine assiste l’autorità competente dello Stato membro in cui è 
diffusa la pubblicità nel valutare la coerenza di quest’ultima con le informazioni contenute nel prospetto.

Fatto salvo l’articolo 32, paragrafo 1, il controllo della pubblicità da parte di un’autorità competente non costituisce una 
condizione preliminare per l’offerta pubblica di titoli o l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato in 
qualsiasi Stato membro ospitante.

Il ricorso, da parte dell’autorità competente di uno Stato membro ospitante, a uno qualsiasi dei poteri di vigilanza e di 
indagine di cui all’articolo 32 in relazione all’applicazione del presente articolo è comunicato senza indebito ritardo 
all’autorità competente dello Stato membro di origine dell’emittente.

7. Le autorità competenti degli Stati membri ospitanti possono applicare solo commissioni connesse allo svolgimento 
dei loro compiti di vigilanza a norma del presente articolo. L’ammontare delle commissioni è pubblicato sui siti web delle 
autorità competenti. Le commissioni sono non discriminatorie, ragionevoli e proporzionate al compito di vigilanza. Le 
autorità competenti degli Stati membri ospitanti non impongono alcun obbligo o procedura amministrativa oltre a quelli 
richiesti per l’esercizio dei loro compiti di vigilanza a norma del presente articolo.

8. In deroga al paragrafo 6, due autorità competenti qualsiasi possono concludere un accordo in base a cui, ai fini 
dell’esercizio del controllo sulla conformità dell’attività pubblicitaria in situazioni transfrontaliere, all’autorità competente 
dello Stato membro di origine resta affidato il controllo su tale conformità. Tali eventuali accordi sono notificati all’ESMA, 
che pubblica e aggiorna regolarmente un elenco di tali accordi.

9. L’ESMA elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per specificare ulteriormente le disposizioni 
riguardanti la pubblicità di cui ai paragrafi da 2 a 4, anche per specificare le disposizioni in materia di diffusione di 
pubblicità e stabilire procedure sulla cooperazione tra le autorità competenti dello Stato membro di origine e dello Stato 
membro in cui è diffusa la pubblicità.

L’ESMA presenta i progetti di norme tecniche di regolamentazione alla Commissione entro il 21 luglio 2018.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

10. Conformemente all’articolo 16 del regolamento (UE) n. 1095/2010, l’ESMA elabora orientamenti e 
raccomandazioni destinati alle autorità competenti riguardanti il controllo esercitato a norma del paragrafo 6 del presente 
articolo. Tali orientamenti e raccomandazioni tengono conto della necessità di assicurare che tale controllo non ostacoli il 
funzionamento della procedura di notifica di cui all’articolo 25, nel contempo riducendo al minimo gli oneri amministrativi 
per gli emittenti che effettuano offerte transfrontaliere nell’Unione.

11. Il presente articolo lascia impregiudicate le altre disposizioni applicabili del diritto dell’Unione.
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Articolo 23

Supplementi del prospetto

1. Qualunque fatto nuovo significativo, errore o imprecisione rilevanti relativi alle informazioni contenute nel prospetto 
che possano influire sulla valutazione dei titoli e che sopravvengano o siano rilevati tra il momento in cui è approvato il 
prospetto e quello in cui si chiude il periodo di offerta o, qualora successivo, il momento di inizio della negoziazione in un 
mercato regolamentato è menzionato senza indebito ritardo in un supplemento al prospetto.

Il supplemento è approvato secondo le stesse modalità del prospetto entro un massimo di cinque giorni lavorativi e 
pubblicato almeno secondo le stesse modalità applicate in occasione della pubblicazione del prospetto iniziale a norma 
dell’articolo 21. Anche la nota di sintesi e le sue eventuali traduzioni sono integrate, se necessario, per tener conto delle 
nuove informazioni incluse nel supplemento del prospetto.

2. Se il prospetto si riferisce all’offerta pubblica di titoli, gli investitori che hanno già accettato di acquistare o 
sottoscrivere i titoli prima della pubblicazione del supplemento hanno il diritto, esercitabile entro due giorni lavorativi dopo 
la pubblicazione del supplemento, di revocare la loro accettazione, sempre che il fatto nuovo significativo, l’errore o 
l’imprecisione rilevante ai sensi del paragrafo 1 siano emersi o siano stati rilevati prima della chiusura del periodo di offerta 
o della consegna dei titoli, se precedente. Tale termine può essere prorogato dall’emittente o dall’offerente. La data ultima 
alla quale il diritto di revoca dell’accettazione è esercitabile è indicata nel supplemento.

Il supplemento contiene una dichiarazione in evidenza riguardante il diritto di revoca, che precisa:

a) che il diritto di revoca è concesso solo agli investitori che avevano già accettato di acquistare o sottoscrivere i titoli prima 
della pubblicazione del supplemento e se i titoli non erano ancora stati consegnati agli investitori nel momento in cui il 
fatto nuovo significativo, l’errore o l’imprecisione rilevante era emerso o era stato rilevato;

b) il periodo in cui gli investitori possono esercitare il diritto di revoca; e

c) il soggetto al quale possono rivolgersi gli investitori se desiderano esercitare il diritto di revoca.

3. Ove i titoli siano acquistati o sottoscritti tramite un intermediario finanziario, quest’ultimo informa gli investitori della 
possibilità che sia pubblicato un supplemento, del luogo e del momento in cui sarebbe pubblicato e del fatto che in tal caso 
li assisterebbe nell’esercizio del diritto di revocare l’accettazione.

L’intermediario finanziario contatta gli investitori il giorno in cui il supplemento è pubblicato.

Ove i titoli siano acquistati o sottoscritti direttamente dall’emittente, quest’ultimo informa gli investitori della possibilità che 
sia pubblicato un supplemento, del luogo in cui sarebbe pubblicato e del fatto che in tal caso essi potrebbero avere il diritto 
di revocare l’accettazione.

4. Nel caso in cui l’emittente prepari un supplemento riguardante informazioni contenute nel prospetto di base che si 
riferiscono soltanto a una o a diverse emissioni specifiche, il diritto che l’investitore ha di revocare l’accettazione a norma 
del paragrafo 2 si applica solo all’emissione o alle emissioni pertinenti e non ad altre emissioni di titoli oggetto del prospetto 
di base.

5. Ove il fatto nuovo significativo, l’errore o l’imprecisione rilevanti di cui al paragrafo 1 riguardi soltanto le 
informazioni contenute in un documento di registrazione o in un documento di registrazione universale e che tale 
documento di registrazione o un documento di registrazione universale sia utilizzato contemporaneamente come parte 
costitutiva di più prospetti, è redatto ed approvato un unico supplemento. In tal caso, il supplemento menziona tutti i 
prospetti a cui si riferisce.

6. In sede di controllo del supplemento prima dell’approvazione, l’autorità competente può chiedere che vi sia inclusa in 
un allegato la versione consolidata del prospetto, del documento di registrazione o del documento di registrazione 
universale cui si riferisce, ove tale versione consolidata sia necessaria al fine di garantire la comprensibilità delle 
informazioni fornite nel prospetto. Tale richiesta è considerata una richiesta di informazioni supplementari a norma 
dell’articolo 20, paragrafo 4. Un emittente può comunque includere in un allegato al prospetto la versione consolidata del 
prospetto, del documento di registrazione o del documento di registrazione universale.
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7. L’ESMA elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per specificare le situazioni in cui un fatto nuovo 
significativo, errore o imprecisione rilevanti relativi alle informazioni contenute nel prospetto richiedono la pubblicazione 
di un supplemento al prospetto.

L’ESMA presenta i progetti di norme tecniche di regolamentazione alla Commissione entro il 21 luglio 2018.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

CAPO V

OFFERTE E AMMISSIONI ALLA NEGOZIAZIONE TRANSFRONTALIERE IN UN MERCATO REGOLAMENTATO E USO 
DELLE LINGUE

Articolo 24

Validità dell’approvazione di un prospetto a livello dell’Unione

1. Fatto salvo l’articolo 37, qualora l’offerta pubblica di titoli o l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato avvengano in uno o più Stati membri, o in uno Stato membro diverso dallo Stato membro di origine, il 
prospetto approvato dallo Stato membro di origine e gli eventuali supplementi sono validi per l’offerta pubblica o per 
l’ammissione alla negoziazione in un numero qualsiasi di Stati membri ospitanti, purché l’ESMA e l’autorità competente di 
ciascuno Stato membro ospitante ne ricevano notifica a norma dell’articolo 25. Le autorità competenti degli Stati membri 
ospitanti non assoggettano ad alcuna approvazione o ad altra procedura amministrativa i prospetti e i supplementi 
approvati dalle autorità competenti degli altri Stati membri, e le condizioni definitive.

2. Se un fatto nuovo significativo, errore o imprecisione rilevanti sopravvengono o sono rilevati nell’arco di tempo di cui 
all’articolo 23, paragrafo 1, l’autorità competente dello Stato membro di origine esige la pubblicazione di un supplemento 
da approvare secondo le modalità di cui all’articolo 20, paragrafo 1. L’ESMA e l’autorità competente dello Stato membro 
ospitante possono informare l’autorità competente dello Stato membro di origine della necessità di nuove informazioni.

Articolo 25

Notifica di prospetti e supplementi e comunicazione delle condizioni definitive

1. L’autorità competente dello Stato membro di origine, su richiesta dell’emittente, dell’offerente, del soggetto che chiede 
l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato o del soggetto responsabile della redazione del prospetto, 
notifica alle autorità competenti dello Stato membro ospitante, entro il giorno lavorativo successivo alla ricezione della 
richiesta o, se la richiesta è presentata unitamente alla bozza di prospetto, entro un giorno lavorativo dall’approvazione 
della stessa, un certificato di approvazione attestante che il prospetto è stato redatto conformemente al presente 
regolamento e una copia elettronica del prospetto stesso.

Ove applicabile, la notifica di cui al primo comma è accompagnata da una traduzione del prospetto e della nota di sintesi, 
prodotta sotto la responsabilità dell’emittente, dell’offerente, del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un 
mercato regolamentato o del soggetto responsabile della redazione del prospetto.

La medesima procedura si applica per gli eventuali supplementi del prospetto.

Contestualmente alla sua notifica all’autorità competente dello Stato membro ospitante, il certificato di approvazione è 
notificato all’emittente, all’offerente, al soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato o al 
soggetto responsabile della redazione del prospetto.

2. Nel certificato di approvazione è fatta menzione dell’applicazione delle disposizioni dell’articolo 18, paragrafi 1 e 2, 
nonché della sua motivazione.

3. Contestualmente alla notifica all’autorità competente dello Stato membro ospitante, l’autorità competente dello Stato 
membro di origine notifica il certificato di approvazione del prospetto o del suo supplemento all’ESMA.
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4. Se le condizioni definitive di un prospetto di base precedentemente notificato non sono incluse né nel prospetto di 
base né in un supplemento, non appena possibile successivamente al loro deposito l’autorità competente dello Stato 
membro di origine le comunica per via elettronica all’autorità competente dello Stato membro o degli Stati membri 
ospitanti e all’ESMA.

5. Le autorità competenti non richiedono alcuna commissione per la notifica, o la ricezione della notifica, di prospetti e 
supplementi o per altre attività di vigilanza collegate, né nello Stato membro di origine né nello Stato membro o negli Stati 
membri ospitanti.

6. L’ESMA istituisce un portale di notifica in cui ogni autorità competente carica i certificati di approvazione e le copie 
elettroniche di cui al paragrafo 1 del presente articolo e all’articolo 26, paragrafo 2, nonché le condizioni definitive dei 
prospetti di base, ai fini delle notifiche e le comunicazioni di cui ai paragrafi 1, 3 e 4 del presente articolo e all’articolo 26.

Tutti i trasferimenti di tali documenti tra le autorità competenti avvengono sempre attraverso il portale di notifica.

7. L’ESMA elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per specificare le modalità tecniche necessarie per il 
funzionamento del portale di notifica di cui al paragrafo 6.

L’ESMA presenta tali progetti di norme tecniche di regolamentazione alla Commissione entro il 21 luglio 2018.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

8. Per assicurare condizioni uniformi di applicazione del presente regolamento e per tener conto degli sviluppi tecnici 
nei mercati finanziari, l’ESMA può elaborare progetti di norme tecniche di attuazione per stabilire formulari standard, 
modelli e procedure per la notifica del certificato di approvazione, del prospetto, del supplemento al prospetto e della 
traduzione del prospetto e/o della nota di sintesi.

Alla Commissione è conferito il potere di adottare le norme tecniche di attuazione di cui al primo comma conformemente 
all’articolo 15 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

Articolo 26

Notifica dei documenti di registrazione o dei documenti di registrazione universale

1. Il presente articolo si applica solo alle emissioni di titoli diversi dai titoli di capitale di cui all’articolo 2, lettera m), 
punto ii), e agli emittenti stabiliti in un paese terzo di cui all’articolo 2, lettera m), punto iii), nel caso in cui lo Stato membro 
di origine scelto per l’approvazione del prospetto conformemente a tali disposizioni sia diverso dallo Stato membro la cui 
autorità competente ha approvato il documento di registrazione o il documento di registrazione universale redatto 
dall’emittente, dall’offerente o dal soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato.

2. L’autorità competente che ha approvato un documento di registrazione o un documento di registrazione universale e 
le loro modifiche notifica all’autorità dello Stato membro di origine competente per l’approvazione del prospetto, su 
richiesta dell’emittente, dell’offerente, del soggetto che richiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato 
o del soggetto responsabile della redazione di tale documento, un certificato di approvazione attestante che il documento di 
registrazione o il documento di registrazione universale e le loro modifiche sono stati redatti conformemente al presente 
regolamento e una copia elettronica di tale documento. Tale notifica è effettuata entro il giorno lavorativo successivo alla 
ricezione della richiesta o, se la richiesta è presentata unitamente al progetto di documento di registrazione o di documento 
di registrazione universale, entro un giorno lavorativo dall’approvazione dello stesso.

Ove applicabile, la notifica di cui al primo comma è accompagnata da una traduzione del documento di registrazione o del 
documento di registrazione universale e delle loro modifiche, prodotta sotto la responsabilità dell’emittente, dell’offerente, 
del soggetto che richiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato o del soggetto responsabile della 
redazione di tali documenti.
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Contestualmente alla sua notifica all’autorità dello Stato membro di origine competente per l’approvazione del prospetto, il 
certificato di approvazione è notificato all’emittente, all’offerente, al soggetto che richiede l’ammissione alla negoziazione in 
un mercato regolamentato o al soggetto responsabile della redazione del documento di registrazione o del documento di 
registrazione universale e delle loro modifiche.

Nel certificato è fatta menzione dell’applicazione delle disposizioni dell’articolo 18, paragrafi 1 e 2, nonché della sua 
motivazione.

Contestualmente alla sua notifica all’autorità dello Stato membro di origine competente per l’approvazione del prospetto, 
l’autorità competente che ha approvato il documento di registrazione o il documento di registrazione universale e le loro 
modifiche notifica all’ESMA il certificato di approvazione di tali documenti.

Le autorità competenti non richiedono alcuna commissione per la notifica, o la ricezione della notifica, di documenti di 
registrazione o documenti di registrazione universale e delle loro modifiche o per altre attività di vigilanza collegate.

3. Il documento di registrazione o il documento di registrazione universale notificato a norma del paragrafo 2 può essere 
utilizzato come elemento costitutivo di un prospetto presentato per approvazione all’autorità competente dello Stato 
membro di origine per l’approvazione del prospetto.

L’autorità dello Stato membro di origine competente per l’approvazione del prospetto non assoggetta ad alcun controllo o 
approvazione il documento di registrazione o il documento di registrazione universale notificato e le loro modifiche e 
approva unicamente la nota informativa sui titoli e la nota di sintesi solo in seguito alla ricevuta della notifica.

4. Il documento di registrazione o il documento di registrazione universale notificato a norma del paragrafo 2 contiene 
un’appendice in cui figurano le informazioni fondamentali sull’emittente di cui all’articolo 7, paragrafo 6. L’approvazione 
del documento di registrazione o del documento di registrazione universale include anche l’appendice.

Se applicabile a norma dell’articolo 27, paragrafo 2, secondo comma e dell’articolo 27, paragrafo 3, secondo comma, la 
notifica è accompagnata da una traduzione dell’appendice al documento di registrazione o al documento di registrazione 
universale, prodotta sotto la responsabilità dell’emittente, dell’offerente o del soggetto responsabile della redazione del 
documento di registrazione o del documento di registrazione universale.

Nella redazione della nota di sintesi, l’emittente, l’offerente o il soggetto responsabile della redazione del prospetto riproduce 
il contenuto dell’appendice senza modifiche nella sezione di cui all’articolo 7, paragrafo 4, lettera b). L’autorità dello Stato 
membro di origine competente per l’approvazione del prospetto non sottopone a controllo tale sezione della nota di sintesi.

5. Se nell’intervallo di tempo di cui all’articolo 23, paragrafo 1, sopravviene o si rileva un fatto nuovo significativo, un 
errore o un’imprecisione rilevanti che attengono alle informazioni contenute nel documento di registrazione o nel 
documento di registrazione universale, il supplemento richiesto a norma dell’articolo 23 è presentato per approvazione 
all’autorità competente che ha approvato il documento di registrazione o il documento di registrazione universale ed è 
notificato all’autorità dello Stato membro di origine competente per l’approvazione del prospetto entro il giorno lavorativo 
successivo all’approvazione, in conformità della procedura di cui ai paragrafi 2 e 3.

Se un documento di registrazione o un documento di registrazione universale è utilizzato contemporaneamente come 
elemento costitutivo di più prospetti, come previsto all’articolo 23, paragrafo 5, il supplemento è notificato a ciascuna delle 
autorità competenti che hanno approvato tali prospetti.

6. Per assicurare condizioni uniformi di applicazione del presente regolamento e tenere conto degli sviluppi tecnici nei 
mercati finanziari, l’ESMA può elaborare progetti di norme tecniche di attuazione per stabilire formulari standard, modelli e 
procedure per la notifica del certificato di approvazione relativo al documento di registrazione, al documento di 
registrazione universale, al supplemento a esso e alla relativa traduzione.

Alla Commissione è conferito il potere di adottare le norme tecniche di attuazione di cui al primo comma conformemente 
all’articolo 15 del regolamento (UE) n. 1095/2010.
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Articolo 27

Uso della lingua

1. Qualora l’offerta pubblica di titoli o l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato sia effettuata 
soltanto nello Stato membro di origine, il prospetto è redatto in una lingua accettata dall’autorità competente dello Stato 
membro di origine.

2. Qualora sia effettuata un’offerta pubblica di titoli o chiesta l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato in uno o più Stati membri, escluso lo Stato membro di origine, il prospetto è redatto in una lingua accettata 
dalle autorità competenti di tali Stati membri o in una lingua comunemente utilizzata nel mondo della finanza 
internazionale, a scelta dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato.

L’autorità competente di ciascuno Stato membro ospitante esige la messa a disposizione nella sua lingua ufficiale, o almeno 
in una delle sue lingue ufficiali, o in un’altra lingua accettata dall’autorità competente di tale Stato membro, della nota di 
sintesi di cui all’articolo 7, ma non richiede la traduzione di alcuna altra parte del prospetto.

Ai fini del controllo e dell’approvazione da parte dell’autorità competente dello Stato membro di origine, il prospetto è 
redatto in una lingua accettata da detta autorità o in una lingua comunemente utilizzata nel mondo della finanza 
internazionale a scelta dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato.

3. Qualora sia effettuata un’offerta pubblica di titoli o chiesta l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato in più di uno Stato membro, incluso lo Stato membro di origine, il prospetto è redatto in una lingua 
accettata dall’autorità competente dello Stato membro di origine ed inoltre messo a disposizione in una lingua accettata 
dalle autorità competenti di ogni Stato membro ospitante o in una lingua comunemente utilizzata nel mondo della finanza 
internazionale a scelta dell’emittente, dell’offerente o del soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato.

L’autorità competente di ciascuno Stato membro ospitante esige la messa a disposizione nella sua lingua ufficiale, o almeno 
in una delle sue lingue ufficiali, o in un’altra lingua accettata dall’autorità competente di tale Stato membro, della nota di 
sintesi di cui all’articolo 7, ma non richiede la traduzione di alcuna altra parte del prospetto.

4. Le condizioni definitive e la nota di sintesi della singola emissione sono redatte nella stessa lingua del prospetto di 
base approvato.

Quando, conformemente all’articolo 25, paragrafo 4, le condizioni definitive sono comunicate all’autorità competente dello 
Stato membro ospitante o, qualora vi siano più Stati membri ospitanti, alle autorità competenti degli Stati membri ospitanti, 
le norme linguistiche seguenti si applicano alle condizioni definitive e alla nota di sintesi allegata:

a) la nota di sintesi della singola emissione allegata alle condizioni definitive è disponibile nella lingua ufficiale o almeno in 
una delle lingue ufficiali dello Stato membro ospitante, o in un’altra lingua accettata dall’autorità competente dello Stato 
membro ospitante, conformemente al secondo comma del paragrafo 2 o del secondo comma del paragrafo 3 a seconda 
dei casi;

b) se il prospetto di base deve essere tradotto a norma del paragrafo 2 o 3, a seconda dei casi, le condizioni definitive e la 
nota di sintesi allegata della singola emissione sono soggette ai medesimi requisiti di traduzione del prospetto di base.

5. Qualora un prospetto riguardi l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato di titoli diversi dai titoli di 
capitale e l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato sia richiesta in uno o più Stati membri, il prospetto è 
redatto o in una lingua accettata dalle autorità competenti dello Stato membro di origine e degli Stati membri ospitanti o in 
una lingua comunemente utilizzata nel mondo della finanza internazionale, a scelta dell’emittente, dell’offerente o del 
soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, a seconda dei casi, a condizione che:

a) tali titoli debbano essere negoziati esclusivamente in un mercato regolamentato, o un suo segmento specifico, a cui solo 
gli investitori qualificati possono avere accesso al fine di negoziare tali titoli; oppure

b) tali titoli abbiano valore nominale unitario di almeno 100 000 EUR.
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CAPO VI

REGOLE SPECIFICHE RELATIVE AGLI EMITTENTI STABILITI IN PAESI TERZI

Articolo 28

Offerta di titoli o ammissione di titoli alla negoziazione in un mercato regolamentato nel quadro di un prospetto 
redatto conformemente al presente regolamento

Ove l’emittente di un paese terzo intenda offrire al pubblico titoli nell’Unione o chiedere l’ammissione alla negoziazione di 
titoli in un mercato regolamentato istituito nell’Unione nel quadro di un prospetto redatto in conformità del presente 
regolamento, esso ottiene l’approvazione del prospetto, conformemente all’articolo 20, dall’autorità competente del suo 
Stato membro di origine.

Una volta approvato in conformità del primo comma, il prospetto comporta l’applicazione di tutti i diritti e gli obblighi 
previsti per un prospetto a norma del presente regolamento e tale prospetto e l’emittente del paese terzo sono soggetti a 
tutte le disposizioni del presente regolamento, sotto la vigilanza dell’autorità competente dello Stato membro di origine.

Articolo 29

Offerta pubblica di titoli o ammissione di titoli alla negoziazione in un mercato regolamentato nel quadro di un 
prospetto redatto conformemente alla legislazione di un paese terzo

1. L’autorità competente dello Stato membro di origine di un emittente di un paese terzo può approvare un prospetto 
per l’offerta pubblica di titoli o per l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato redatto conformemente 
alla legislazione nazionale dell’emittente del paese terzo e ad essa soggetto, se:

a) gli obblighi informativi imposti da tale legislazione del paese terzo sono equivalenti a quelli di cui al presente 
regolamento; e

b) l’autorità competente dello Stato membro di origine ha concluso accordi di cooperazione con le autorità di vigilanza 
pertinenti dell’emittente del paese terzo in conformità dell’articolo 30.

2. Qualora titoli emessi da un emittente di un paese terzo siano destinati ad essere offerti al pubblico o ammessi alla 
negoziazione in un mercato regolamentato in uno Stato membro diverso da quello di origine, si applicano i requisiti di cui 
agli articoli 24, 25 e 27.

3. Alla Commissione è conferito il potere di adottare atti delegati conformemente all’articolo 44 per integrare il presente 
regolamento stabilendo criteri generali di equivalenza, basati sui requisiti di cui agli articoli 6, 7, 8 e 13.

Sulla base dei criteri summenzionati, la Commissione può adottare una decisione di esecuzione in cui si stabilisca che gli 
obblighi informativi imposti dal diritto nazionale di un paese terzo sono equivalenti agli obblighi imposti dal presente 
regolamento. Tale decisione di esecuzione è adottata secondo la procedura di esame di cui all’articolo 45, paragrafo 2.

Articolo 30

Cooperazione con paesi terzi

1. Ai fini dell’articolo 29 e, ove ritenuto necessario, dell’articolo 28, le autorità competenti degli Stati membri 
concludono accordi di cooperazione con le autorità di vigilanza di paesi terzi in merito allo scambio di informazioni con 
tali autorità di vigilanza e all’applicazione degli obblighi derivanti dal presente regolamento nei paesi terzi, a meno che il 
paese terzo, in conformità di un atto delegato vigente adottato dalla Commissione a norma dell’articolo 9 della direttiva 
(UE) 2015/849 del Parlamento europeo e del Consiglio (1), sia sull’elenco delle giurisdizioni dei paesi terzi con carenze 
strategiche nei rispettivi regimi nazionali di lotta contro il riciclaggio e il finanziamento del terrorismo che presentano 
minacce significative per il sistema finanziario dell’Unione. Tali accordi di cooperazione garantiscono almeno uno scambio 
efficace di informazioni che consenta alle autorità competenti di svolgere i propri compiti a norma del presente 
regolamento.

(1) Direttiva (UE) 2015/849 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 20 maggio 2015, relativa alla prevenzione dell'uso del sistema 
finanziario a fini di riciclaggio o finanziamento del terrorismo, che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012 del Parlamento 
europeo e del Consiglio e che abroga la direttiva 2005/60/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e la direttiva 2006/70/CE della 
Commissione (GU L 141 del 5.6.2015, pag. 73).
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Un’autorità competente informa l’ESMA e le altre autorità competenti quando intende concludere un accordo di questo 
tipo.

2. Ai fini dell’articolo 29 e, ove ritenuto necessario, dell’articolo 28, l’ESMA facilita e coordina l’elaborazione degli 
accordi di cooperazione tra le autorità competenti e le pertinenti autorità di vigilanza dei paesi terzi.

Inoltre, ove necessario, l’ESMA agevola e coordina lo scambio tra le autorità competenti delle informazioni ottenute dalle 
autorità di vigilanza di paesi terzi che possono essere rilevanti ai fini dell’adozione di misure a titolo degli articoli 38 e 39.

3. Le autorità competenti concludono accordi di cooperazione che prevedono lo scambio di informazioni con le autorità 
di vigilanza di paesi terzi solo quando il segreto professionale applicabile alle informazioni comunicate offre garanzie 
almeno equivalenti a quelle previste dall’articolo 35. Tale scambio di informazioni deve essere finalizzato all’esecuzione dei 
compiti delle predette autorità competenti.

4. L’ESMA può elaborare o, se la Commissione lo richiede, elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per 
stabilire il contenuto minimo degli accordi di cooperazione di cui al paragrafo 1 e il modello di documento da utilizzare a 
tal fine.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

CAPO VII

ESMA E AUTORITÀ COMPETENTI

Articolo 31

Autorità competenti

1. Ciascuno Stato membro designa un’unica autorità amministrativa competente, responsabile dell’espletamento dei 
compiti previsti dal presente regolamento e di assicurare l’applicazione del presente regolamento. Gli Stati membri 
informano di tale designazione la Commissione, l’ESMA e le autorità competenti degli altri Stati membri.

L’autorità competente è indipendente dai partecipanti al mercato.

2. Gli Stati membri possono consentire alla loro autorità competente di delegare a terzi il compito della pubblicazione 
elettronica dei prospetti approvati e dei relativi documenti.

Qualsiasi siffatta delega di compiti avviene mediante una decisione specifica che indica:

a) i compiti da svolgere e le condizioni alle quali devono essere svolti;

b) una clausola che obbliga il terzo in questione ad agire e organizzarsi in modo da evitare conflitti di interesse e assicurare 
che le informazioni ottenute nello svolgimento dei compiti delegati non siano utilizzate impropriamente o per 
ostacolare la concorrenza; e

c) tutti gli accordi conclusi tra l’autorità competente e il terzo al quale sono delegati i compiti.

La responsabilità finale della vigilanza sul rispetto del presente regolamento e dell’approvazione del prospetto spetta 
all’autorità competente designata a norma del paragrafo 1.

Gli Stati membri informano la Commissione, l’ESMA e le autorità competenti degli altri Stati membri delle decisioni di 
delega di compiti di cui al secondo comma, comprese le condizioni precise che disciplinano tale delega.

3. I paragrafi 1 e 2 non pregiudicano la possibilità di uno Stato membro di concludere accordi giuridici e amministrativi 
distinti per territori europei d’oltremare per le cui relazioni esterne lo Stato membro è responsabile.
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Articolo 32

Poteri delle autorità competenti

1. Per adempiere ai compiti loro assegnati dal presente regolamento, le autorità competenti dispongono almeno, 
conformemente al diritto nazionale, dei seguenti poteri di vigilanza e di indagine:

a) esigere che gli emittenti, gli offerenti o le persone che chiedono l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato includano nel prospetto informazioni supplementari se ciò è necessario per la tutela degli investitori;

b) esigere che gli emittenti, gli offerenti o le persone che chiedono l’ammissione alla negoziazione in un mercato 
regolamentato e le persone che li controllano o che sono da essi controllate trasmettano informazioni e documenti;

c) esigere che i revisori dei conti e i dirigenti degli emittenti, degli offerenti o delle persone che chiedono l’ammissione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato, come pure gli intermediari finanziari incaricati dell’offerta pubblica di 
strumenti finanziari o della domanda di ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato, forniscano 
informazioni;

d) sospendere l’offerta pubblica di strumenti finanziari o l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato per 
un massimo di dieci giorni lavorativi consecutivi per ciascuna occasione se vi è ragionevole motivo di sospettare che il 
presente regolamento sia stato violato;

e) vietare o sospendere la pubblicità o esigere che gli emittenti, gli offerenti o le persone che chiedono l’ammissione alla 
negoziazione in un mercato regolamentato o i pertinenti intermediari finanziari cessino o sospendano la pubblicità per 
un massimo di dieci giorni lavorativi consecutivi per ciascuna occasione se vi è ragionevole motivo per ritenere che il 
presente regolamento sia stato violato;

f) vietare l’offerta pubblica di strumenti finanziari o l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato se 
accertano che il presente regolamento è stato violato o hanno ragionevole motivo di sospettare che potrebbe essere 
violato;

g) sospendere o imporre ai mercati regolamentati, agli MTF o agli OTF interessati a sospendere la negoziazione in un 
mercato regolamentato, in un MTF, o in OTF per un massimo di dieci giorni lavorativi consecutivi per ciascuna 
occasione se hanno ragionevole motivo di sospettare che il presente regolamento sia stato violato;

h) vietare la negoziazione in un mercato regolamentato, un MTF o un OTF se accertano che le il regolamento sia stato 
violato;

i) rendere pubblico il fatto che un emittente, un offerente o un soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un 
mercato regolamentato non ottempera ai suoi obblighi;

j) sospendere il controllo dei prospetti presentati per approvazione o sospendere o limitare l’offerta pubblica di strumenti 
finanziari o l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato nel caso in cui l’autorità competente si avvale 
del potere di imporre un divieto o una restrizione a norma dell’articolo 42 del regolamento (UE) n. 600/2014 del 
Parlamento europeo e del Consiglio (1), fino a quando tale divieto o restrizione siano cessati;

k) rifiutare l’approvazione di un prospetto redatto da un determinato emittente, offerente o soggetto che chiede 
l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato per un massimo di cinque anni, qualora tale emittente, 
offerente o soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato abbia ripetutamente e 
gravemente violato il presente regolamento;

l) rendere pubbliche, o esigere che l’emittente renda pubbliche, tutte le informazioni rilevanti che possano influire sulla 
valutazione dei titoli offerti al pubblico o ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato al fine di assicurare la 
tutela degli investitori o il regolare funzionamento del mercato;

m) sospendere o imporre ai mercati regolamentati, agli MTF o agli OTF interessati di sospendere la negoziazione dei titoli 
se, a loro giudizio, la situazione dell’emittente è tale che la negoziazione pregiudicherebbe gli interessi degli investitori;

(1) Regolamento (UE) n. 600/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 maggio 2014, sui mercati degli strumenti finanziari e 
che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012 (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 84).
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n) eseguire ispezioni o indagini in loco in siti diversi dalle residenze private di persone fisiche e a tal fine entrare nei locali 
allo scopo di avere accesso a documenti e altri dati in qualunque forma, laddove vi sia il ragionevole sospetto che 
documenti e altri dati relativi all’oggetto dell’ispezione o dell’indagine possano essere pertinenti per dimostrare una 
violazione del presente regolamento.

Se necessario, in base alla legislazione nazionale, l’autorità competente può chiedere all’organo giurisdizionale competente 
di decidere in merito all’esercizio dei poteri di cui al primo comma.

Ove l’approvazione del prospetto sia stata rifiutata a norma della lettera k) del primo comma, l’autorità competente ne 
informa l’ESMA, che a sua volta informa le autorità competenti degli altri Stati membri.

In conformità dell’articolo 21 del regolamento (UE) n. 1095/2010, l’ESMA è autorizzata a partecipare a ispezioni in loco di 
cui alla lettera n) del primo comma qualora tali ispezioni siano effettuate congiuntamente da due o più autorità competenti.

2. Le autorità competenti esercitano le loro funzioni e i loro poteri di cui al paragrafo 1 con le seguenti modalità:

a) direttamente;

b) in collaborazione con altre autorità;

c) sotto la propria responsabilità mediante delega a tali autorità;

d) rivolgendosi alle autorità giudiziarie competenti.

3. Gli Stati membri provvedono all’adozione di misure appropriate che consentano alle autorità competenti di disporre 
di tutti i poteri di vigilanza e di indagine necessari allo svolgimento dei loro compiti.

4. Il presente regolamento lascia impregiudicate le disposizioni legislative e regolamentari relative alle offerte pubbliche 
di acquisto, alle operazioni di fusione e altre operazioni che incidono sulla proprietà o sul controllo di una società che 
recepiscono la direttiva 2004/25/CE, la quale prevede obblighi supplementari oltre agli obblighi del presente regolamento.

5. La segnalazione di informazioni all’autorità competente ai sensi del presente regolamento non costituisce violazione 
di eventuali restrizioni alla divulgazione delle informazioni imposte per contratto o per via legislativa, regolamentare o 
amministrativa, né implica alcuna responsabilità di qualsivoglia natura in relazione a tale segnalazione.

6. I paragrafi da 1 a 3 non pregiudicano la possibilità di uno Stato membro di concludere accordi giuridici e 
amministrativi distinti per territori europei d’oltremare per le cui relazioni esterne lo Stato membro è responsabile.

Articolo 33

Cooperazione tra autorità competenti

1. Le autorità competenti cooperano tra di loro e con l’ESMA ai fini del presente regolamento. Esse scambiano 
informazioni senza indebiti ritardi e cooperano nelle attività di indagine, vigilanza e contrasto delle violazioni.

Qualora abbiano deciso, in conformità dell’articolo 38, di stabilire sanzioni penali per le violazioni del presente 
regolamento, gli Stati membri provvedono affinché siano messe in atto misure adeguate per far sì che le autorità competenti 
dispongano di tutti i poteri necessari per stabilire contatti con le autorità giudiziarie nella loro giurisdizione al fine di 
ricevere informazioni specifiche relative alle indagini o ai procedimenti penali avviati in ordine a possibili violazioni del 
presente regolamento e assicurano lo stesso ad altre autorità competenti e all’ESMA per soddisfare i rispettivi obblighi di 
cooperare tra loro e con l’ESMA ai fini del presente regolamento.

2. Un’autorità competente può rifiutarsi di dare seguito a una richiesta di informazioni o di cooperazione nell’ambito di 
un’indagine unicamente nelle seguenti circostanze eccezionali:

a) l’accoglimento della richiesta potrebbe nuocere alle proprie attività di indagine o contrasto delle violazioni o a 
un’indagine penale;
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b) è già stato avviato un procedimento giudiziario per gli stessi atti e contro le stesse persone dinanzi alle autorità dello 
Stato membro destinatario della richiesta;

c) nello Stato membro destinatario è già stata pronunciata sentenza definitiva a carico delle predette persone per gli stessi 
atti.

3. Le autorità competenti provvedono, su richiesta, a comunicare immediatamente le informazioni necessarie ai fini del 
presente regolamento.

4. L’autorità competente può chiedere l’assistenza dell’autorità competente di un altro Stato membro ai fini di ispezioni o 
indagini in loco.

Un’autorità competente richiedente informa l’ESMA di qualsiasi richiesta di cui al primo comma. Nel caso di un’ispezione in 
loco o di un’indagine con effetti transfrontalieri, l’ESMA coordina l’ispezione o l’indagine se una delle autorità competenti lo 
chiede.

Quando un’autorità competente riceve da un’autorità competente di un altro Stato membro la richiesta di eseguire 
un’ispezione in loco o indagine, essa può:

a) effettuare l’ispezione in loco o l’indagine direttamente;

b) consentire all’autorità competente che ha presentato la richiesta di partecipare all’ispezione o indagine in loco;

c) consentire all’autorità competente che ha presentato la richiesta di eseguire direttamente l’ispezione o indagine in loco;

d) nominare revisori o esperti che eseguano l’ispezione o l’indagine in loco;

e) condividere con le altre autorità competenti attività specifiche collegate all’attività di vigilanza.

5. Le autorità competenti possono deferire all’ESMA le situazioni in cui la richiesta di cooperazione, in particolare di 
scambio di informazioni, è stata respinta o non vi è stato dato seguito entro un termine ragionevole. Fermo restando 
l’articolo 258 TFUE, nelle situazioni di cui alla prima frase del presente paragrafo l’ESMA può intervenire conformemente al 
potere che le è conferito dall’articolo 19 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

6. L’ESMA può elaborare o, se la Commissione lo richiede, elabora progetti di norme tecniche di regolamentazione per 
specificare le informazioni da scambiare tra autorità competenti conformemente al paragrafo 1.

Alla Commissione è delegato il potere di adottare le norme tecniche di regolamentazione di cui al primo comma 
conformemente agli articoli da 10 a 14 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

7. L’ESMA può elaborare progetti di norme tecniche di attuazione volti a stabilire formulari standard, modelli e 
procedure per la cooperazione e lo scambio di informazioni tra le autorità competenti.

Alla Commissione è conferito il potere di adottare le norme tecniche di attuazione di cui al primo comma conformemente 
all’articolo 15 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

Articolo 34

Cooperazione con l’ESMA

1. Le autorità competenti collaborano con l’ESMA ai fini del presente regolamento ai sensi del regolamento (UE) 
n. 1095/2010.

2. Le autorità competenti forniscono quanto prima all’ESMA tutte le informazioni necessarie per l’espletamento dei suoi 
compiti conformemente all’articolo 35 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

3. Al fine di garantire condizioni uniformi di applicazione del presente articolo, l’ESMA può elaborare progetti di norme 
tecniche di attuazione per stabilire le procedure e i formulari per lo scambio di informazioni di cui al paragrafo 2.

Alla Commissione è conferito il potere di adottare le norme tecniche di attuazione di cui al primo comma conformemente 
all’articolo 15 del regolamento (UE) n. 1095/2010.
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Articolo 35

Segreto professionale

1. Tutte le informazioni scambiate tra le autorità competenti in applicazione del presente regolamento relativamente ad 
aspetti commerciali o operativi e ad altre questioni di natura economica o personale sono considerate riservate e sono 
soggette all’obbligo del segreto professionale, salvo quando l’autorità competente dichiara al momento della loro 
comunicazione che tali informazioni possono essere comunicate o che la loro diffusione è necessaria a fini di procedimenti 
giudiziari.

2. Tutte le persone che lavorano o hanno lavorato per l’autorità competente o per terzi cui le autorità competenti 
abbiano delegato compiti sono vincolate al segreto professionale. Le informazioni coperte dal segreto professionale non 
possono essere divulgate ad alcuna altro soggetto o autorità se non in forza di disposizioni del diritto dell’Unione o 
nazionale.

Articolo 36

Protezione dei dati

Per quanto riguarda il trattamento di dati personali nell’ambito del presente regolamento, le autorità competenti svolgono i 
loro compiti ai fini del presente regolamento conformemente al regolamento (UE) 2016/679.

Per quanto riguarda il trattamento di dati personali effettuato dall’ESMA nell’ambito del presente regolamento, si conforma 
al regolamento (CE) n. 45/2001.

Articolo 37

Provvedimenti cautelari

1. Quando l’autorità competente dello Stato membro ospitante ha motivi chiari e dimostrabili di ritenere che l’emittente, 
l’offerente o il soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato oppure gli intermediari 
finanziari incaricati dell’offerta pubblica hanno commesso irregolarità o che tali persone hanno violato gli obblighi loro 
incombenti ai sensi del presente regolamento, ne informa l’autorità competente dello Stato membro di origine e l’ESMA.

2. Se, nonostante le misure adottate dall’autorità competente dello Stato membro di origine, l’emittente, l’offerente o il 
soggetto che chiede l’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato o gli intermediari finanziari incaricati 
dell’offerta pubblica di strumenti finanziari perseverano nella violazione delle disposizioni pertinenti del presente 
regolamento, l’autorità competente dello Stato membro ospitante, dopo averne informato l’autorità competente dello Stato 
membro di origine e l’ESMA, adotta tutte le misure opportune per tutelare gli investitori e ne informa senza indebito ritardo 
la Commissione e l’ESMA.

3. Qualora un’autorità competente sia in disaccordo su una qualsiasi delle misure adottate da un’altra autorità 
competente a norma del paragrafo 2, può sottoporre la questione all’ESMA. L’ESMA può intervenire conformemente ai 
poteri che le sono conferiti dall’articolo 19 del regolamento (UE) n. 1095/2010.

CAPO VIII

SANZIONI AMMINISTRATIVE E ALTRE MISURE AMMINISTRATIVE

Articolo 38

Sanzioni amministrative e altre misure amministrative

1. Fatti salvi i poteri di vigilanza e di indagine delle autorità competenti ai sensi dell’articolo 32 e il diritto degli Stati 
membri di prevedere e infliggere sanzioni penali, gli Stati membri, in conformità del diritto nazionale, prevedono che le 
autorità competenti abbiano il potere di imporre sanzioni amministrative e adottare altre misure amministrative 
appropriate che siano effettive, proporzionate e dissuasive. Tali sanzioni amministrative e altre misure amministrative si 
applicano per lo meno a quanto segue:

a) violazioni dell’articolo 3, dell’articolo 5, dell’articolo 6, dell’articolo 7, paragrafi da 1 a 11, dell’articolo 8, dell’articolo 9, 
dell’articolo 10, dell’articolo 11, paragrafi 1 e 3, dell’articolo 14, paragrafi 1 e 2, dell’articolo 15, paragrafo 1, 
dell’articolo 16, paragrafi 1, 2 e 3, dell’articolo 17, dell’articolo 18, dell’articolo 19, paragrafi da 1 a 3, dell’articolo 20, 
paragrafo 1, dell’articolo 21, paragrafi da 1 a 4 e da 7 a 11, dell’articolo 22, paragrafi da 2 a 5, dell’articolo 23, 
paragrafi 1, 2, 3 e 5, e dell’articolo 27 del presente regolamento;
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b) mancata cooperazione o mancato adempimento in caso di indagine, ispezione o richiesta di cui all’articolo 32.

Gli Stati membri possono decidere di non stabilire norme relative alle sanzioni amministrative di cui al primo comma se le 
violazioni di cui alla lettera a) o b) di tale comma sono già soggette a sanzioni penali nel rispettivo diritto nazionale al 
21 luglio 2018. In questo caso, gli Stati membri comunicano dettagliatamente alla Commissione e all’ESMA le pertinenti 
parti del loro diritto penale.

Entro il 21 luglio 2018 gli Stati membri comunicano dettagliatamente le norme di cui al primo e al secondo comma alla 
Commissione e all’ESMA. Essi informano senza indugio la Commissione e l’ESMA di ogni successiva modifica.

2. Gli Stati membri, in conformità del diritto nazionale, provvedono affinché le autorità competenti abbiano il potere di 
imporre almeno le sanzioni amministrative e altre misure amministrative seguenti in caso di violazioni di cui al paragrafo 1, 
lettera a):

a) una dichiarazione pubblica indicante la persona fisica o giuridica responsabile e la natura della violazione in conformità 
dell’articolo 42;

b) un’ingiunzione diretta alla persona fisica o giuridica responsabile di porre termine al comportamento costituente la 
violazione;

c) sanzioni amministrative pecuniarie massime di valore pari ad almeno il doppio dell’importo dei profitti ricavati o delle 
perdite evitate grazie alla violazione, se possono essere determinati;

d) in caso di persone giuridiche, sanzioni amministrative pecuniarie massime pari almeno a 5 000 000 EUR o, negli Stati 
membri la cui valuta non è l’euro, al corrispondente valore in valuta nazionale al 20 luglio 2017, o al 3 % del fatturato 
totale annuale della persona giuridica in base all’ultimo bilancio disponibile approvato dall’organo di gestione.

Se la persona giuridica è un’impresa madre o un’impresa figlia dell’impresa madre soggetta all’obbligo di redigere il 
bilancio consolidato in conformità della direttiva 2013/34/UE, il relativo fatturato totale annuale è il fatturato totale 
annuale o il tipo di reddito corrispondente in base alla pertinente normativa dell’Unione in materia contabile che risulta 
nell’ultimo bilancio consolidato disponibile approvato dall’organo di gestione dell’impresa madre capogruppo;

e) in caso di persone fisiche, sanzioni amministrative pecuniarie massime pari almeno a 700 000 EUR o, negli Stati 
membri la cui valuta non è l’euro, al corrispondente valore in valuta nazionale al 20 luglio 2017.

3. Gli Stati membri possono prevedere sanzioni o misure aggiuntive e livelli di sanzioni amministrative pecuniarie più 
elevati di quelli previsti dal presente regolamento.

Articolo 39

Esercizio dei poteri di vigilanza e sanzionatori

1. Nello stabilire il tipo e il livello di sanzioni amministrative e altre misure amministrative, le autorità competenti 
tengono conto di tutte le circostanze pertinenti, tra cui, ove appropriato:

a) la gravità e la durata della violazione;

b) il grado di responsabilità del soggetto responsabile della violazione;

c) la capacità finanziaria del soggetto responsabile della violazione, quale risulta dal fatturato totale nel caso di una persona 
giuridica o dal reddito annuo e dal patrimonio netto nel caso di una persona fisica;

d) le conseguenze della violazione sugli interessi degli investitori al dettaglio;

e) l’ammontare dei profitti realizzati e delle perdite evitate dal soggetto responsabile della violazione o l’ammontare delle 
perdite subite da terzi in conseguenza della violazione, nella misura in cui possano essere determinati;
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f) il livello di cooperazione che il soggetto responsabile della violazione ha dimostrato nei confronti dell’autorità 
competente, ferma restando la necessità di garantire la restituzione dei profitti realizzati o delle perdite evitate da tale 
soggetto;

g) le violazioni precedentemente commesse dal soggetto responsabile della violazione;

h) le misure adottate dal soggetto responsabile della violazione, successivamente alla violazione stessa, per evitare il suo 
ripetersi.

2. Nell’esercizio dei loro poteri di imporre sanzioni amministrative e altre misure amministrative a norma 
dell’articolo 38, le autorità competenti collaborano strettamente per garantire che l’esercizio dei loro poteri di vigilanza 
e investigativi e le sanzioni amministrative e altre misure amministrative imposte siano efficaci e appropriati in base al 
presente regolamento. Esse coordinano le loro azioni al fine di evitare duplicazioni e sovrapposizioni nell’esercizio dei 
poteri di vigilanza e investigativi nonché nell’imposizione di sanzioni amministrative e altre misure amministrative nei casi 
transfrontalieri.

Articolo 40

Diritto di impugnazione

Gli Stati membri provvedono affinché le decisioni adottate in applicazione del presente regolamento siano adeguatamente 
motivate e soggette al diritto di impugnazione giurisdizionale.

Ai fini dell’articolo 20, si applica un diritto di impugnazione anche qualora l’autorità competente non abbia preso una 
decisione volta ad approvare o a respingere una domanda di approvazione né abbia presentato una richiesta di modifiche o 
informazioni supplementari entro i termini fissati all’articolo 20, paragrafi 2, 3 e 6, riguardo a tale domanda.

Articolo 41

Segnalazione di violazioni

1. Le autorità competenti mettono in atto meccanismi efficaci per incoraggiare e consentire la segnalazione alle stesse di 
effettive o potenziali violazioni del presente regolamento.

2. I meccanismi di cui al paragrafo 1 includono almeno:

a) procedure specifiche per il ricevimento di segnalazioni di violazioni effettive o potenziali e per le relative verifiche, 
compresa l’instaurazione di canali di comunicazione sicuri per tali segnalazioni;

b) la protezione adeguata dei dipendenti che lavorano in base ad un contratto di lavoro che segnalano violazioni, almeno 
contro ritorsioni, discriminazioni e altri tipi di trattamento iniquo da parte dei loro datori di lavoro o di terzi;

c) la protezione dell’identità e dei dati personali sia della persona che segnala le violazioni sia della persona fisica sospettata 
di essere responsabile della violazione, in tutte le fasi della procedura a meno che tale comunicazione sia richiesta dalla 
normativa nazionale nel contesto di un’ulteriore indagine o di un successivo procedimento giudiziario.

3. Gli Stati membri possono provvedere affinché siano concessi incentivi finanziari, conformemente al diritto nazionale, 
a quanti offrono informazioni pertinenti in merito a violazioni effettive o potenziali del presente regolamento se tali 
persone non sono tenute da altri doveri preesistenti di natura legale o contrattuale a comunicare tali informazioni e purché 
si tratti di informazioni prima ignorate e che conducono all’imposizione di sanzioni amministrative o penali o all’adozione 
di altre misure amministrative per una violazione del presente regolamento.

4. Gli Stati membri prescrivono ai datori di lavoro che svolgono attività regolamentate ai fini della prestazione di servizi 
finanziari di mettere in atto procedure adeguate affinché i loro dipendenti possano segnalare violazioni effettive o potenziali 
a livello interno avvalendosi di un canale specifico, indipendente e autonomo.

Articolo 42

Pubblicazione delle decisioni

1. La decisione che impone una sanzione amministrativa o altra misura amministrativa per violazione del presente 
regolamento è pubblicata dalle autorità competenti sul loro sito web ufficiale subito dopo che la soggetto destinatario di tale 
decisione è stato informato di tale decisione. La pubblicazione contiene quanto meno informazioni sul tipo e sulla natura 
della violazione e l’identità delle persone responsabili. Tale obbligo non si applica alle decisioni che impongono misure di 
natura investigativa.



—  85  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

2. Quando la pubblicazione dell’identità delle persone giuridiche o dell’identità o dei dati personali delle persone fisiche 
sia considerata dalle autorità competenti sproporzionata, a seguito di una valutazione condotta caso per caso sulla 
proporzionalità della pubblicazione di tali dati, o qualora tale pubblicazione comprometta la stabilità dei mercati finanziari 
o un’indagine in corso, gli Stati membri assicurano che le autorità competenti provvedano in uno dei modi seguenti:

a) differiscano la pubblicazione della decisione di imporre una sanzione o una misura fino a che i motivi di non 
pubblicazione cessino; o

b) pubblichino la decisione di imporre una sanzione o una misura in forma anonima in maniera conforme al diritto 
nazionale, se la pubblicazione anonima assicura l’effettiva protezione dei dati personali in questione;

c) non pubblichino la decisione di imporre una sanzione o misura nel caso in cui le opzioni di cui alle lettere a) e b) siano 
ritenute insufficienti ad assicurare:

i) che non sia messa a rischio la stabilità dei mercati finanziari;

ii) la proporzionalità della pubblicazione della decisione rispetto alle misure ritenute di natura minore.

Nel caso in cui si decida di pubblicare la sanzione o misura in forma anonima, come previsto al primo comma, lettera b), la 
pubblicazione dei dati pertinenti può essere differita per un periodo di tempo ragionevole se si prevede che entro tale 
periodo le ragioni di una pubblicazione anonima cessino.

3. Laddove la decisione di imporre una sanzione o una misura sia soggetta a ricorso dinanzi alle pertinenti autorità 
giudiziarie o di altro tipo, le autorità competenti pubblicano altresì immediatamente sul loro sito web ufficiale tale 
informazione nonché eventuali informazioni successive sull’esito di tale ricorso. Sono altresì pubblicate anche eventuali 
decisioni che annullino la decisione precedente inflittiva di una sanzione o misura.

4. Le autorità competenti provvedono affinché le informazioni pubblicate ai sensi del presente articolo restino sul loro 
sito web ufficiale per almeno cinque anni dalla pubblicazione. I dati personali contenuti nella pubblicazione sono mantenuti 
sul sito web ufficiale dell’autorità competente soltanto per il periodo necessario conformemente alle norme in vigore sulla 
protezione dei dati.

Articolo 43

Segnalazione delle sanzioni all’ESMA

1. L’autorità competente trasmette annualmente all’ESMA informazioni aggregate riguardanti tutte le sanzioni 
amministrative e altre misure amministrative imposte a norma dell’articolo 38. L’ESMA pubblica le suddette informazioni 
in una relazione annuale.

Qualora gli Stati membri abbiano deciso, in conformità dell’articolo 38, paragrafo 1, di stabilire sanzioni penali per le 
violazioni delle disposizioni di cui a tale paragrafo, le loro autorità competenti inviano all’ESMA con cadenza annuale, in 
forma anonima e aggregata, i dati concernenti tutte le indagini penali intraprese e le sanzioni penali imposte. L’ESMA 
pubblica i dati relativi alle sanzioni penali imposte in una relazione annuale.

2. Se l’autorità competente ha comunicato al pubblico le sanzioni amministrative, altre misure amministrative o sanzioni 
penali, essa le comunica contestualmente all’ESMA.

3. Le autorità competenti informano l’ESMA in merito a tutte le sanzioni amministrative o altre misure amministrative 
inflitte ma non pubblicate ai sensi dell’articolo 42, paragrafo 2, primo comma, lettera c), inclusi eventuali ricorsi ed il 
relativo esito. Gli Stati membri provvedono affinché le autorità competenti ricevano le informazioni e le decisioni definitive 
in relazione a ogni eventuale sanzione penale inflitta e le trasmettano all’ESMA. L’ESMA mantiene una banca dati centrale 
delle sanzioni che le sono comunicate, al solo fine dello scambio di informazioni tra autorità competenti. Tale banca dati è 
accessibile esclusivamente alle autorità competenti ed è aggiornata sulla base delle informazioni fornite dalle stesse.
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CAPO IX

ATTI DELEGATI E ATTI DI ESECUZIONE

Articolo 44

Esercizio della delega

1. Il potere di adottare atti delegati è conferito alla Commissione alle condizioni stabilite nel presente articolo.

2. Il potere di adottare gli atti delegati di cui all’articolo 1, paragrafo 7, all’articolo 9, paragrafo 14, all’articolo 13, 
paragrafi 1 e 2, all’articolo 14, paragrafo 3, all’articolo 15, paragrafo 2, all’articolo 16, paragrafo 5, all’articolo 20, 
paragrafo 11 e all’articolo 29, paragrafo 3, è conferito alla Commissione per un periodo indeterminato a decorrere dal 
20 luglio 2017.

3. La delega di potere di cui all’articolo 1, paragrafo 7, all’articolo 9, paragrafo 14, all’articolo 13, paragrafi 1 e 2, 
all’articolo 14, paragrafo 3, all’articolo 15, paragrafo 2, all’articolo 16, paragrafo 5, all’articolo 20, paragrafo 11 e 
all’articolo 29, paragrafo 3, può essere revocata in qualsiasi momento dal Parlamento europeo o dal Consiglio. La decisione 
di revoca pone fine alla delega di potere ivi specificata. Gli effetti della decisione decorrono dal giorno successivo alla 
pubblicazione della decisione nella Gazzetta ufficiale dell’Unione europea o da una data successiva ivi specificata. Essa non 
pregiudica la validità degli atti delegati già in vigore.

4. Prima dell’adozione dell’atto delegato la Commissione consulta gli esperti designati da ciascuno Stato membro nel 
rispetto dei principi stabiliti nell’accordo interistituzionale «Legiferare meglio» del 13 aprile 2016.

5. Non appena adotta un atto delegato, la Commissione ne dà contestualmente notifica al Parlamento europeo e al 
Consiglio.

6. L’atto delegato adottato ai sensi dell’articolo 1, paragrafo 7, dell’articolo 9, paragrafo 14, dell’articolo 13, paragrafi 1 e 
2, dell’articolo 14, paragrafo 3, dell’articolo 15, paragrafo 2, all’articolo 16, paragrafo 5, dell’articolo 20, paragrafo 11 e 
dell’articolo 29, paragrafo 3, entra in vigore solo se né il Parlamento europeo né il Consiglio hanno sollevato obiezioni 
entro il termine di tre mesi dalla data in cui esso è stato loro notificato o se, prima della scadenza di tale termine, sia il 
Parlamento europeo che il Consiglio hanno informato la Commissione che non intendono sollevare obiezioni. Tale termine 
è prorogato di tre mesi su iniziativa del Parlamento europeo o del Consiglio.

Articolo 45

Procedura di comitato

1. La Commissione è assistita dal comitato europeo dei valori mobiliari istituito dalla decisione 2001/528/CE della 
Commissione (1). Esso è un comitato ai sensi del regolamento (UE) n. 182/2011.

2. Nei casi in cui è fatto riferimento al presente paragrafo, si applica l’articolo 5 del regolamento (UE) n. 182/2011.

CAPO X

DISPOSIZIONI FINALI

Articolo 46

Abrogazione

1. La direttiva 2003/71/CE è abrogata a decorrere dal 21 luglio 2019, fatta eccezione per:

a) le lettere a) e g) paragrafo 2, dell’articolo 4, della direttiva 2003/71/CE che sono abrogate con effetto dal 20 luglio 2017; 
e

(1) Decisione 2001/528/CE della Commissione, del 6 giugno 2001, che istituisce il comitato europeo dei valori mobiliari (GU L 191 del 
13.7.2001, pag. 45).
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b) la lettera h) paragrafo 2, dell’articolo 1, e la lettera e) dell’articolo 3, paragrafo 2, della direttiva 2003/71/CE che sono 
abrogate con effetto dal 21 luglio 2018.

2. I riferimenti alla direttiva 2003/71/CE si intendono fatti al presente regolamento e si leggono secondo la tavola di 
concordanza di cui all’allegato VI del presente regolamento.

3. I prospetti approvati conformemente alla legislazione nazionale di recepimento della direttiva 2003/71/CE prima del 
21 luglio 2019 continuano ad essere regolati da detta legislazione fino al termine del loro periodo di validità, o fino a che 
siano trascorsi dodici mesi a decorrere dal 21 luglio 2019, se questa seconda scadenza è precedente.

Articolo 47

Relazione dell’ESMA sui prospetti

1. Sulla base dei documenti messi a disposizione del pubblico tramite il meccanismo di cui all’articolo 21, paragrafo 6, 
l’ESMA pubblica ogni anno una relazione contenente statistiche sui prospetti approvati e notificati nell’Unione e un’analisi 
delle tendenze tenendo conto:

a) dei tipi di emittenti, in particolare le categorie di soggetti di cui all’articolo 15, paragrafo 1, lettere da a) a d); e

b) dei tipi di emissioni, segnatamente del corrispettivo totale delle offerte, dei tipi di valori mobiliari, dei tipi di sede di 
negoziazione e dei valori nominali.

2. La relazione di cui al paragrafo 1 contiene in particolare:

a) un’analisi della misura in cui i regimi di informativa di cui agli articoli 14 e 15 e il documento di registrazione universale 
di cui all’articolo 9 sono utilizzati in tutta l’Unione;

b) statistiche sui prospetti di base e sulle condizioni definitive, e sui prospetti redatti in documenti distinti o come un unico 
documento;

c) statistiche sui corrispettivi medi e complessivi delle offerte pubbliche di titoli soggette al presente regolamento da società 
non quotate, società i cui titoli sono negoziati in un MTF, inclusi i mercati di crescita per le PMI, e società i cui titoli sono 
ammessi alla negoziazione nei mercati regolamentati. Ove applicabile tali statistiche forniscono una disaggregazione tra 
prime offerte al pubblico e offerte successive, e tra titoli di capitale e titoli diversi dai titoli di capitale;

d) statistiche sul ricorso alle procedure di notifica di cui agli articoli 25 e 26, comprensive di una ripartizione per Stato 
membro del numero di certificati di approvazione notificati relativi a prospetti, documenti di registrazione e documenti 
di registrazione universali.

Articolo 48

Riesame

1. Prima del 21 luglio 2022 la Commissione presenta al Parlamento europeo e al Consiglio una relazione 
sull’applicazione del presente regolamento corredandola, se del caso, di una proposta legislativa.

2. La relazione valuta, tra l’altro, se la nota di sintesi del prospetto, i regimi di informativa di cui agli articoli 14 e 15 e il 
documento di registrazione universale di cui all’articolo 9 restano mezzi appropriati alla luce degli obiettivi perseguiti. In 
particolare, la relazione comprende quanto segue:

a) il numero di prospetti UE della crescita dei soggetti in ciascuna delle quattro categorie di cui all’articolo 15, paragrafo 1, 
lettere da a) a d) e un’analisi dell’evoluzione di ciascuno di tali numeri e delle tendenze nella scelta delle sedi di 
negoziazione da parte dei soggetti autorizzati a utilizzare il prospetto UE della crescita;

b) un’analisi per stabilire se il prospetto UE della crescita raggiunga un buon equilibrio tra la tutela degli investitori e la 
riduzione degli oneri amministrativi per i soggetti autorizzati a utilizzarlo.

3. Sulla base dell’analisi di cui al paragrafo 2, la relazione valuta se eventuali modifiche al presente regolamento siano 
necessarie al fine di agevolare ulteriormente la raccolta di capitali da parte delle società più piccole, garantendo al contempo 
un livello sufficiente di tutela degli investitori, e anche se occorre adeguare le soglie pertinenti.
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4. La relazione valuta inoltre se sia possibile per gli emittenti, in particolare le PMI, ottenere i codici LEI e ISIN a un costo 
ragionevole ed entro un periodo di tempo ragionevole. La relazione tiene conto dei risultati della revisione inter pares di cui 
all’articolo 20, paragrafo 13.

Articolo 49

Entrata in vigore e applicazione

1. Il presente regolamento entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale 
dell’Unione europea.

2. Fatto salvo l’articolo 44, paragrafo 2, il presente regolamento si applica a decorrere dal 21 luglio 2019, fatta eccezione 
per l’articolo 1, paragrafo 3, e l’articolo 3, paragrafo 2, che si applicano a decorrere dal 21 luglio 2018 e per l’articolo 1, 
paragrafo 5, primo comma, lettere a), b) e c), e per l’articolo 1, paragrafo 5, secondo comma, che si applicano a decorrere 
dal 20 luglio 2017.

3. Gli Stati membri adottano le misure necessarie per conformarsi all’articolo 11, all’articolo 20, paragrafo 9, 
all’articolo 31, all’articolo 32 e agli articoli 38, 39, 40, 41, 42 e 43 entro il 21 luglio 2019.

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in ciascuno degli Stati 
membri.

Fatto a Strasburgo, il 14 giugno 2017

Per il Parlamento europeo

Il presidente

A. TAJANI

Per il Consiglio

Il presidente

H. DALLI
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ALLEGATO I

PROSPETTO

I. Nota di sintesi

II. Identità degli amministratori, degli alti dirigenti, dei consulenti e dei revisori contabili

L’obiettivo è individuare i rappresentanti della società e gli altri soggetti responsabili dell’offerta effettuata dalla società 
o della sua domanda di ammissione alla negoziazione, vale a dire le persone responsabili della redazione del prospetto 
nonché quelle responsabili della revisione contabile del bilancio.

III. Statistiche relative all’offerta e calendario previsto

L’obiettivo è fornire le informazioni essenziali riguardanti l’organizzazione dell’offerta e di segnalare le principali date 
relative a tale offerta.

A. Statistiche relative all’offerta

B. Metodo e calendario previsto

IV. Informazioni essenziali

L’obiettivo è riassumere le informazioni essenziali sulla situazione finanziaria della società, sulla sua capitalizzazione e 
sui fattori di rischio. Se i documenti di bilancio inclusi nel documento sono modificati per tener conto di cambiamenti 
importanti nella struttura del gruppo o nelle pratiche contabili della società, anche i dati finanziari selezionati devono 
essere modificati.

A. Dati finanziari selezionati

B. Capitalizzazione e indebitamento (solo per i titoli di capitale)

C. Ragioni dell’offerta e impiego dei proventi

D. Fattori di rischio

V. Informazioni sulla società

L’obiettivo è fornire informazioni sulle attività aziendali, sui prodotti fabbricati o sui servizi prestati e sui fattori che 
influiscono su tali attività. Si intendono inoltre fornire informazioni sull’adeguatezza e sull’idoneità degli immobili, 
degli impianti e dei macchinari della società, nonché sui suoi piani relativi ad incrementi o riduzioni di tali capacità in 
futuro.

A. Storia e sviluppo della società

B. Panoramica delle attività aziendali

C. Struttura organizzativa

D. Immobili, impianti e macchinari

VI. Resoconto e prospettive in materia di risultato operativo e situazione finanziaria

L’obiettivo è presentare le considerazioni dei dirigenti sui fattori che hanno influenzato la situazione finanziaria e i 
risultati economici della società negli esercizi cui si riferiscono i bilanci e fornire la loro valutazione sui fattori e le 
tendenze che si prevede possano avere ripercussioni concrete sulla situazione finanziaria e sui risultati economici della 
società nel futuro.

A. Risultato di gestione

B. Liquidità e dotazione di capitale

C. Ricerca e sviluppo, brevetti, licenze, ecc.

D. Tendenze previste

VII. Amministratori, alti dirigenti e dipendenti

L’obiettivo è fornire informazioni sugli amministratori e gli alti dirigenti della società, che consentano agli investitori di 
valutare l’esperienza, le qualifiche ed i livelli di retribuzione di tali persone, nonché il loro rapporto con la società.
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A. Amministratori e alti dirigenti

B. Remunerazione

C. Prassi del consiglio di amministrazione

D. Dipendenti

E. Azionariato

VIII. Principali azionisti e operazioni concluse con parti correlate alla società

L’obiettivo è fornire informazioni sui principali azionisti e su altri soggetti che possono controllare o influenzare la 
società. Sono inoltre fornite informazioni sulle operazioni concluse dalla società con persone ad essa collegate e sulle 
condizioni di tali operazioni per stabilirne l’equità per la società stessa.

A. Principali azionisti

B. Operazioni con parti correlate

C. Interessi di esperti e consulenti

IX. Informazioni finanziarie

L’obiettivo è specificare quali documenti di bilancio vadano inclusi nel documento ed i periodi cui essi devono riferirsi, 
la data di redazione dei bilanci ed altre informazioni di natura finanziaria. I principi contabili e di revisione che 
saranno accettati per la redazione e la revisione dei bilanci saranno determinati sulla base dei principi contabili e di 
revisione internazionali.

A. Conti consolidati ed altre informazioni finanziarie

B. Modifiche rilevanti

X. Dettagli dell’offerta e dell’ammissione alla negoziazione

L’obiettivo è fornire informazioni riguardanti l’offerta e l’ammissione alla negoziazione dei titoli, il piano di 
ripartizione dei titoli e le questioni collegate.

A. Offerta e ammissione alla negoziazione

B. Piano di ripartizione

C. Mercati

D. Possessori di titoli che procedono alla vendita

E. Diluizione (solo per i titoli di capitale)

F. Spese relative all’emissione

XI. Informazioni supplementari

L’obiettivo è fornire informazioni, previste perlopiù da disposizioni legislative, che non figurano in altre parti del 
prospetto.

A. Capitale azionario

B. Statuto e atto costitutivo

C. Principali contratti

D. Controlli sui cambi

E. Avvertenza sulle conseguenze fiscali

F. Dividendi e organismi incaricati del servizio finanziario

G. Pareri di esperti

H. Documenti accessibili al pubblico

I. Informazioni accessorie
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ALLEGATO II

DOCUMENTO DI REGISTRAZIONE

I. Identità degli amministratori, degli alti dirigenti, dei consulenti e dei revisori contabili

L’obiettivo è individuare i rappresentanti della società e gli altri soggetti responsabili dell’offerta effettuata dalla società 
o della sua domanda di ammissione alla negoziazione, vale a dire le persone responsabili della redazione del prospetto 
nonché quelle responsabili della revisione contabile del bilancio.

II. Informazioni essenziali sull’emittente

L’obiettivo è riassumere le informazioni essenziali sulla situazione finanziaria della società, sulla sua capitalizzazione e 
sui fattori di rischio. Se i documenti di bilancio inclusi nel documento sono modificati per tener conto di cambiamenti 
importanti nella struttura del gruppo o nelle pratiche contabili della società, anche i dati finanziari selezionati devono 
essere modificati.

A. Dati finanziari selezionati

B. Capitalizzazione e indebitamento (solo per i titoli di capitale)

C. Fattori di rischio connessi all’emittente

III. Informazioni sulla società

L’obiettivo è fornire informazioni sulle attività aziendali, sui prodotti fabbricati o sui servizi prestati e sui fattori che 
influiscono su tali attività. Si intendono inoltre fornire informazioni sull’adeguatezza e sull’idoneità degli immobili, 
degli impianti e dei macchinari della società, nonché sui suoi piani relativi ad incrementi o riduzioni di tali capacità in 
futuro.

A. Storia e sviluppo della società

B. Panoramica delle attività aziendali

C. Struttura organizzativa

D. Immobili, impianti e macchinari

IV. Resoconto e prospettive in materia di risultato operativo e situazione finanziaria

L’obiettivo è presentare le considerazioni dei dirigenti sui fattori che hanno influenzato la situazione finanziaria e i 
risultati economici della società negli esercizi cui si riferiscono i bilanci e fornire la loro valutazione sui fattori e le 
tendenze che si prevede possano avere ripercussioni concrete sulla situazione finanziaria e sui risultati economici della 
società nel futuro.

A. Risultato di gestione

B. Liquidità e dotazione di capitale

C. Ricerca e sviluppo, brevetti, licenze ecc.

D. Tendenze previste

V. Amministratori, alti dirigenti e dipendenti

L’obiettivo è fornire informazioni sugli amministratori e gli alti dirigenti della società, che consentano agli investitori di 
valutare l’esperienza, le qualifiche ed i livelli di retribuzione di tali persone, nonché il loro rapporto con la società.

A. Amministratori e alti dirigenti

B. Remunerazione

C. Prassi del consiglio di amministrazione

D. Dipendenti

E. Azionariato
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VI. Principali azionisti e operazioni concluse con parti collegate alla società

L’obiettivo è fornire informazioni sui principali azionisti e su altri soggetti che possono controllare o influenzare la 
società. Sono inoltre fornite informazioni sulle operazioni concluse dalla società con persone ad essa collegate e sulle 
condizioni di tali operazioni per stabilirne l’equità per la società stessa.

A. Principali azionisti

B. Operazioni con parti collegate

C. Interessi di esperti e consulenti

VII. Informazioni finanziarie

L’obiettivo è specificare quali documenti di bilancio devono essere inclusi nel documento ed i periodi cui essi devono 
riferirsi, la data di redazione dei bilanci ed altre informazioni di natura finanziaria. I principi contabili e di revisione 
che saranno accettati per la redazione e la revisione dei bilanci saranno determinati sulla base dei principi contabili e di 
revisione internazionali.

A. Conti consolidati ed altre informazioni finanziarie

B. Modifiche rilevanti

VIII. Informazioni supplementari

L’obiettivo è fornire informazioni, previste perlopiù da disposizioni legislative, che non figurano in altre parti del 
prospetto.

A. Capitale azionario

B. Statuto e atto costitutivo

C. Principali contratti

D. Pareri di esperti

E. Documenti accessibili al pubblico

F. Informazioni accessorie
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ALLEGATO III

NOTA INFORMATIVA SUI TITOLI

I. Identità degli amministratori, degli alti dirigenti, dei consulenti e dei revisori contabili

L’obiettivo è individuare i rappresentanti della società e gli altri soggetti responsabili dell’offerta effettuata dalla società o 
della sua domanda di ammissione alla negoziazione, vale a dire le persone responsabili della redazione del prospetto 
nonché quelle responsabili della revisione contabile del bilancio.

II. Statistiche relative all’offerta e calendario previsto

L’obiettivo è fornire le informazioni essenziali riguardanti l’organizzazione dell’offerta e di segnalare le principali date 
relative a tale offerta.

A. Statistiche relative all’offerta

B. Metodo e calendario previsto

III. Informazioni essenziali sull’emittente

L’obiettivo è riassumere le informazioni essenziali sulla situazione finanziaria della società, sulla sua capitalizzazione e 
sui fattori di rischio. Se i documenti di bilancio inclusi nel documento sono modificati per tener conto di cambiamenti 
importanti nella struttura del gruppo o nelle pratiche contabili della società, anche i dati finanziari selezionati devono 
essere modificati.

A. Capitalizzazione e indebitamento (solo per i titoli di capitale)

B. Informazioni sul capitale circolante (solo per i titoli di capitale)

C. Ragioni dell’offerta e impiego dei proventi

D. Fattori di rischio

IV. Informazioni essenziali sui titoli

L’obiettivo è fornire informazioni essenziali sui titoli oggetto dell’offerta pubblica di titoli e/o ammessi alla 
negoziazione.

A. Una descrizione della tipologia e della classe dei titoli oggetto dell’offerta pubblica di titoli e/o ammessi alla 
negoziazione

B. Valuta in cui sono emessi i titoli

C. Rango dei titoli nella struttura di capitale dell’emittente in caso d’insolvenza, comprese, ove applicabile, 
informazioni sul livello di subordinazione dei titoli e l’impatto potenziale sugli investimenti in caso di risoluzione a 
titolo della direttiva 2014/59/UE.

D. Politica in materia di pagamento di dividendi, disposizioni in materia di interessi da corrispondere o una 
descrizione del sottostante comprensiva del metodo usato per mettere in relazione il sottostante e il tasso, nonché 
l’indicazione di dove poter ottenere informazioni sul rendimento passato e futuro del sottostante e sulla sua 
volatilità

E. Una descrizione degli eventuali diritti connessi ai titoli, comprese le loro eventuali limitazioni, e procedura per il 
loro esercizio

V. Interessi degli esperti

L’obiettivo è fornire informazioni riguardanti le operazioni che la società ha concluso con esperti o consulenti 
impiegati su base non continuativa.

VI. Dettagli dell’offerta e dell’ammissione alla negoziazione

L’obiettivo è fornire informazioni riguardanti l’offerta e l’ammissione alla negoziazione dei titoli, il piano di ripartizione 
dei titoli e le questioni collegate.

A. Offerta e ammissione alla negoziazione

B. Piano di ripartizione
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C. Mercati

D. Possessori di titoli che procedono alla vendita

E. Diluizione (solo per i titoli di capitale)

F. Spese relative all’emissione

VII. Informazioni supplementari

L’obiettivo è fornire informazioni, previste perlopiù da disposizioni legislative, che non figurano in altre parti del 
prospetto.

A. Controlli sui cambi

B. Avvertenza sulle conseguenze fiscali

C. Dividendi e organismi incaricati del servizio finanziario

D. Pareri di esperti

E. Documenti accessibili al pubblico
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ALLEGATO IV

DOCUMENTO DI REGISTRAZIONE PER IL PROSPETTO UE DELLA CRESCITA

I. Responsabilità del documento di registrazione

L’obiettivo è individuare l’emittente e i suoi rappresentanti e gli altri soggetti responsabili dell’offerta effettuata dalla 
società, vale a dire le persone responsabili della redazione del documento di registrazione.

II. Strategia, rendimento e contesto imprenditoriale

L’obiettivo è fornire informazioni sulla strategia e gli obiettivi della società riguardo allo sviluppo e al rendimento 
futuro, nonché sulle attività aziendali, sui prodotti realizzati o sui servizi prestati, sugli investimenti e sui fattori che 
influiscono tali attività. Devono essere inclusi inoltre i fattori di rischio specifici della società e informazioni pertinenti 
sulle tendenze previste.

III. Governo societario

L’obiettivo è fornire informazioni sugli amministratori e i dirigenti della società, che consentano agli investitori di 
valutare l’esperienza, le qualifiche e i livelli di retribuzione di tali persone, nonché il loro rapporto con la società.

IV. Bilancio e indicatori di risultato fondamentali

L’obiettivo è precisare quale bilancio e quali indicatori di risultato fondamentali debbano essere inclusi nel documento 
che riguarda gli ultimi due esercizi (per i titoli di capitale) o l’ultimo esercizio (per i titoli diversi dai titoli di capitale) 
ovvero relativi a un periodo più breve durante il quale l’emittente è in attività.

V. Resoconto in materia di risultato operativo e situazione finanziaria (solo per titoli di capitale emessi da società con 
capitalizzazione di mercato superiore a 200 000 000 EUR).

L’obiettivo è fornire informazioni sulla situazione finanziaria e i risultati operativi se le relazioni annuali, presentate e 
redatte in conformità degli articoli 19 e 29 della direttiva 2013/34/UE per i periodi coperti dalle informazioni 
finanziarie relative agli esercizi passati, non sono incluse nel prospetto UE della crescita.

VI. Informazioni agli azionisti

L’obiettivo è fornire informazioni su procedimenti giudiziari o arbitrali, conflitti di interesse e operazioni con parti 
collegate, nonché informazioni sul capitale azionario. 
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ALLEGATO V

NOTA INFORMATIVA SUI TITOLI PER IL PROSPETTO UE DELLA CRESCITA

I. Responsabilità della nota informativa sui titoli

L’obiettivo è individuare l’emittente e i suoi rappresentanti e gli altri soggetti responsabili dell’offerta effettuata dalla 
società o della sua domanda di ammissione alla negoziazione, vale a dire le persone responsabili della redazione del 
prospetto.

II. Dichiarazione relativa al capitale circolante e dichiarazione di capitalizzazione e indebitamento (solo per titoli di 
capitale emessi da società con capitalizzazione di mercato superiore a 200 000 000 EUR).

L’obiettivo è fornire informazioni sulla capitalizzazione e l’indebitamento dell’emittente e informazioni quanto al fatto 
se il capitale circolante sia sufficiente per i requisiti attuali dell’emittente o, in caso contrario, sulle modalità proposte 
dall’emittente per fornire il capitale circolante aggiuntivo necessario.

III. Termini e condizioni dei titoli

L’obiettivo è fornire informazioni essenziali riguardo ai termini e alle condizioni dei titoli e una descrizione dei diritti 
connessi ai titoli. Devono essere inclusi inoltre i fattori di rischio specifici dei titoli.

IV. Dettagli dell’offerta e calendario previsto

L’obiettivo è fornire informazioni relative all’offerta e, ove applicabile, all’ammissione alla negoziazione in un MTF, 
compreso il prezzo d’offerta definitivo e la quantità di titoli definitiva (sotto forma di numero di titoli o importo 
nominale aggregato) che saranno offerti, le ragioni dell’offerta, il piano di ripartizione dei titoli, l’impiego dei proventi 
dell’offerta, le spese totali legate all’emissione e all’offerta, e la diluizione (solo per i titoli di capitale).

V. Informazioni sul garante

L’obiettivo è fornire informazioni sul garante dei titoli ove applicabile, comprese informazioni essenziali sulla garanzia 
connessa ai titoli, i fattori di rischio e informazioni finanziarie specifiche del garante. 
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ALLEGATO VI

TAVOLA DI CONCORDANZA

(di cui all’articolo 46)

Direttiva 2003/71/CE Presente regolamento

Articolo 1, paragrafo 1 Articolo 1, paragrafo 1

Articolo 1, paragrafo 2, lettera a) Articolo 1, paragrafo 2, lettera a)

Articolo 1, paragrafo 2, lettera b) Articolo 1, paragrafo 2, lettera b)

Articolo 1, paragrafo 2, lettera c) Articolo 1, paragrafo 2, lettera c)

Articolo 1, paragrafo 2, lettera d) Articolo 1, paragrafo 2, lettera d)

Articolo 1, paragrafo 2, lettera e) Articolo 1, paragrafo 2, lettera e)

Articolo 1, paragrafo 2, lettera f) —

Articolo 1, paragrafo 2, lettera g) Articolo 1, paragrafo 2, lettera f)

Articolo 1, paragrafo 2, lettera h) Articolo 1, paragrafo 3

Articolo 1, paragrafo 2, lettera i) —

Articolo 1, paragrafo 2, lettera j) Articolo 1, paragrafo 4, lettera j) e articolo 1, paragrafo 5, 
primo comma, lettera i)

Articolo 1, paragrafo 3 Articolo 4

Articolo 1, paragrafo 4 —

Articolo 2, paragrafo 1, lettera a) Articolo 2, lettera a)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera b) Articolo 2, lettera b)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera c) Articolo 2, lettera c)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera d) Articolo 2, lettera d)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera e) Articolo 2, lettera e)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera f) Articolo 2, lettera f)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera g) Articolo 2, lettera g)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera h) Articolo 2, lettera h)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera i) Articolo 2, lettera i)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera j) Articolo 2, lettera j)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera k) —

Articolo 2, paragrafo 1, lettera l) —

Articolo 2, paragrafo 1, lettera m) Articolo 2, lettera m)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera n) Articolo 2, lettera n)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera o) Articolo 2, lettera p)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera p) Articolo 2, lettera q)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera q) Articolo 2, lettera r)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera r) Articolo 2, lettera s)

Articolo 2, paragrafo 1, lettera s) —

Articolo 2, paragrafo 1, lettera t) —
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Direttiva 2003/71/CE Presente regolamento

Articolo 2, paragrafo 4 —

Articolo 3, paragrafo 1 Articolo 3, paragrafo 1

Articolo 3, paragrafo 2, lettera a) Articolo 1, paragrafo 4, lettera a)

Articolo 3, paragrafo 2, lettera b) Articolo 1, paragrafo 4, lettera b)

Articolo 3, paragrafo 2, lettera c) Articolo 1, paragrafo 4, lettera d)

Articolo 3, paragrafo 2, lettera d) Articolo 1, paragrafo 4, lettera c)

Articolo 3, paragrafo 2, lettera e) —

Articolo 3, paragrafo 2, secondo e terzo comma Articolo 5, paragrafo 1

Articolo 3, paragrafo 3 Articolo 3, paragrafo 3

Articolo 3, paragrafo 4 —

Articolo 4, paragrafo 1, lettera a) Articolo 1, paragrafo 4, lettera e)

Articolo 4, paragrafo 1, lettera b) Articolo 1, paragrafo 4, lettera f)

Articolo 4, paragrafo 1, lettera c) Articolo 1, paragrafo 4, lettera g)

Articolo 4, paragrafo 1, lettera d) Articolo 1, paragrafo 4, lettera h)

Articolo 4, paragrafo 1, lettera e) Articolo 1, paragrafo 4, lettera i)

Articolo 4, paragrafo 1, dal secondo al quinto comma —

Articolo 4, paragrafo 2, lettera a) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettera a)

Articolo 4, paragrafo 2, lettera b) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettera d)

Articolo 4, paragrafo 2, lettera c) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettera e)

Articolo 4, paragrafo 2, lettera d) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettera f)

Articolo 4, paragrafo 2, lettera e) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettera g)

Articolo 4, paragrafo 2, lettera f) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettera h)

Articolo 4, paragrafo 2, lettera g) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettere b) e c)

Articolo 4, paragrafo 2, lettera h) Articolo 1, paragrafo 5, primo comma, lettera j)

Articolo 4, paragrafo 3 Articolo 1, paragrafo 7

Articolo 5, paragrafo 1 Articolo 6, paragrafi 1 e 2, e articolo 14, paragrafo 2

Articolo 5, paragrafo 2 Articolo 7

Articolo 5, paragrafo 3 Articolo 6, paragrafo 3

Articolo 5, paragrafo 4, primo comma Articolo 8, paragrafo 1

Articolo 5, paragrafo 4, secondo comma Articolo 8, paragrafo 10

Articolo 5, paragrafo 4, terzo comma, prima frase Articolo 8, paragrafo 5 e articolo 25, paragrafo 4

Articolo 5, paragrafo 4, terzo comma, seconda frase Articolo 8, paragrafo 4

Articolo 5, paragrafo 5 Articolo 13, paragrafo 1 e articolo 7, paragrafo 13

Articolo 6, paragrafo 1 Articolo 11, paragrafo 1

Articolo 6, paragrafo 2 Articolo 11, paragrafo 2

Articolo 7, paragrafo 1 Articolo 13, paragrafo 1, primo comma

Articolo 7, paragrafo 2, lettera a) Articolo 13, paragrafo 1, secondo comma, lettera a)
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Direttiva 2003/71/CE Presente regolamento

Articolo 7, paragrafo 2, lettera b) Articolo 13, paragrafo 1, secondo comma, lettera b)

Articolo 7, paragrafo 2, lettera c) Articolo 13, paragrafo 1, secondo comma, lettera c)

Articolo 7, paragrafo 2, lettera d) Articolo 13, paragrafo 1, secondo comma, lettera c)

Articolo 7, paragrafo 2, lettera e) Articolo 15, paragrafo 2

Articolo 7, paragrafo 2, lettera f) Articolo 13, paragrafo 1, secondo comma, lettera d)

Articolo 7, paragrafo 2, lettera g) Articolo 14, paragrafo 3

Articolo 7, paragrafo 3 Articolo 13, paragrafo 3

Articolo 7, paragrafo 4 —

Articolo 8, paragrafo 1, primo comma, lettera a) Articolo 17, paragrafo 1, primo comma, lettera b)

Articolo 8, paragrafo 1, primo comma, lettera b) Articolo 17, paragrafo 1, primo comma, lettera a)

Articolo 8, paragrafo 1, secondo comma Articolo 17, paragrafo 2

Articolo 8, paragrafo 2 Articolo 18, paragrafo 1

Articolo 8, paragrafo 3 Articolo 18, paragrafo 2

Articolo 8, paragrafo 3 bis Articolo 18, paragrafo 3

Articolo 8, paragrafo 4 Articolo 18, paragrafo 4, primo comma

Articolo 8, paragrafo 5, primo comma —

Articolo 8, paragrafo 5, secondo comma —

Articolo 9, paragrafo 1 Articolo 12, paragrafo 1

Articolo 9, paragrafo 2 Articolo 12, paragrafo 1

Articolo 9, paragrafo 3 Articolo 12, paragrafo 1

Articolo 9, paragrafo 4 Articolo 12, paragrafo 2

Articolo 11, paragrafo 1 Articolo 19, paragrafo 1

Articolo 11, paragrafo 2 Articolo 19, paragrafo 2

Articolo 11, paragrafo 3 Articolo 19, paragrafo 4

Articolo 12, paragrafo 1 Articolo 10, paragrafo 1, primo comma

Articolo 12, paragrafo 2 Articolo 10, paragrafo 1, secondo comma

Articolo 12, paragrafo 3 —

Articolo 13, paragrafo 1 Articolo 20, paragrafo 1

Articolo 13, paragrafo 2 Articolo 20, paragrafo 2

Articolo 13, paragrafo 3 Articolo 20, paragrafo 3

Articolo 13, paragrafo 4 Articolo 20, paragrafo 4

Articolo 13, paragrafo 5 Articolo 20, paragrafo 8

Articolo 13, paragrafo 6 Articolo 20, paragrafo 9

Articolo 13, paragrafo 7 —

Articolo 14, paragrafo 1 Articolo 21, paragrafo 1
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Direttiva 2003/71/CE Presente regolamento

Articolo 14, paragrafo 2 Articolo 21, paragrafo 2

Articolo 14, paragrafo 3 —

Articolo 14, paragrafo 4 Articolo 21, paragrafo 5

Articolo 14, paragrafo 4 bis Articolo 21, paragrafo 6

Articolo 14, paragrafo 5 Articolo 21, paragrafo 9

Articolo 14, paragrafo 6 Articolo 21, paragrafo 10

Articolo 14, paragrafo 7 Articolo 21, paragrafo 11

Articolo 14, paragrafo 8 Articolo 21, paragrafo 12

Articolo 15, paragrafo 1 Articolo 22, paragrafo 1

Articolo 15, paragrafo 2 Articolo 22, paragrafo 2

Articolo 15, paragrafo 3 Articolo 22, paragrafo 3

Articolo 15, paragrafo 4 Articolo 22, paragrafo 4

Articolo 15, paragrafo 5 Articolo 22, paragrafo 5

Articolo 15, paragrafo 6 Articolo 22, paragrafo 6

Articolo 15, paragrafo 7 Articolo 22, paragrafo 9

Articolo 16, paragrafo 1 Articolo 23, paragrafo 1

Articolo 16, paragrafo 2 Articolo 23, paragrafo 2

Articolo 16, paragrafo 3 Articolo 23, paragrafo 7

Articolo 17, paragrafo 1 Articolo 24, paragrafo 1

Articolo 17, paragrafo 2 Articolo 24, paragrafo 2

Articolo 18, paragrafo 1 Articolo 25, paragrafo 1

Articolo 18, paragrafo 2 Articolo 25, paragrafo 2

Articolo 18, paragrafo 3, primo comma Articolo 25, paragrafo 3

Articolo 18, paragrafo 3, secondo comma Articolo 21, paragrafo 5

Articolo 18, paragrafo 4 Articolo 25, paragrafo 8

Articolo 19, paragrafo 1 Articolo 27, paragrafo 1

Articolo 19, paragrafo 2 Articolo 27, paragrafo 2

Articolo 19, paragrafo 3 Articolo 27, paragrafo 3

Articolo 19, paragrafo 4 Articolo 27, paragrafo 5

Articolo 20, paragrafo 1 Articolo 29, paragrafo 1

Articolo 20, paragrafo 2 Articolo 29, paragrafo 2

Articolo 20, paragrafo 3 Articolo 29, paragrafo 3

Articolo 21, paragrafo 1 Articolo 31, paragrafo 1

Articolo 21, paragrafo 1 bis Articolo 34, paragrafo 1

Articolo 21, paragrafo 1 ter Articolo 34, paragrafo 2

Articolo 21, paragrafo 2 Articolo 31, paragrafo 2
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Direttiva 2003/71/CE Presente regolamento

Articolo 21, paragrafo 3, lettera a) Articolo 32, paragrafo 1, lettera a)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera b) Articolo 32, paragrafo 1, lettera b)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera c) Articolo 32, paragrafo 1, lettera c)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera d) Articolo 32, paragrafo 1, lettera d)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera e) Articolo 32, paragrafo 1, lettera e)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera f) Articolo 32, paragrafo 1, lettera f)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera g) Articolo 32, paragrafo 1, lettera g)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera h) Articolo 32, paragrafo 1, lettera h)

Articolo 21, paragrafo 3, lettera i) Articolo 32, paragrafo 1, lettera i)

Articolo 21, paragrafo 3, secondo comma Articolo 32, paragrafo 1, secondo comma

Articolo 21, paragrafo 4, lettera a) Articolo 32, paragrafo 1, lettera l)

Articolo 21, paragrafo 4, lettera b) Articolo 32, paragrafo 1, lettera m)

Articolo 21, paragrafo 4, lettera c) —

Articolo 21, paragrafo 4, lettera d) Articolo 32, paragrafo 1, lettera n)

Articolo 21, paragrafo 4, secondo comma Articolo 32, paragrafo 1, quarto comma

Articolo 21, paragrafo 5 Articolo 31, paragrafo 3 e articolo 32, paragrafo 6

Articolo 22, paragrafo 1 Articolo 35, paragrafo 2

Articolo 22, paragrafo 2, primo comma Articolo 33, paragrafo 1

Articolo 22, paragrafo 2, secondo comma —

Articolo 22, paragrafo 2, terzo comma Articolo 33, paragrafo 5

Articolo 22, paragrafo 3 —

Articolo 22, paragrafo 4 Articolo 33, paragrafi 6 e 7

Articolo 23, paragrafo 1 Articolo 37, paragrafo 1

Articolo 23, paragrafo 2 Articolo 37, paragrafo 2

Articolo 24, paragrafo 1 Articolo 45, paragrafo 1

Articolo 24, paragrafo 2 Articolo 45, paragrafo 2

Articolo 24, paragrafo 2 bis —

Articolo 24, paragrafo 3 —

Articolo 24 bis Articolo 44

Articolo 24 ter Articolo 44

Articolo 24 quarter Articolo 44

Articolo 25, paragrafo 1 Articolo 38, paragrafo 1

Articolo 25, paragrafo 2 Articolo 42

Articolo 26 Articolo 40

Articolo 27 —

Articolo 28 Articolo 46
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Direttiva 2003/71/CE Presente regolamento

Articolo 29 —

Articolo 30 —

Articolo 31 Articolo 48

Articolo 31 bis —

Articolo 32 Articolo 49

Articolo 33 —

  17CE1767
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REGOLAMENTO (UE) 2017/1130 DEL PARLAMENTO EUROPEO E DEL CONSIGLIO 

del 14 giugno 2017 

che definisce le caratteristiche dei pescherecci 

(rifusione) 

IL PARLAMENTO EUROPEO E IL CONSIGLIO DELL'UNIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, in particolare l'articolo 43, paragrafo 2, 

vista la proposta della Commissione europea, 

previa trasmissione della proposta ai parlamenti nazionali, 

visto il parere del Comitato economico e sociale europeo (1), 

deliberando secondo la procedura legislativa ordinaria (2), 

considerando quanto segue: 

(1)  Il regolamento (CEE) n. 2930/86 del Consiglio (3) ha subito sostanziali modifiche (4). Poiché si rendono necessarie 
nuove modifiche, a fini di chiarezza è opportuno procedere alla sua rifusione. 

(2)  Nel contesto della politica comune della pesca, si fa riferimento alle caratteristiche dei pescherecci quali la 
lunghezza, la larghezza, la stazza, la data di entrata in servizio e la potenza del motore. 

(3)  È della massima importanza utilizzare norme identiche per determinare le caratteristiche dei pescherecci al fine di 
uniformare le condizioni di esercizio di detta attività nell'Unione. Tali norme dovrebbero essere in linea con le 
norme della politica comune della pesca. 

(4) È opportuno che le definizioni stabilite nel presente regolamento tengano conto delle iniziative prese da organiz
zazioni internazionali specializzate. 

(5)  Di conseguenza, è opportuno tener conto della convenzione delle Nazioni Unite sulla pesca e sulla conservazione 
delle risorse biologiche dell'alto mare, firmata a Ginevra il 29 aprile 1958, della convenzione internazionale sulla 
misurazione della stazza delle navi firmata il 23 giugno 1969 a Londra («convenzione del 1969») e della 
convenzione internazionale sulla sicurezza dei pescherecci, firmata il 2 aprile 1977 a Torremolinos. 

(6)  Per i pescherecci di lunghezza fuori tutto inferiore a 15 m la metodologia esposta nell'allegato I della 
convenzione del 1969 appare, talvolta, inadeguata. Per tali pescherecci si rende pertanto opportuna una 
definizione più semplice della stazza lorda. 

1) GU C 34 del 2.2.2017, pag. 140. 
(2) Posizione del Parlamento europeo del 4 aprile 2017 (non ancora pubblicata nella Gazzetta ufficiale) e decisione del Consiglio del 

16 maggio 2017. 
(3) Regolamento (CEE) n. 2930/86 del Consiglio, del 22 settembre 1986, che definisce le caratteristiche dei pescherecci (GU L 274 del 

25.9.1986, pag. 1). 
(4) Cfr. allegato II. 
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(7)  L'Organizzazione internazionale per l'unificazione (ISO) ha messo a punto norme per i motori a combustione 
interna che sono ampiamente applicate negli Stati membri. 

(8)  Al fine di adattare al progresso tecnico il riferimento alla pertinente norma internazionale ISO che stabilisce 
i requisiti per la determinazione della potenza continua del motore, è opportuno delegare alla Commissione il 
potere di adottare atti conformemente all'articolo 290 del trattato sul funzionamento dell'Unione europea 
riguardo all'adozione delle necessarie modifiche al riferimento alla pertinente norma internazionale ISO. È di 
particolare importanza che durante i lavori preparatori la Commissione svolga adeguate consultazioni, anche 
a livello di esperti, nel rispetto dei principi stabiliti nell'accordo interistituzionale «Legiferare meglio» del 13 aprile 
2016 (1). In particolare, al fine di garantire la parità di partecipazione alla preparazione degli atti delegati, il 
Parlamento europeo e il Consiglio ricevono tutti i documenti contemporaneamente agli esperti degli Stati membri 
e i loro esperti hanno sistematicamente accesso alle riunioni dei gruppi di esperti della Commissione incaricati 
della preparazione di tali atti, 

HANNO ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO: 

Articolo 1 

Disposizioni di carattere generale 

Le definizioni delle caratteristiche dei pescherecci stabilite nel presente regolamento si applicano a tutta la normativa 
dell'Unione concernente la pesca. 

Articolo 2 

Lunghezza 

1. Per lunghezza di una nave si intende la lunghezza fuori tutto, ovvero la distanza, misurata in linea retta, tra il 
punto estremo anteriore della prua e il punto estremo posteriore della poppa. 

Ai fini della presente definizione: 

a)  la prua comprende l'ossatura stagna dello scafo, il castello di prua, la ruota di prora e la murata, ove esista, ma non 
i bompressi e il parapetto; 

b)  la poppa comprende l'ossatura stagna dello scafo, l'arcaccia, il casseretto, lo scivolo di poppa e la murata, ma non il 
parapetto, il buttafuori, l'apparato motore di propulsione, i timoni con l'apparecchio di governo, le scale 
d'immersione e le piattaforme. 

La lunghezza fuori tutto va misurata in metri con approssimazione ai due decimali. 

2. Quando la normativa dell'Unione fa riferimento alla lunghezza tra le perpendicolari, quest'ultima equivale alla 
distanza misurata fra la perpendicolare anteriore e la perpendicolare posteriore quali sono definite dalla convenzione 
internazionale sulla sicurezza dei pescherecci. 

La lunghezza tra le perpendicolari va misurata in metri con approssimazione ai due decimali. 

Articolo 3 

Larghezza 

La larghezza di una nave corrisponde alla larghezza massima quale definita nell'allegato I della Convenzione interna
zionale della misurazione della stazza delle navi («convenzione del 1969»). 

La larghezza fuori tutto va misurata in metri con approssimazione ai due decimali. 

(1) GU L 123 del 12.5.2016, pag. 1. 
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Articolo 4 

Stazza 

1. La stazza lorda dei pescherecci aventi una lunghezza fuori tutto pari o superiore a 15 m dev'essere misurata 
conformemente all'allegato I della convenzione del 1969. 

2. La stazza lorda dei pescherecci aventi una lunghezza fuori tutto inferiore a 15 m deve essere misurata secondo la 
formula esposta nell'allegato I del presente regolamento. 

3. Quando la normativa dell'Unione fa riferimento alla stazza netta, quest'ultima è definita come indicato nell'allegato I 
della convenzione del 1969. 

Articolo 5 

Potenza del motore 

1. Per potenza del motore si intende la potenza massima continua ottenibile al volano di ciascun motore e che può 
essere applicata alla propulsione della nave per via meccanica, elettrica, idraulica o in altro modo. Tuttavia, quando un 
riduttore è integrato nel motore, la potenza è misurata alla flangia dell'apparato di trasmissione del riduttore. 

Non sarà fatta alcuna deduzione per le macchine ausiliarie azionate dal motore. 

L'unità di potenza del motore è espressa in kilowatt (kW). 

2. La potenza continua del motore è determinata conformemente ai requisiti fissati dall'Organizzazione internazionale 
per l'unificazione nel quadro delle norme internazionali raccomandate ISO 3046/1, seconda edizione, ottobre 1981. 

3. Alla Commissione è conferito il potere di adottare atti delegati conformemente all'articolo 7 riguardo alla modifica 
al paragrafo 2 del presente articolo al fine di adattare al progresso ternico il riferimento alla pertinente norma interna
zionale ISO. 

Articolo 6 

Data di entrata in servizio 

La data di entrata in servizio corrisponde alla data del primo rilascio di un certificato ufficiale di sicurezza. 

In deroga al primo comma, la data di entrata in servizio corrisponde alla data della prima iscrizione in un registro 
ufficiale dei pescherecci: 

a)  qualora non sia stato rilasciato alcun certificato ufficiale di sicurezza; o 

b)  per i pescherecci entrati in servizio prima del 1o dicembre 1986. 

Articolo 7 

Esercizio della delega 

1. Il potere di adottare atti delegati è conferito alla Commissione alle condizioni stabilite nel presente articolo. 
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2. Il potere di adottare atti delegati di cui all'articolo 5, paragrafo 3 è conferito alla Commissione per un periodo di 
cinque anni a decorrere dal 20 luglio 2017. La Commissione elabora una relazione sulla delega di potere al più tardi 
nove mesi prima della scadenza del periodo di cinque anni. La delega di potere è tacitamente prorogata per periodi di 
identica durata, a meno che il Parlamento europeo o il Consiglio non si oppongano a tale proroga al più tardi tre mesi 
prima della scadenza di ciascun periodo. 

3. La delega di potere di cui all'articolo 5, paragrafo 3, può essere revocata in qualsiasi momento dal Parlamento 
europeo o dal Consiglio. La decisione di revoca pone fine alla delega di potere ivi specificata. Gli effetti della decisione 
decorrono dal giorno successivo alla pubblicazione della decisione nella Gazzetta ufficiale dell'Unione europea o da una data 
successiva ivi specificata. Essa non pregiudica la validità degli atti delegati già in vigore. 

4. Prima dell'adozione dell'atto delegato la Commissione consulta gli esperti designati da ciascuno Stato membro nel 
rispetto dei principi stabiliti nell'accordo interistituzionale «Legiferare meglio» del 13 aprile 2016. 

5. Non appena adotta un atto delegato, la Commissione ne dà contestualmente notifica al Parlamento europeo e al 
Consiglio. 

6. L'atto delegato adottato ai sensi dell'articolo 5, paragrafo 3, entra in vigore solo se né il Parlamento europeo né il 
Consiglio hanno sollevato obiezioni entro il termine di due mesi dalla data in cui esso è stato loro notificato o se, prima 
della scadenza di tale termine, sia il Parlamento europeo sia il Consiglio hanno informato la Commissione che non 
intendono sollevare obiezioni. Tale termine è prorogato di due mesi su iniziativa del Parlamento europeo o del 
Consiglio. 

Articolo 8 

Abrogazione 

Il regolamento (CEE) n. 2930/86 è abrogato. 

I riferimenti al regolamento abrogato si intendono fatti al presente regolamento e si leggono secondo la tavola di 
concordanza di cui all'allegato III. 

Articolo 9 

Disposizioni finali 

Il presente regolamento entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale 
dell'Unione europea. 

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in 
ciascuno degli Stati membri. 

Fatto a Strasburgo, il 14 giugno 2017 

Per il Parlamento europeo 

Il presidente 
A. TAJANI  

Per il Consiglio 

Il presidente 
H. DALLI   
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ALLEGATO I 

PESCHERECCI DI NUOVA COSTRUZIONE DI LUNGHEZZA FUORI TUTTO INFERIORE A 15 METRI 

La stazza lorda dei pescherecci di nuova costruzione la cui lunghezza fuori tutto è inferiore a 15 metri è definita 
secondo la seguente formula: 

GT = K1 · V 

dove: K1 = 0,2 + 0,02 log10 V 

e V rappresenta il volume, ottenuto come segue: 

V = a1 (Loa · B1 · T1) 

dove: 

Loa  = lunghezza fuori tutto (articolo 2 del presente regolamento) 

B1  = larghezza in metri, secondo la definizione della convenzione del 1969 

T1  = altezza in metri, secondo la definizione della convenzione del 1969 

a1  = funzione di Loa 

PESCHERECCI DI LUNGHEZZA FUORI TUTTO INFERIORE A 15 METRI GIÀ IN SERVIZIO IL 1O GENNAIO 
1995 

La stazza lorda dei pescherecci già in servizio il 1o gennaio 1995 la cui lunghezza fuori tutto è inferiore a 15 metri è 
così definita: 

GT = K1 · V 

dove: V rappresenta il volume, ottenuto come segue: 

V = a2 (Loa · B1 · T1) 

dove: 

Loa  = lunghezza fuori tutto (articolo 2 del presente regolamento) 

B1  = larghezza in metri, secondo la definizione della convenzione del 1969 

T1  = altezza in metri, secondo la definizione della convenzione del 1969 

a2  = funzione di Loa 

Le funzioni a1 e a2 devono essere determinate in base a un'analisi statistica di un insieme di campioni rappresentativi 
delle flotte degli Stati membri. Esse devono essere specificate, unitamente alle definizioni delle dimensione B1 e T1, e alle 
norme dettagliate per l'applicazione delle formule, in una decisione della Commissione.  
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ALLEGATO II 

REGOLAMENTO ABROGATO E SUA MODIFICA 

Regolamento (CEE) n. 2930/86 del Consiglio (GU L 274 del 25.9.1986, pag. 1) 

Regolamento (CE) n. 3259/94 del Consiglio (GU L 339 del 29.12.1994, pag. 11)   



—  109  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

ALLEGATO III 

TAVOLA DI CONCORDANZA 

Regolamento (CEE) n. 2930/86 Presente regolamento 

Articolo 1 Articolo 1 

Articolo 2 Articolo 2 

Articolo 3 Articolo 3 

Articolo 4, paragrafo 1, lettera a) — 

Articolo 4, paragrafo 1, lettera b) Articolo 4, paragrafo 1 

Articolo 4, paragrafo 1, lettera c) Articolo 4, paragrafo 2 

Articolo 4, paragrafo 1, lettera d) — 

Articolo 4, paragrafo 1, lettera e) — 

Articolo 4, paragrafo 2 Articolo 4, paragrafo 3 

Articolo 5 Articolo 5 

Articolo 6 Articolo 6 

— Articolo 7 

— Articolo 8 

Articolo 7, paragrafo 1 Articolo 9 

Articolo 7, paragrafo 2 — 

Allegato Allegato I 

— Allegato II 

— Allegato III   

  17CE1768
 



—  110  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

       

REGOLAMENTO (UE) 2017/1131 DEL PARLAMENTO EUROPEO E DEL CONSIGLIO 

del 14 giugno 2017 

sui fondi comuni monetari 

(Testo rilevante ai fini del SEE) 

IL PARLAMENTO EUROPEO E IL CONSIGLIO DELL'UNIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, in particolare l'articolo 114, 

vista la proposta della Commissione europea, 

previa trasmissione del progetto di atto legislativo ai parlamenti nazionali, 

visto il parere della Banca centrale europea (1), 

visto il parere del Comitato economico e sociale europeo (2), 

deliberando secondo la procedura legislativa ordinaria (3), 

considerando quanto segue: 

(1)  I fondi comuni monetari (FCM) forniscono finanziamenti a breve termine agli enti finanziari, alle società o alle 
amministrazioni pubbliche; finanziando tali soggetti, gli FCM concorrono al finanziamento dell'economia 
dell'Unione. Per tali soggetti, gli investimenti negli FCM costituiscono un mezzo efficace per ripartire il loro 
rischio di credito e la loro esposizione, anziché affidarsi esclusivamente ai depositi bancari. 

(2)  Sul versante della domanda gli FCM costituiscono strumenti di gestione del contante a breve termine caratterizzati 
da elevata liquidità, diversificazione e stabilità del valore del capitale investito combinata a un rendimento basato 
sul mercato. Gli FCM sono utilizzati principalmente dalle società desiderose d'investire le eccedenze di disponi
bilità liquide per un periodo breve: rappresentano quindi un raccordo fondamentale fra domanda e offerta di 
contante a breve termine. 

(3)  Alcuni eventi verificatisi nel corso della crisi finanziaria hanno messo in luce varie caratteristiche degli FCM che 
ne determinano la vulnerabilità nei periodi di difficoltà sui mercati finanziari; in tal caso gli FCM potrebbero 
diffondere o amplificare rischi in tutto il sistema finanziario. Quando i prezzi delle attività in cui un FCM ha 
investito cominciano a scendere, specie in caso di mercati sotto pressione, non sempre l'FCM è in grado di tener 
fede alla promessa di rimborso immediato e della salvaguardia del valore nominale delle azioni o quote emesse: si 
tratta di una situazione che secondo il Financial Stability Board (FSB) e l'International Organization of Securities 
Commissions (IOSCO) può essere particolarmente grave per gli FCM con valore patrimoniale netto costante 
o stabile, e potrebbe determinare un numero improvvisamente elevato di richieste di riscatto e quindi, 
potenzialmente, innescare conseguenze macroeconomiche su più vasta scala. 

(4)  Un numero ingente di richieste di riscatto potrebbe obbligare l'FCM a vendere alcune attività d'investimento in un 
mercato in calo, alimentando così potenzialmente una crisi di liquidità. Si verifica quindi una situazione che, in 
caso di esaurimento dei mercati delle commercial paper (cambiali finanziarie) e di altri strumenti del mercato 
monetario, può porre serie difficoltà di reperimento fondi agli emittenti che vi operano. Ciò potrebbe a sua volta 
dar luogo a un contagio all'interno del mercato del finanziamento a breve termine e comportare direttamente 
grandi difficoltà per il finanziamento degli enti finanziari, delle società e delle amministrazioni pubbliche e, 
quindi, dell'economia. 

(5)  Il gestore delle attività può decidere, con l'appoggio del promotore, di fornire un sostegno discrezionale per 
mantenere la liquidità e stabilità del proprio FCM. Spesso i promotori sono costretti a sostenere i propri FCM che 
stanno perdendo valore, perché devono arginare il rischio di reputazione e il timore che il panico si diffonda agli 
altri loro rami di attività. Secondo la dimensione dell'FCM e l'intensità della pressione al riscatto, il sostegno del 
promotore potrebbe acquistare proporzioni superiori alle riserve di cui egli può disporre immediatamente. Un 
FCM non dovrebbe pertanto ricevere sostegno esterno. 

(1) GU C 255 del 6.8.2014, pag. 3. 
(2) GU C 170 del 5.6.2014, pag. 50. 
(3) Posizione del Parlamento europeo del 5 aprile 2017 (non ancora pubblicata nella Gazzetta ufficiale) e decisione del Consiglio del 

16 maggio 2017. 
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(6)  Per salvaguardare l'integrità e stabilità del mercato interno è opportuno stabilire norme sul funzionamento degli 
FCM, in particolare sulla composizione del loro portafoglio. Tali norme hanno lo scopo è di rendere più resilienti 
gli FCM e limitare le vie di contagio. Sono necessarie norme uniformi in tutta l'Unione affinché gli FCM siano in 
grado di onorare le richieste di riscatto degli investitori, soprattutto in situazione di mercati sotto pressione. 
Occorrono altresì norme uniformi sul portafoglio degli FCM che permettano loro di far fronte a un numero 
improvvisamente elevato di richieste di riscatto presentate da un gruppo nutrito di investitori. 

(7)  Norme uniformi sugli FCM sono necessarie anche per assicurare il buon funzionamento del mercato del 
finanziamento a breve termine per gli enti finanziari, le società emittenti di titoli di debito a breve termine e le 
amministrazioni pubbliche, nonché per garantire parità di trattamento agli investitori dell'FCM e per evitare che 
gli ultimi a chiedere il rimborso siano svantaggiati in caso di sospensione temporanea dei rimborsi o di 
liquidazione dell'FCM. 

(8)  È necessario prevedere l'armonizzazione della regolamentazione prudenziale relativa agli FCM stabilendo regole 
chiare che impongano direttamente obblighi agli FCM e ai relativi gestori in tutta l'Unione. Tale armonizzazione 
rafforzerebbe la stabilità degli FCM in quanto fonte di finanziamento a breve termine per le amministrazioni 
pubbliche e le società in tutta l'Unione e si assicurerebbe il mantenimento del ruolo degli FCM quali strumenti 
affidabili per la gestione delle disponibilità liquide dell'industria nell'Unione. 

(9)  Il persistere di norme nazionali divergenti è dimostrato dal fatto che, un anno dopo l'entrata in vigore, solo 
dodici Stati membri hanno applicato gli Orientamenti su una definizione comune dei fondi comuni monetari 
europei adottati dal comitato delle autorità europee di regolamentazione dei valori mobiliari il 19 maggio 2010 
per instaurare nell'Unione condizioni minime di parità in materia. La coesistenza di impostazioni nazionali 
differenti non permette di far fronte alle aree di vulnerabilità dei mercati monetari dell'Unione né di attenuare 
i rischi di contagio, con conseguenti pericoli per il funzionamento e la stabilità del mercato interno, come è 
emerso con la crisi finanziaria. Le norme comuni sugli FCM di cui al presente regolamento sono finalizzate 
a offrire un livello elevato di tutela agli investitori e a scongiurare e attenuare i potenziali rischi di contagio 
derivanti da eventuali fughe degli investitori dagli FCM. 

(10)  In assenza di un regolamento che fissi le norme applicabili agli FCM, è possibile che a livello nazionale 
continuino ad essere adottate disposizioni divergenti. Tali misure, presentando differenze significative su criteri 
essenziali di tutela degli investimenti, rischiano di provocare considerevoli distorsioni della concorrenza. Dalla 
divergenza dei requisiti in tema di composizione del portafoglio, attività ammissibili e scadenza, liquidità e 
diversificazione relative, così come in tema di qualità creditizia degli emittenti e di strumenti del mercato 
monetario, scaturiscono livelli diversi di tutela degli investitori, corrispondenti ai livelli diversi di rischio insito 
nella proposta d'investimento associata all'FCM. È pertanto di fondamentale importanza adottare una serie 
uniforme di norme per scongiurare il contagio del mercato del finanziamento a breve termine, che metterebbe 
a rischio la stabilità del mercato finanziario dell'Unione. Per attenuare i rischi sistemici, gli FCM con valore 
patrimoniale netto costante (FCM di tipo CNAV) dovrebbero essere gestiti nell'Unione soltanto come FCM di tipo 
CNAV che investono in debito pubblico. 

(11)  Le nuove norme sugli FCM sono basate sulla direttiva 2009/65/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (1), che 
forma il quadro giuridico che disciplina la costituzione, gestione e commercializzazione degli organismi d'inve
stimento collettivo in valori mobiliari (OICVM) nell'Unione, nonché sulla direttiva 2011/61/UE del Parlamento 
europeo e del Consiglio (2), che forma il quadro giuridico che disciplina la costituzione, gestione e commercializ
zazione dei fondi di investimento alternativi (FIA) nell'Unione. 

(12)  Nell'Unione gli organismi d'investimento collettivo possono operare come OICVM, amministrati da società di 
gestione di OICVM o da società d'investimento di OICVM autorizzate a norma della direttiva 2009/65/CE, 
oppure come FIA, amministrati da gestori di fondi di investimento alternativi (GEFIA) autorizzati o registrati 
a norma della direttiva 2011/61/UE. Le nuove norme sugli FCM si fondano sul vigente quadro normativo istituito 
da tali direttive, compresi gli atti adottati per la loro attuazione, e dovrebbero pertanto applicarsi in aggiunta 
a tali direttive. Agli FCM dovrebbero applicarsi altresì le norme di gestione e di commercializzazione previste dal 
quadro vigente, in funzione della loro natura di OICVM o di FIA. Analogamente, le norme sulla prestazione 

(1) Direttiva 2009/65/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 13 luglio 2009, concernente il coordinamento delle disposizioni 
legislative, regolamentari e amministrative in materia di taluni organismi d'investimento collettivo in valori mobiliari (OICVM) 
(GU L 302 del 17.11.2009, pag. 32). 

(2) Direttiva 2011/61/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell'8 giugno 2011, sui gestori di fondi di investimento alternativi, che 
modifica le direttive 2003/41/CE e 2009/65/CE e i regolamenti (CE) n. 1060/2009 e (UE) n. 1095/2010 (GU L 174 dell'1.7.2011, 
pag. 1). 
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transfrontaliera di servizi e sulla libertà di stabilimento previste dalle direttive 2009/65/CE e 2011/61/UE 
dovrebbero applicarsi di conseguenza alle attività transfrontaliere degli FCM. Nel contempo, è opportuno 
escludere espressamente l'applicazione di varie disposizioni relative alle politiche d'investimento degli OICVM 
previste al capo VII della direttiva 2009/65/CE. 

(13)  Agli organismi d'investimento collettivo che hanno caratteristiche analoghe a quelle degli FCM dovrebbero 
applicarsi norme uniformi. È opportuno che la conformità alle nuove norme sugli FCM sia obbligatoria per gli 
OICVM e i FIA che mirano a offrire rendimenti in linea con i tassi del mercato monetario o a mantenere il valore 
dell'investimento e che mirano a conseguire tali obiettivi investendo in attività a breve termine, quali strumenti 
del mercato monetario o depositi, oppure effettuando operazioni di acquisto con patto di rivendita 
o concludendo determinati contratti derivati esclusivamente al fine di coprire i rischi insiti in altri investimenti 
del fondo. 

(14)  La peculiarità degli FCM discende dalla combinazione tra attività in cui investono e obiettivi che perseguono. 
L'obiettivo di offrire rendimenti in linea con i tassi del mercato monetario e quello di mantenere il valore dell'in
vestimento non si escludono a vicenda. L'FCM può perseguire l'uno o l'altro di questi obiettivi oppure entrambi 
congiuntamente. 

(15)  È opportuno interpretare in senso lato l'obiettivo di offrire rendimenti in linea con i tassi del mercato monetario: 
non necessariamente il rendimento prospettato dev'essere perfettamente allineato all'EONIA, al Libor, all'Euribor 
o ad altro tasso pertinente del mercato monetario e il fatto che l'OICVM o FIA persegua l'obiettivo di guadagnare 
un piccolo margine oltre il tasso del mercato monetario non dovrebbe escluderlo dall'ambito di applicazione delle 
nuove norme uniformi di cui al presente regolamento. 

(16)  L'obiettivo di mantenere il valore dell'investimento non deve essere inteso come la promessa della garanzia del 
capitale da parte dell'FCM, bensì come una finalità perseguita dall'OICVM o FIA. Il fatto che il valore degli 
investimenti diminuisca non implica una modifica dell'obiettivo perseguito dall'organismo d'investimento 
collettivo di mantenere tale valore. 

(17)  È importante che gli OICVM e i FIA che hanno le caratteristiche degli FCM siano identificati come tali e che se ne 
verifichi esplicitamente la capacità di rispettare su base continuativa le nuove norme uniformi sugli FCM. A tal 
fine è opportuno prevedere che gli FCM ottengano un'autorizzazione dalle autorità competenti. Per gli OICVM 
tale autorizzazione dovrebbe costituire parte integrante dell'autorizzazione in quanto OICVM ottenuta secondo le 
procedure armonizzate ai sensi della direttiva 2009/65/CE. Poiché la direttiva 2011/61/UE non stabilisce 
procedure armonizzate di autorizzazione e vigilanza al riguardo, per l'autorizzazione dei FIA è opportuno 
prevedere norme fondamentali comuni che rispecchino le norme armonizzate vigenti per gli OICVM. È 
opportuno che le procedure applicabili assicurino che il gestore di un FIA autorizzato come FCM sia un GEFIA 
autorizzato a norma della direttiva 2011/61/UE. 

(18)  Affinché le nuove norme comuni sugli FCM si applichino a tutti gli organismi d'investimento collettivo che ne 
presentano le caratteristiche, è opportuno vietare l'uso della denominazione «FCM», o di qualsiasi altro termine 
che evochi l'assimilazione dell'organismo d'investimento collettivo a un FCM, a meno che l'organismo sia 
autorizzato come FCM a norma del presente regolamento. Per evitare qualsiasi elusione delle norme di cui al 
presente regolamento, le autorità competenti dovrebbero monitorare le pratiche di mercato degli organismi 
d'investimento collettivo stabiliti o commercializzati nella rispettiva giurisdizione per accertare che non abusino 
della denominazione «FCM» o che non lascino intendere di essere un FCM senza conformarsi al nuovo quadro 
giuridico. 

(19)  Poiché un OICVM o FIA può assumere forme giuridiche diverse che non necessariamente gli conferiscono 
personalità giuridica, è necessario intendere le disposizioni del presente regolamento che impongono all'FCM di 
agire come riferite al suo gestore, qualora l'FCM sia costituito come OICVM o FIA impossibilitato ad agire autono
mamente perché privo di personalità giuridica propria. 

(20)  È opportuno che le norme sul portafoglio degli FCM identifichino chiaramente le categorie di attività in cui essi 
sono autorizzati a investire e le condizioni cui è subordinata l'ammissibilità delle attività. Per garantirne l'integrità 
è altresì opportuno vietare all'FCM la partecipazione ad operazioni finanziarie che ne mettano a repentaglio la 
strategia d'investimento e gli obiettivi. 

(21)  Tra gli strumenti del mercato monetario rientrano i valori mobiliari negoziati di norma sul mercato monetario, 
tra cui buoni del Tesoro e degli enti locali, certificati di deposito, commercial paper (cambiali finanziarie), 
accettazioni bancarie o medium o short-term notes. Gli strumenti del mercato monetario dovrebbero essere 
ammessi a costituire investimenti dell'FCM solo se rispettano i limiti di scadenza e sono considerati da un FCM di 
elevata qualità creditizia. 
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(22)  Oltre agli FCM che investono in depositi bancari secondo quanto previsto dal loro regolamento o dal loro atto 
costitutivo, dovrebbe essere possibile consentire a un FCM di detenere liquidità a titolo accessorio, ad esempio 
sotto forma di contante su un conto bancario accessibile in qualsiasi momento. La detenzione a titolo accessorio 
di tali attività liquide potrebbe rivelarsi giustificata, a titolo esemplificativo, per far fronte ai pagamenti correnti 
o eccezionali; in caso di vendite per il tempo necessario a reinvestire in attività ammissibili. 

(23)  Le cartolarizzazioni e le commercial paper garantite da attività (ABCP) dovrebbero essere considerate ammissibili 
nella misura in cui rispettano determinati requisiti. Data la particolare instabilità di talune cartolarizzazioni nel 
corso della crisi finanziaria, dovrebbero essere imposte determinate condizioni di qualità a cartolarizzazioni e 
ABCP cosicché solo le cartolarizzazioni e ABCP che hanno ottenuto buoni risultati siano considerate ammissibili. 
Fino al momento in cui il regolamento del Parlamento europeo e del Consiglio per cartolarizzazioni semplici, 
trasparenti e standardizzate (STS), proposto (la proposta di regolamento sulle cartolarizzazioni STS) sia adottato e 
applicabile ai fini del presente regolamento, gli FCM dovrebbero essere autorizzati a investire in cartolarizzazioni 
e ABCP per un valore non superiore al 15 % delle proprie attività. La Commissione dovrebbe adottare un atto 
delegato per garantire che i criteri che consentono di identificare le cartolarizzazioni STS siano applicati ai fini 
del presente regolamento. A decorrere dalla data di applicazione dell'atto delegato, gli FCM dovrebbero essere 
autorizzati a investire in cartolarizzazioni e ABCP per un valore non superiore al 20 % delle proprie attività, di 
cui non oltre il 15 % dovrebbe poter essere investito in cartolarizzazioni e ABCP che non sono STS. 

(24)  È opportuno permettere all'FCM d'investire in depositi, a condizione che sia in grado di ritirare il proprio denaro 
in qualsiasi momento. L'effettiva possibilità di ritiro risulterebbe inficiata se il ritiro anticipato comportasse penali 
di entità tale da superare gli interessi maturati prima del ritiro. Un FCM dovrebbe pertanto evitare di effettuare 
depositi presso un ente creditizio che imponga penali superiori alla media o di impegnarsi in depositi di durata 
esageratamente lunga che possano determinare penali eccessive. 

(25)  Al fine di tener conto delle differenze nelle strutture bancarie in tutta l'Unione, in particolare negli Stati membri 
più piccoli o in Stati membri in cui una forte concentrazione caratterizza il settore bancario, e nei casi in cui 
sarebbe antieconomico per un FCM ricorrere ai servizi di un ente creditizio in un altro Stato membro, ad 
esempio ove ciò richieda un cambio di valuta con tutti i relativi costi e rischi, dovrebbe essere consentita una 
certa flessibilità nell'obbligo di diversificazione per i depositi presso lo stesso ente creditizio. 

(26) È opportuno che gli strumenti finanziari derivati in cui l'FCM è autorizzato a investire siano finalizzati esclusi
vamente a coprire il rischio di cambio e di tasso d'interesse e abbiano come sottostante esclusivamente tassi 
d'interesse, valute estere convertibili o indici che rappresentano tali categorie. Il ricorso a derivati per finalità 
diverse o con attività sottostanti diverse dovrebbe essere vietato: i derivati dovrebbero costituire soltanto un 
complemento della strategia di un FCM, non il principale strumento per conseguire gli obiettivi del fondo. 
Qualora l'FCM investa in attività denominate in una valuta diversa dalla propria, è previsto che il gestore dell'FCM 
copra integralmente l'esposizione al rischio di cambio, anche tramite derivati. È opportuno che gli FCM possano 
investire in strumenti finanziati derivati, se tali strumenti vengono scambiati in mercati regolamentati ai sensi 
dell'articolo 50, paragrafo 1, lettera a), b) o c), della direttiva 2009/65/CE, oppure negoziati fuori borsa (OTC) 
purché siano soddisfatte determinate condizioni. 

(27)  L'FCM dovrebbe poter ricorrere a operazioni di acquisto con patto di rivendita come mezzo per investire le 
eccedenze di disponibilità liquide a brevissimo termine, purché la posizione sia garantita integralmente. A tutela 
degli investitori è opportuno assicurare che la garanzia offerta nel quadro di operazioni di acquisto con patto di 
rivendita sia qualitativamente solida e non presenti un'elevata correlazione con le prestazioni della controparte, 
onde evitare un impatto negativo in caso di inadempimento della controparte. Inoltre, gli FCM dovrebbero essere 
autorizzati a investire in operazioni di vendita con patto di riacquisto per un valore non superiore al 10 % delle 
proprie attività. Un FCM non dovrebbe applicare altre tecniche efficienti di gestione del portafoglio, comprese 
l'assunzione e la concessione in prestito di titoli, in quanto rischierebbero di ostacolarlo nel conseguimento dei 
suoi obiettivi d'investimento. 

(28)  Per limitare l'assunzione di rischi, è fondamentale ridurre il rischio di controparte dell'FCM assoggettandone il 
portafoglio a precisi obblighi di diversificazione. A tal fine le operazioni di acquisto con patto di rivendita 
dovrebbero essere garantite integralmente e, a limitazione del rischio operativo, una singola controparte di tale 
operazione non dovrebbe rappresentare più del 15 % delle attività dell'FCM. Tutti i derivati negoziati fuori borsa  
(OTC) dovrebbero essere conformi al regolamento (UE) n. 648/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio (1). 

(1) Regolamento (UE) n. 648/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 4 luglio 2012, sugli strumenti derivati OTC, le controparti 
centrali e i repertori di dati sulle negoziazioni (GU L 201 del 27.7.2012, pag. 1). 
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(29)  A scopi prudenziali e per scongiurare il rischio che l'FCM eserciti un'influenza significativa sulla gestione di un 
emittente, è opportuno evitare una concentrazione eccessiva dell'FCM su investimenti in strumenti di uno stesso 
emittente. 

(30)  Gli FCM che operano esclusivamente come piani di risparmio dei dipendenti dovrebbero essere in grado di 
derogare a taluni requisiti applicabili a investimenti in altri FCM nella misura in cui i partecipanti a tali 
programmi, che sono persone fisiche, sono soggetti a condizioni di riscatto restrittive, non legate agli sviluppi del 
mercato, ma correlate a eventi della vita particolari e predefiniti, quali il pensionamento, nonché altre circostanze 
specifiche, compresi, tra l'altro, l'acquisizione di una residenza principale, il divorzio, la malattia o la disoccu
pazione. È importante che i lavoratori siano autorizzati a investire in FCM, che sono considerati tra gli 
investimenti più sicuri a breve termine. Tale deroga non compromette l'obiettivo del presente regolamento di 
garantire la stabilità finanziaria, poiché i dipendenti che investono in un FCM tramite il loro piano di risparmio 
dei dipendenti non possono riscattare i loro investimenti su richiesta. I riscatti sono possibili unicamente in caso 
di determinati eventi predefiniti della vita. Pertanto, anche in situazione di mercati sotto pressione, i dipendenti 
non saranno in grado di ottenere il riscatto dei loro investimenti negli FCM. 

(31)  È opportuno attribuire agli FCM la responsabilità d'investire in attività ammissibili di elevata qualità. Un FCM 
dovrebbe pertanto predisporre una procedura di valutazione interna della qualità creditizia, caratterizzata da 
prudenza, per stabilire la qualità creditizia degli strumenti del mercato monetario, delle cartolarizzazioni e ABCP 
in cui intende investire. In conformità alla legislazione dell'Unione che limita l'eccesso di dipendenza dai rating 
del credito, è importante che, nel valutare la qualità delle attività ammissibili, l'FCM non si basi meccanicamente 
ed eccessivamente sui rating attribuiti dalle agenzie di rating. Gli FCM dovrebbero poter utilizzare i rating come 
complemento alla loro valutazione della qualità delle attività ammissibili. I gestori di FCM dovrebbero effettuare 
una nuova valutazione di strumenti del mercato monetario, cartolarizzazioni e ABCP ogniqualvolta vi sia una 
modifica sostanziale, in particolare nel caso in cui il gestore dell'FCM noti che uno strumento del mercato 
monetario, una cartolarizzazione o ABCP siano declassati al di sotto dei due gradi più alti utilizzati per il credito 
a breve termine da un'agenzia di rating del credito registrata o certificata in conformità del regolamento (CE) 
n. 1060/2009 del Parlamento europeo e del Consiglio (1). A tal fine, il gestore dell'FCM dovrebbe essere in grado 
di definire una procedura interna per la selezione di agenzie di rating del credito adatte allo specifico portafoglio 
d'investimenti dell'FCM e per determinare la frequenza con cui l'FCM dovrebbe monitorare i rating di tali agenzie. 
La selezione delle agenzie di rating del credito dovrebbe rimanere coerente nel tempo. 

(32)  Tenuto conto del lavoro sulla riduzione dell'eccessivo affidamento ai rating del credito svolto da organismi 
internazionali quali l'IOSCO e l'FSB, nonché nell'ambito della legislazione dell'Unione, incluso nel regolamento  
(CE) n. 1060/2009 e nella direttiva 2013/14/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (2), non è opportuno 
vietare a qualsiasi prodotto, non solo agli FCM, di richiedere o finanziare un rating del credito esterno. 

(33)  È essenziale che i gestori applichino gli stessi criteri nella valutazione della qualità creditizia degli strumenti del 
mercato monetario, delle cartolarizzazioni o ABCP per evitare che, applicandone di diversi, a uno stesso 
strumento siano attribuite caratteristiche diverse di rischio. È opportuno a tal fine armonizzare i criteri minimi 
per la valutazione degli strumenti del mercato monetario, delle cartolarizzazioni o ABCP. Tra gli esempi di criteri 
di valutazione interna della qualità creditizia si annoverano: parametri quantitativi relativi all'emittente dello 
strumento, quali indici finanziari, dinamiche di bilancio e linee guida di redditività, ciascuno dei quali è valutato e 
comparato rispetto a quelli degli omologhi e dei gruppi del settore; parametri qualitativi relativi all'emittente dello 
strumento, quali efficienza di gestione e strategia societaria, ognuno dei quali è analizzato al fine di appurare che 
la strategia globale dell'emittente non ne comprometta in futuro la qualità creditizia. Un risultato positivo della 
valutazione interna della qualità creditizia dovrebbe rispecchiare un merito di credito sufficiente dell'emittente e 
una sufficiente qualità creditizia degli strumenti. 

(34)  Ai fini dello sviluppo di una procedura interna di valutazione della qualità creditizia trasparente e coerente, il 
gestore di un FCM dovrebbe documentare la procedura e la valutazione della qualità creditizia, assicurando che la 
procedura si attenga a regole chiare e verificabili e che gli investitori e le autorità competenti a norma del 
presente regolamento siano informati, a richiesta, delle metodologie seguite. 

(1) Regolamento (CE) n. 1060/2009 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 16 settembre 2009, relativo alle agenzie di rating del 
credito (GU L 302 del 17.11.2009, pag. 1). 

(2) Direttiva 2013/14/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 21 maggio 2013, che modifica la direttiva 2003/41/CE, relativa alle 
attività e alla supervisione degli enti pensionistici aziendali o professionali, la direttiva 2009/65/CE, concernente il coordinamento delle 
disposizioni legislative, regolamentari e amministrative in materia di taluni organismi d'investimento collettivo in valori mobiliari  
(OICVM), e la direttiva 2011/61/UE, sui gestori di fondi di investimento alternativi, per quanto riguarda l'eccessivo affidamento ai rating 
del credito (GU L 145 del 31.5.2013, pag. 1). 
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(35)  Per ridurre il rischio di portafoglio degli FCM è importante stabilire limiti applicabili alle scadenze fissando un 
massimo ammissibile di scadenza media ponderata (weighted average maturity — WAM) e di vita media ponderata  
(weighted average life — WAL). 

(36)  La WAM è utilizzata per misurare la sensibilità dell'FCM alla variazione dei tassi di interesse sul mercato 
monetario. Nello stabilire la WAM il gestore degli FCM dovrebbe tener conto dell'impatto degli strumenti 
finanziari derivati, dei depositi, delle operazioni di vendita con patto di riacquisto e delle operazioni di acquisto 
con patto di rivendita, rispecchiandone gli effetti sul rischio di tasso d'interesse dell'FCM. Nello stabilire la WAM 
si dovrebbe inoltre tener conto dei casi in cui l'FCM effettua un'operazione di swap per assumere una posizione 
su uno strumento a tasso fisso anziché a tasso variabile. 

(37)  La WAL è utilizzata per misurare il rischio di credito del portafoglio dell'FCM, poiché quanto più a lungo è 
posticipato il rimborso del capitale, tanto più alto è il rischio di credito. La WAL è utilizzata anche per limitare il 
rischio di liquidità del portafoglio dell'FCM. Contrariamente al calcolo della WAM, il calcolo della WAL per titoli 
a tasso variabile e strumenti finanziari strutturati non consente l'uso di date di aggiustamento del tasso di 
interesse e si basa invece solo sulla scadenza finale dichiarata dello strumento finanziario. La durata utilizzata per 
il calcolo della WAL è la vita residua fino alla data legale di rimborso, in quanto è l'unica data in cui il gestore 
può ragionevolmente attendersi l'avvenuto rimborso dello strumento. A causa della particolare natura delle 
attività sottostanti per talune cartolarizzazioni e ABCP, nel caso di strumenti di ammortamento, la WAL dovrebbe 
poter essere basata sul calcolo della scadenza per gli strumenti di ammortamento, sul profilo di ammortamento 
contrattuale di tali strumenti o sul profilo di ammortamento delle attività sottostanti da cui derivano i flussi di 
cassa per il riscatto di tali strumenti. 

(38)  Per rafforzare la capacità dell'FCM di far fronte ai rimborsi e impedire che le sue attività siano liquidate a prezzi 
fortemente ribassati, è opportuno prevedere che l'FCM detenga in ogni momento un volume minimo di attività 
liquide a scadenza giornaliera o settimanale. Le attività a scadenza giornaliera dovrebbero comprendere attività 
quali contanti, titoli con scadenza entro un giorno lavorativo e operazioni di acquisto con patto di rivendita. Le 
attività a scadenza settimanale dovrebbero comprendere attività quali contanti, titoli con scadenza entro una 
settimana lavorativa e operazioni di acquisto con patto di rivendita. Nel caso di FCM di tipo CNAV che investono 
in debito pubblico e FCM con valore patrimoniale netto a bassa volatilità (FCM di tipo LVNAV), anche una 
percentuale limitata di titoli con una durata residua di 190 giorni che può essere liquidata entro un giorno 
lavorativo dovrebbe poter essere calcolata nei requisiti di attività liquide a scadenza settimanale. Nel caso di FCM 
con valore patrimoniale netto variabile (FCM di tipo VNAV), anche una percentuale limitata di strumenti del 
mercato monetario, quote o azioni di FCM ammissibili dovrebbe poter essere calcolata nei requisiti di attività 
liquide a scadenza settimanale a condizione che possano essere riscattate entro cinque giorni lavorativi. Ai fini del 
calcolo della percentuale di attività a scadenza giornaliera o settimanale ci si dovrebbe basare sulla data legale di 
rimborso. Si può tener conto della possibilità offerta al gestore di un FCM di chiudere a breve termine il 
contratto: ad esempio, l'operazione di acquisto con patto di rivendita che può essere chiusa con un giorno 
lavorativo di preavviso dovrebbe essere considerata un'attività a scadenza giornaliera, così come dovrebbe essere 
considerata un'attività a scadenza giornaliera la possibilità offerta al gestore di ritirare denaro da un conto di 
deposito con un giorno lavorativo di preavviso. Quando uno strumento finanziario incorpora un'opzione put e 
l'opzione put può essere esercitata liberamente su base giornaliera, o entro cinque giorni lavorativi, e il prezzo di 
battuta dell'opzione put rimane vicino al valore atteso dello strumento, tale strumento dovrebbe essere 
considerato un'attività a scadenza quotidiana o settimanale rispettivamente. 

(39)  Giacché gli FCM possono investire in attività con diverse scadenze, è importante che gli investitori possano 
distinguere tra diverse categorie di FCM. È opportuno pertanto classificare gli FCM in FCM a breve termine 
o FCM standard. Gli FCM a breve termine hanno l'obiettivo di offrire i rendimenti del mercato monetario 
garantendo il livello più elevato possibile di sicurezza per gli investitori. Con WAM e WAL brevi, il rischio di 
durata e il rischio di credito degli FCM a breve termine sono mantenuti a livelli bassi. 

(40)  Gli FCM standard mirano a offrire rendimenti lievemente superiori a quelli del mercato monetario e investono 
pertanto in attività a scadenza più lunga. Per poter ottenere tale risultato migliore, è opportuno che gli FCM 
standard possano contare su limiti più ampi riguardo al rischio di portafoglio, come WAM e WAL. 
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(41)  A norma dell'articolo 84 della direttiva 2009/65/CE, il gestore degli FCM che sono OICVM ha la facoltà di 
sospendere provvisoriamente i rimborsi in casi eccezionali, quando le circostanze lo richiedano. A norma dell'ar
ticolo 16 della direttiva 2011/61/UE e dell'articolo 47 del regolamento delegato (UE) n. 231/2013 (1), i gestori 
degli FCM che sono FIA possono applicare disposizioni speciali per far fronte alla sopravvenuta illiquidità delle 
attività del fondo. 

(42)  Al fine di garantire una gestione adeguata della liquidità, è auspicabile che l'FCM predisponga politiche e 
procedure solide per conoscere i propri investitori. Le politiche attuate dal gestore di un FCM dovrebbero 
agevolare la conoscenza della base di investitori dell'FCM in modo da poter prevedere in anticipo eventuali forti 
richieste di riscatto. Per scongiurare l'eventualità di forti ed improvvise richieste di riscatto, si dovrebbero seguire 
con particolare attenzione i grandi investitori che rappresentano una percentuale considerevole delle attività 
dell'FCM, come ad esempio l'investitore che, da solo, rappresenta attività per un volume superiore alla percentuale 
delle attività a scadenza giornaliera. Nella misura del possibile il gestore di un FCM dovrebbe accertare l'identità 
dei propri investitori, anche se rappresentati da conti di soggetti che agiscono su mandato (nominee), portali 
o altro acquirente indiretto. 

(43)  Nel quadro di una gestione prudente del rischio, l'FCM dovrebbe effettuare prove di stress almeno a cadenza 
semestrale. Laddove queste evidenzino punti di vulnerabilità, il gestore dell'FCM è tenuto a intervenire per 
rafforzare la solidità dell'FCM. 

(44)  Per rispecchiare il valore effettivo delle attività, il metodo da privilegiare dovrebbe essere la valutazione in base ai 
prezzi di mercato. Quando questa permette di attribuire all'attività un valore attendibile, non dovrebbe essere 
consentito al gestore di un FCM il ricorso alla valutazione in base ad un modello, che si presta ad essere meno 
accurata. Valutare in modo attendibile il valore in base ai prezzi di mercato è in genere possibile per attività quali 
buoni del Tesoro e degli enti locali, medium e short-term notes. Per la valutazione delle commercial paper o dei 
certificati di deposito il gestore di un FCM dovrebbe appurare se un mercato secondario fornisca prezzi precisi. 
Anche il prezzo di riacquisto offerto dall'emittente è considerato una stima adeguata del valore della commercial 
paper. Alcune attività possono essere intrinsecamente difficili da valutare sulla base dei prezzi di mercato, ad 
esempio alcuni derivati OTC che sono scarsamente negoziati. In questo caso e ove la valutazione in base ai prezzi 
di mercato non fornisse un valore affidabile delle attività, il gestore dell'FCM dovrebbe assegnare un valore equo 
all'attività utilizzando il metodo di valutazione in base ad un modello, ad esempio, il gestore dovrebbe utilizzare 
dati di mercato quali i rendimenti di emissioni ed emittenti analoghi, o scontando i flussi di cassa dell'attività. Il 
metodo di valutazione in base ad un modello utilizza modelli finanziari per assegnare un valore equo 
a un'attività. Tali modelli possono, ad esempio, essere elaborati dall'FCM stesso, o l'FCM può utilizzare modelli 
esistenti di terzi quali fornitori di dati. 

(45)  L'obiettivo degli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico è salvaguardare il capitale investito 
assicurando nel contempo un grado elevato di liquidità. La maggior parte degli FCM di tipo CNAV che investono 
in debito pubblico prevede un valore patrimoniale netto (NAV) per azione o quota, fissato, ad esempio, a 1 EUR, 
1 USD o 1 GBP, quando distribuisce reddito agli investitori, mentre altri FCM di tipo CNAV che investono in 
debito pubblico accumulano il reddito nel NAV del fondo mantenendo contestualmente a un valore costante il 
valore intrinseco dell'attività. 

(46)  Date le peculiarità che li contraddistinguono, è inoltre opportuno consentire agli FCM di tipo CNAV che 
investono in debito pubblico e agli FCM di tipo LVNAV di utilizzare il metodo della valutazione al costo 
ammortizzato riconosciuto a livello internazionale previsto dai principi contabili internazionali adottati 
dall'Unione per determinate attività. Per poter monitorare in ogni momento la differenza fra NAV costante per 
azione o quota e NAV per azione o quota, è tuttavia opportuno che l'FCM di tipo CNAV che investe in debito 
pubblico e l'FCM di tipo LVNAV calcolino altresì il valore delle attività secondo il metodo della valutazione in 
base ai prezzi di mercato o il metodo della valutazione in base ad un modello. 

(47)  Dato che l'FCM dovrebbe pubblicare un NAV che rispecchi tutte le variazioni di valore delle sue attività, è 
opportuno che il NAV pubblicato sia arrotondato al massimo al più vicino punto base o equivalente: per il NAV 
pubblicato in una data valuta, ad esempio 1 EUR, la variazione progressiva di valore dovrebbe quindi essere 
rilevata ogni 0,0001 EUR, e per il NAV a 100 EUR, ogni 0,01 EUR. L'FCM dovrebbe inoltre poter pubblicare il 
NAV costante e la differenza tra il NAV costante e il NAV se si tratta di un FCM di tipo CNAV che investe in 
debito pubblico o di un FCM di tipo LVNAV, nel qual caso il NAV costante è calcolato arrotondando il NAV al 
più vicino cent per il NAV a 1 EUR (ogni variazione di 0,01 EUR). 

(1) Regolamento delegato (UE) n. 231/2013 della Commissione, del 19 dicembre 2012, che integra la direttiva 2011/61/UE del Parlamento 
europeo e del Consiglio per quanto riguarda deroghe, condizioni generali di esercizio, depositari, leva finanziaria, trasparenza e 
sorveglianza (GU L 83 del 22.3.2013, pag. 1.) 



—  117  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

(48)  Per essere in grado di mitigare i possibili riscatti da parte degli investitori in periodi di forti tensioni nei mercati, 
gli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico e gli FCM di tipo LVNAV dovrebbero applicare 
disposizioni in materia di commissioni di liquidità e restrizioni dei riscatti, al fine di garantire la protezione degli 
investitori e di evitare il vantaggio di chi chiede per primo il riscatto. La commissione di liquidità dovrebbe 
riflettere adeguatamente il costo che l'FCM deve sostenere per reperire la liquidità e non corrispondere a una 
penale che controbilanci le perdite subite dagli altri investitori a causa del riscatto. 

(49)  Fornire sostegno esterno all'FCM al fine di preservarne la liquidità o stabilità, ovvero, di fatto, di ottenere tale 
risultato, acuisce il rischio di contagio fra il settore degli FCM e il resto del settore finanziario. Il terzo, tra cui enti 
creditizi, altri enti finanziari o soggetti giuridici nello stesso gruppo dell'FCM, che fornisce sostegno potrebbe 
nutrire un interesse al riguardo, perché ha un interesse economico nella società di gestione dell'FCM oppure 
perché vuole tutelarsi dai danni che potrebbero ledere la sua reputazione se il suo nome fosse associato al 
fallimento dell'FCM. Poiché il terzo in questione non sempre s'impegna esplicitamente a fornirlo o a garantirlo, 
non è detto che il sostegno sia concesso quando l'FCM ne ha bisogno: questa discrezionalità del sostegno del 
promotore alimenta quindi nei partecipanti al mercato l'incertezza circa il soggetto che dovrebbe farsi carico delle 
eventuali perdite subite dall'FCM. Tale incertezza aumenta con ogni probabilità la vulnerabilità dell'FCM alla fuga 
degli investitori nei periodi d'instabilità finanziaria, quando maggiori sono i rischi finanziari generali e quando 
affiorano timori circa la solidità del promotore e la sua capacità di fornire sostegno all'FCM affiliato. Per tali 
motivi, il sostegno esterno all'FCM dovrebbe essere vietato. 

(50)  L'investitore dovrebbe ricevere, prima di effettuare l'investimento, informazioni chiare sulla natura dell'FCM (FCM 
a breve termine o standard) e sulla tipologia (FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico, FCM di tipo 
LVNAV o FCM di tipo VNAV). Per non generare nell'investitore aspettative immotivate, la documentazione 
promozionale dovrebbe inoltre specificare chiaramente che l'FCM non è un veicolo di investimento garantito. Gli 
FCM dovrebbero inoltre mettere a disposizione degli investitori determinate altre informazioni a cadenza 
settimanale, tra cui la scomposizione per scadenza del portafoglio, il profilo di credito e i dati relativi alle dieci 
principali partecipazioni dell'FCM. 

(51)  Oltre alle informazioni già richieste a norma della direttiva 2009/65/CE o 2011/61/UE, nonché per consentire 
alle autorità competenti di rilevare e monitorare i rischi presenti sul mercato degli FCM e di rispondervi, è 
opportuno che l'FCM comunichi all'autorità competente un elenco particolareggiato di dati sull'FCM, tra cui il 
tipo e le caratteristiche dell'FCM, gli indicatori di portafoglio e informazioni sulle attività detenute in portafoglio. 
Le autorità competenti dovrebbero raccogliere sistematicamente tali dati in tutta l'Unione, in modo da acquisire 
una conoscenza concreta delle principali evoluzioni del mercato degli FCM. Per favorire un'analisi collettiva degli 
impatti potenziali del mercato degli FCM nell'Unione, è opportuno trasmettere tali dati all'Autorità europea di 
vigilanza (Autorità europea degli strumenti finanziari e dei mercati) (ESMA), istituita mediante il regolamento (UE) 
n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio (1), che dovrebbe costituire una banca dati centrale sugli 
FCM. 

(52)  L'autorità competente dell'FCM dovrebbe verificare se questo sia in grado di assicurare continuativamente la 
conformità al presente regolamento. Di conseguenza è opportuno conferire alle autorità competenti tutti i poteri 
di vigilanza e di indagine, tra cui il potere di imporre determinate sanzioni e misure, necessari per l'esercizio delle 
loro funzioni a norma del presente regolamento. Tali poteri non dovrebbero pregiudicare i poteri conferiti 
a norma delle direttive 2009/65/CE e 2011/61/UE. Le autorità competenti degli OICVM e dei FIA dovrebbero 
verificare altresì la conformità di tutti gli organismi d'investimento collettivo con caratteristiche di FCM ed 
esistenti alla data di entrata in vigore del presente regolamento. 

(53)  Al fine di specificare ulteriormente gli elementi tecnici del presente regolamento, è opportuno delegare alla 
Commissione il potere di adottare atti conformemente all'articolo 290 del trattato sul funzionamento dell'Unione 
europea riguardo all'introduzione di un riferimento ai criteri per le cartolarizzazioni STS e gli ABCP, riguardo alla 
specificazione dei requisiti quantitativi e qualitativi di liquidità e di qualità creditizia applicabili alle attività e 
riguardo alla specificazione dei criteri per la valutazione della qualità creditizia. È di particolare importanza che 
durante i lavori preparatori la Commissione svolga adeguate consultazioni, anche a livello di esperti, nel rispetto 

(1) Regolamento (UE) n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 novembre 2010, che istituisce l'Autorità europea di 
vigilanza (Autorità europea degli strumenti finanziari e dei mercati), modifica la decisione n. 716/2009/CE e abroga la decisione 
2009/77/CE della Commissione (GU L 331 del 15.12.2010, pag. 84). 
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dei principi stabiliti nell'accordo interistituzionale «Legiferare meglio» del 13 aprile 2016 (1). In particolare, al fine 
di garantire la parità di partecipazione alla preparazione degli atti delegati, il Parlamento europeo e il Consiglio 
ricevono tutti i documenti contemporaneamente agli esperti degli Stati membri, e i loro esperti hanno sistemati
camente accesso alle riunioni dei gruppi di esperti della Commissione incaricati della preparazione di tali atti 
delegati. 

(54)  Inoltre, è opportuno che la Commissione abbia il potere di adottare norme tecniche di attuazione mediante atti 
di esecuzione a norma dell'articolo 291 TFUE e in conformità all'articolo 15 del regolamento (UE) n. 1095/2010 
È opportuno che l'ESMA sia incaricata di elaborare i progetti delle norme tecniche di attuazione, da presentare 
alla Commissione, relative al modulo per la segnalazione di informazioni sugli FCM per le autorità competenti. 

(55)  L'ESMA dovrebbe poter esercitare, riguardo al presente regolamento, tutti i poteri che le derivano dalle direttive 
2009/65/CE e 2011/61/UE. L'ESMA è inoltre incaricata di elaborare i progetti di norme tecniche di attuazione. 

(56)  Entro il 21 luglio 2022, la Commissione dovrebbe procedere ad un riesame del presente regolamento. Tale 
riesame dovrebbe considerare l'esperienza acquisita con la sua applicazione e analizzare gli effetti sui diversi 
aspetti economici inerenti agli FCM. Esso dovrebbe inoltre tenere conto dell'impatto sugli investitori, sugli FCM e 
sui gestori di FCM nell'Unione e valutare il ruolo svolto dagli FCM nell'acquisto del debito emesso o garantito 
dagli Stati membri, tenendo conto delle caratteristiche specifiche di tale debito poiché svolge un ruolo 
fondamentale nel finanziamento degli Stati membri. Il riesame dovrebbe inoltre tenere conto della relazione di cui 
all'articolo 509, paragrafo 3, del regolamento (UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio (2), 
dell'impatto del presente regolamento sui mercati dei finanziamenti a breve termine e dell'evoluzione del quadro 
regolamentare a livello internazionale. Infine, entro il 21 luglio 2022, la Commissione dovrebbe presentare una 
relazione sulla fattibilità dell'istituzione di una quota dell'80 % del debito pubblico dell'UE, poiché l'emissione di 
strumenti di debito pubblico dell'UE a breve termine è disciplinata dalla legislazione dell'UE, il che giustifica, dal 
punto di vista della vigilanza prudenziale, un trattamento preferenziale rispetto al debito pubblico non UE. Data 
l'attuale scarsità di strumenti di debito pubblico dell'UE a breve termine e l'incertezza riguardo allo sviluppo degli 
FCM di tipo LVNAV recentemente istituiti, la Commissione dovrebbe riesaminare la fattibilità dell'istituzione di 
una quota dell'80 % del debito pubblico dell'UE entro il 21 luglio 2022 valutando inoltre se gli FCM di tipo 
LVNAV siano un'adeguata alternativa agli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico non dell'UE. 

(57)  È opportuno che le nuove norme uniformi sugli FCM di cui al presente regolamento rispettino la direttiva 
95/46/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (3) e il regolamento (CE) n. 45/2001 del Parlamento europeo e 
del Consiglio (4). 

(58)  Poiché gli obiettivi del presente regolamento, vale a dire la fissazione di requisiti prudenziali uniformi in materia 
di governance e trasparenza applicabili agli FCM in tutta l'Unione tenendo pienamente conto della necessità di 
raggiungere un equilibrio fra, da un lato, la sicurezza e l'affidabilità degli FCM e, dall'altro, il funzionamento 
efficiente dei mercati monetari e il costo a carico delle diverse parti interessate, non possono essere conseguiti in 
misura sufficiente dagli Stati membri ma, a motivo della portata e degli effetti dell'azione, possono essere 
conseguiti meglio a livello di Unione, quest'ultima può intervenire in base al principio di sussidiarietà sancito 
dall'articolo 5 del trattato sull'Unione europea. Il presente regolamento si limita a quanto è necessario per 
conseguire tali obiettivi in ottemperanza al principio di proporzionalità enunciato nello stesso articolo. 

(59)  Le nuove norme uniformi sugli FCM di cui al presente regolamento rispettano i diritti fondamentali e osservano 
i principi riconosciuti, in particolare, dalla Carta dei diritti fondamentali dell'Unione europea, segnatamente la 
protezione dei consumatori, la libertà d'impresa e la protezione dei dati di carattere personale. Le nuove norme 
uniformi sugli FCM dovrebbero essere applicate conformemente a tali diritti e principi, 

(1) GU L 123 del 12.5.2016, pag. 1. 
(2) Regolamento (UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, relativo ai requisiti prudenziali per gli enti 

creditizi e le imprese di investimento e che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012 (GU L 176 del 27.6.2013, pag. 1). 
(3) Direttiva 95/46/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 ottobre 1995, relativa alla tutela delle persone fisiche con riguardo al 

trattamento dei dati personali e alla libera circolazione di tali dati (GU L 281 del 23.11.1995, pag. 31). 
(4) Regolamento (CE) n. 45/2001 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 18 dicembre 2000, concernente la tutela delle persone fisiche 

in relazione al trattamento dei dati personali da parte delle istituzioni e degli organismi comunitari, nonché la libera circolazione di tali 
dati (GU L 8 del 12.1.2001, pag. 1). 
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HANNO ADOTTATO IL PRESENTE REGOLAMENTO: 

CAPO I 

Disposizioni generali 

Articolo 1 

Oggetto e ambito di applicazione 

1. Il presente regolamento disciplina i fondi comuni monetari (FCM) stabiliti, gestiti o commercializzati nell'Unione, 
relativamente agli strumenti finanziari nei quali sono autorizzati a investire, al portafoglio dell'FCM, alla valutazione delle 
attività dell'FCM, nonché agli obblighi di segnalazione riguardanti gli FCM. 

Il presente regolamento si applica agli organismi d'investimento collettivo che: 

a)  devono essere autorizzati come OICVM o sono autorizzati come OICVM a norma della direttiva 2009/65/CE o come 
FIA a norma della direttiva 2011/61/UE; 

b)  investono in attività a breve termine; e 

c)  sono finalizzati all'obiettivo di offrire rendimenti in linea con i tassi del mercato monetario o di mantenere il valore 
dell'investimento ovvero ad entrambi gli obiettivi. 

2. Gli Stati membri non impongono obblighi aggiuntivi nella materia disciplinata dal presente regolamento. 

Articolo 2 

Definizioni 

Ai fini del presente regolamento si intende per:  

1) «attività a breve termine»: le attività finanziarie con vita residua non superiore a due anni;  

2) «strumenti del mercato monetario»: gli strumenti del mercato monetario quali definiti all'articolo 2, paragrafo 1, 
lettera o), della direttiva 2009/65/CE e gli strumenti di cui all'articolo 3 della direttiva 2007/16/CE della 
Commissione (1);  

3) «valori mobiliari»: i valori mobiliari quali definiti all'articolo 2, paragrafo 1, lettera n), della direttiva 2009/65/CE e 
gli strumenti di cui all'articolo 2, paragrafo 1, della direttiva 2007/16/CE;  

4) «operazione di vendita con patto di riacquisto» («repurchase agreement»): l'operazione con la quale una parte 
trasferisce titoli o diritti loro connessi ad una controparte con l'obbligo di riacquistarli ad un determinato prezzo e 
ad una data stabilita o da stabilire;  

5) «operazione di acquisto con patto di rivendita» («reverse repurchase agreement»): l'operazione con la quale una 
parte riceve titoli o diritti loro connessi da una controparte con l'obbligo di rivenderli ad un determinato prezzo e 
ad una data stabilita o da stabilire;  

6) «concessione di titoli in prestito» («securities lending») e «assunzione di titoli in prestito» («securities borrowing»): 
l'operazione con la quale l'ente o la sua controparte trasferisce titoli con l'impegno per chi riceve il prestito di 
restituire titoli equivalenti ad una data da stabilirsi o quando richiesto dal concedente il prestito; costituisce una 
concessione di titoli in prestito per l'ente che trasferisce i titoli e un'assunzione di titoli in prestito per l'ente a cui 
tali titoli sono trasferiti;  

7) «cartolarizzazione»: la cartolarizzazione quale definita all'articolo 4, paragrafo 1, punto 61, del regolamento (UE) 
n. 575/2013;  

8) «valutazione in base ai prezzi di mercato»: la valutazione delle posizioni in base a prezzi di chiusura prontamente 
disponibili forniti da fonti indipendenti, tra cui i prezzi di borsa, le quotazioni a video o quelle fornite da diversi 
broker indipendenti di elevata reputazione; 

(1) Direttiva 2007/16/CE della Commissione, del 19 marzo 2007, recante modalità di esecuzione della direttiva 85/611/CEE del Consiglio 
concernente il coordinamento delle disposizioni legislative, regolamentari ed amministrative in materia di taluni organismi d'inve
stimento collettivo in valori mobiliari (OICVM) per quanto riguarda il chiarimento di talune definizioni (GU L 79 del 20.3.2007, 
pag. 11). 
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9) «valutazione in base ad un modello»: qualsiasi valutazione basata su un parametro (benchmark) o estrapolata 
o altrimenti calcolata a partire da uno o più dati di mercato;  

10) «metodo del costo ammortizzato»: il metodo di valutazione che considera il costo di acquisizione dell'attività e ne 
corregge il valore per tener conto dell'ammortamento dei premi o degli sconti fino a scadenza;  

11) «FCM con valore patrimoniale netto costante che investe in debito pubblico» o «FCM di tipo CNAV che investe in 
debito pubblico»: il fondo comune monetario: 

a)  che cerca di mantenere invariato il valore patrimoniale netto (NAV) per azione o quota; 

b)  dove il reddito del fondo è accumulato quotidianamente e può essere versato all'investitore o utilizzato per 
acquistare ulteriori quote o azioni del fondo; 

c)  dove le attività sono generalmente valutate con il metodo del costo ammortizzato e dove il NAV è arrotondato 
al più vicino punto percentuale o all'equivalente in termini valutari; e 

d)  che investe almeno il 99,5 % delle sue attività negli strumenti di cui all'articolo 17, paragrafo 7, in operazioni di 
acquisto con patto di rivendita garantite dal debito pubblico di cui all'articolo 17, paragrafo 7 e in liquidità;  

12) «FCM con valore patrimoniale netto a bassa volatilità» o «FCM di tipo LVNAV»: il fondo comune monetario che 
soddisfa i requisiti specifici di cui agli articoli 29, 30 e 32 e all'articolo 33, paragrafo 2, lettera b);  

13) «FCM con valore patrimoniale netto variabile» o «FCM di tipo VNAV»: il fondo comune monetario che soddisfa 
i requisiti specifici di cui agli articoli 29 e 30 e all'articolo 33, paragrafo 1;  

14) «FCM a breve termine»: il fondo del mercato monetario che investe in strumenti del mercato monetario ammissibili 
di cui all'articolo 10, paragrafo 1, ed è soggetto alle norme in materia di portafoglio di cui all'articolo 24;  

15) «FCM standard»: il fondo del mercato monetario che investe in strumenti del mercato monetario ammissibili di cui 
all'articolo 10, paragrafi 1 e 2, ed è soggetto alle norme in materia di portafoglio di cui all'articolo 25;  

16) «enti creditizi»: gli enti creditizi ai sensi dell'articolo 4, paragrafo 1, punto 1, del regolamento (UE) n. 575/2013;  

17) «autorità competente dell'FCM»: 

a)  per l'OICVM, l'autorità competente dello Stato membro di origine dell'OICVM designata conformemente 
all'articolo 97 della direttiva 2009/65/CE; 

b)  per il FIA dell'UE, l'autorità competente dello Stato membro di origine del FIA definita all'articolo 4, paragrafo 1, 
lettera p), della direttiva 2011/61/UE; 

c)  per il FIA non UE, una delle seguenti autorità: 

i)  l'autorità competente dello Stato membro in cui il FIA non UE è commercializzato nell'Unione senza 
passaporto; 

ii)  l'autorità competente del gestore del fondo d'investimento alternativo dell'UE (GEFIA dell'UE) che gestisce il 
FIA non UE dove questo è commercializzato nell'Unione con passaporto oppure non è commercializzato 
nell'Unione; 

iii)  l'autorità competente dello Stato membro di riferimento se il FIA non UE non è gestito da un GEFIA dell'UE 
ed è commercializzato nell'Unione con passaporto;  

18) «scadenza legale»: la data alla quale il capitale di un titolo dev'essere rimborsato integralmente e che non è soggetta 
a discrezionalità;  

19) «scadenza media ponderata» o WAM: il periodo di tempo medio fino alla scadenza legale, o, se precedente, fino al 
successivo adeguamento del tasso di interesse al tasso del mercato monetario, di tutte le attività sottostanti dell'FCM 
ponderato in funzione della consistenza relativa di ciascuna attività;  

20) «vita media ponderata» o WAL: il periodo di tempo medio fino alla scadenza legale di tutte le attività sottostanti 
dell'FCM ponderato in funzione della consistenza relativa di ciascuna attività;  

21) «vita residua»: il periodo di tempo rimanente fino alla scadenza legale di un titolo; 
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22) «vendita allo scoperto»: la vendita, da parte dell'FCM, di uno strumento che l'FCM non possiede al momento della 
conclusione del contratto di vendita, compreso il caso in cui, al momento della conclusione del contratto di vendita, 
l'FCM abbia preso in prestito o si sia accordato per prendere in prestito lo strumento per consegnarlo al momento 
del regolamento. Questa definizione non include: 

a)  un'operazione di vendita con patto di riacquisto in cui una delle parti ha convenuto di vendere all'altra parte un 
titolo ad un prezzo determinato con l'impegno dell'altra parte di rivenderglielo ad una data successiva ad un 
altro prezzo determinato; o 

b)  la conclusione di un contratto future o di altro contratto derivato con cui si convenga di vendere titoli ad un 
prezzo definito a una data futura;  

23) «gestore del fondo comune monetario»: nel caso di un FCM OICVM, la società di gestione dell'OICVM, o la società 
di investimento dell'OICVM nel caso di un OICVM autogestito, e, nel caso di un FCM FIA, un GEFIA o un FIA 
gestito internamente. 

Articolo 3 

Tipologie di FCM 

1. I FCM sono di una delle seguenti tipologie: 

a)  FCM di tipo VNAV; 

b)  FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico; 

c)  FCM di tipo LVNAV. 

2. L'autorizzazione dell'FCM specifica la tipologia di FCM tra quelle indicate al paragrafo 1. 

Articolo 4 

Autorizzazione dell'FCM 

1. È istituito, commercializzato o gestito nell'Unione come FCM soltanto l'organismo d'investimento collettivo 
autorizzato a norma del presente regolamento. 

L'autorizzazione è valida in tutti gli Stati membri. 

2. L'organismo d'investimento collettivo che deve essere autorizzato come OICVM a norma della direttiva 
2009/65/CE e come FCM a norma del presente regolamento per la prima volta, è autorizzato come FCM nel quadro 
della procedura di autorizzazione ai sensi di detta direttiva. 

Qualora un organismo d'investimento collettivo sia già stato autorizzato come OICVM a norma della direttiva 
2009/65/CE, può chiedere di essere autorizzato come FCM secondo la procedura di cui ai paragrafi 4 e 5 del presente 
articolo. 

3. L'organismo d'investimento collettivo che è un FIA e che chiede di essere autorizzato come FCM, è autorizzato 
come tale secondo la procedura di autorizzazione prevista all'articolo 5. 

4. È autorizzato come FCM soltanto l'organismo d'investimento collettivo per il quale l'autorità competente dell'FCM 
reputa che questo sia in grado di adempiere tutti gli obblighi previsti dal presente regolamento. 

5. Ai fini dell'autorizzazione come FCM, l'organismo d'investimento collettivo trasmette all'autorità competente tutti 
i documenti seguenti: 

a)  il regolamento o i documenti costitutivi dell'FCM, compresa l'indicazione della tipologia di FCM tra quelle specificate 
all'articolo 3, paragrafo 1; 

b)  l'identità del gestore dell'FCM; 
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c)  l'identità del depositario; 

d)  una descrizione dell'FCM o ogni altra informazione al riguardo messa a disposizione degli investitori; 

e)  una descrizione o ogni altra informazione relativa alle disposizioni e procedure necessarie per ottemperare agli 
obblighi di cui ai capi da II a VII; 

f)  ogni altra informazione o documentazione che l'autorità competente dell'FCM chiede per verificare il rispetto degli 
obblighi imposti dal presente regolamento. 

6. L'autorità competente informa l'ESMA, a cadenza trimestrale, delle autorizzazioni rilasciate o revocate confor
memente al presente regolamento. 

7. L'ESMA tiene un registro pubblico centrale in cui è identificato ciascun FCM autorizzato a norma del presente 
regolamento, con indicazione della tipologia conformemente all'articolo 3, paragrafo 1, se si tratta di un FCM a breve 
termine o standard, del gestore e dell'autorità competente. Il registro è messo a disposizione in formato elettronico. 

Articolo 5 

Procedura di autorizzazione dell'FCM che è FIA 

1. Il FIA è autorizzato come FCM soltanto se l'autorità competente dell'FCM approva la domanda di gestire l'FCM FIA 
presentata dal GEFIA già autorizzato a norma della direttiva 2011/61/UE, nonché il regolamento del fondo e la scelta 
del depositario. 

2. All'atto della presentazione della domanda di gestire un FCM che è un FIA, il GEFIA autorizzato trasmette 
all'autorità competente dell'FCM: 

a)  l'accordo con il depositario, in forma scritta; 

b) informazioni sulle modalità di delega relative alla gestione del portafoglio, alla gestione del rischio e all'ammini
strazione del FIA; 

c)  informazioni sulle strategie d'investimento, sul profilo di rischio e sulle altre caratteristiche dell'FCM FIA che il GEFIA 
gestisce o intende gestire. 

L'autorità competente dell'FCM può chiedere all'autorità competente del GEFIA precisazioni e informazioni riguardo alla 
documentazione prevista al primo comma ovvero un'attestazione che indichi se l'FCM rientra nell'ambito di applicazione 
dell'autorizzazione di gestione del GEFIA. L'autorità competente del GEFIA risponde a tale richiesta entro 10 giorni 
lavorativi. 

3. Il GEFIA comunica immediatamente all'autorità competente dell'FCM qualsiasi successiva modifica alla documen
tazione di cui al paragrafo 2. 

4. L'autorità competente dell'FCM rigetta la domanda del GEFIA soltanto nel caso in cui si verifichi una o più delle 
seguenti circostanze: 

a)  il GEFIA non rispetta il presente regolamento; 

b)  il GEFIA non rispetta la direttiva 2011/61/UE; 

c)  il GEFIA non ha ottenuto dall'autorità competente l'autorizzazione a gestire FCM; 

d)  il GEFIA non ha fornito la documentazione di cui al paragrafo 2. 

Prima di rigettare la domanda l'autorità competente dell'FCM consulta l'autorità competente del GEFIA. 

5. Non costituisce una condizione per l'autorizzazione del FIA come FCM il fatto che il FIA sia gestito da un GEFIA 
autorizzato nello Stato membro di origine del FIA né che il GEFIA eserciti o deleghi attività nello Stato membro di 
origine del FIA. 
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6. Entro due mesi dalla presentazione della domanda completa il GEFIA riceve comunicazione del rilascio o del 
rifiuto dell'autorizzazione del FIA come FCM. 

7. L'autorità competente dell'FCM non rilascia l'autorizzazione se al FIA come FCM è preclusa per legge la possibilità 
di commercializzare azioni o quote nello Stato membro d'origine. 

Articolo 6 

Uso della denominazione di FCM 

1. L'OICVM o il FIA usa la denominazione «fondo comune monetario» o «FCM» riferendosi a se stesso oppure alle 
azioni o quote che emette soltanto se è stato autorizzato a norma del presente regolamento. 

L'OICVM o il FIA non deve usare una denominazione fuorviante o inesatta che evochi un fondo comune monetario, 
a meno che non sia stato autorizzato come FCM a norma del presente regolamento. 

L'OICVM o il FIA non presenta caratteristiche sostanzialmente simili a quelle indicate all'articolo 1, paragrafo 1, a meno 
che non sia stato autorizzato come FCM a norma del presente regolamento. 

2. Per uso della denominazione «fondo comune monetario» o «FCM» ovvero di un'altra denominazione che suggerisce 
che l'OICVM o il FIA è un FCM s'intende l'uso in qualsiasi documento esterno, prospetto, relazione, dichiarazione, 
messaggio promozionale, comunicazione, lettera o altro materiale divulgato, o destinato ad essere divulgato, a potenziali 
investitori, detentori di quote, azionisti o autorità competenti, siano essi in forma scritta, orale, elettronica o di altro 
tipo. 

Articolo 7 

Norme applicabili 

1. L'FCM e il gestore dell'FCM rispettano in ogni momento il presente regolamento. 

2. Salvo disposizione contraria del presente regolamento, l'FCM OICVM e il suo gestore rispettano in ogni momento 
le disposizioni della direttiva 2009/65/CE. 

3. Salvo disposizione contraria del presente regolamento, l'FCM FIA e il suo gestore rispettano in ogni momento le 
disposizioni della direttiva 2011/61/UE. 

4. Il gestore dell'FCM ha la responsabilità di assicurare la conformità al presente regolamento e risponde di qualsiasi 
perdita o danno dovuti all'inosservanza del presente regolamento. 

5. Il presente regolamento non osta a che l'FCM applichi limiti d'investimento più rigorosi di quelli imposti dal 
presente regolamento. 

CAPO II 

Obblighi relativi alle politiche d'investimento dell'FCM 

S e z i o n e  I  

Nor me general i  e  att ività  ammissibi l i  

Articolo 8 

Principi generali 

1. Se l'FCM comprende più comparti d'investimento, ogni comparto è considerato un FCM separato ai fini dei capi 
da II a VII. 
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2. Salvo disposizione contraria esplicita del presente regolamento, l'FCM autorizzato come OICVM non è soggetto 
agli obblighi relativi alle politiche d'investimento degli OICVM imposti dagli articoli da 49 a 50 bis, dall'articolo 51, 
paragrafo 2, e dagli articoli da 52 a 57 della direttiva 2009/65/CE. 

Articolo 9 

Attività ammissibili 

1. L'FCM investe soltanto in una o più delle seguenti categorie di attività finanziarie, rigorosamente alle condizioni 
stabilite dal presente regolamento: 

a) strumenti del mercato monetario, compresi gli strumenti finanziari emessi o garantiti individualmente o congiun
tamente dall'Unione, dalle amministrazioni nazionali, regionali e locali degli Stati membri o dalle loro banche 
centrali, dalla Banca centrale europea, dalla Banca europea per gli investimenti, dal Fondo europeo per gli 
investimenti, dal Meccanismo europeo di stabilità, dal Fondo europeo di stabilità finanziaria, da un'autorità centrale 
o dalla banca centrale di un paese terzo, dal Fondo monetario internazionale, dalla Banca internazionale per la 
ricostruzione e lo sviluppo, dalla Banca di sviluppo del Consiglio d'Europa, dalla Banca europea per la ricostruzione e 
lo sviluppo, dalla Banca dei regolamenti internazionali oppure da qualsiasi altro ente od organismo finanziario 
internazionale pertinente di cui fanno parte uno o più Stati membri; 

b)  cartolarizzazioni ammissibili e le commercial paper garantite da attività (ABCP); 

c)  depositi presso enti creditizi; 

d)  strumenti finanziari derivati; 

e)  operazioni di acquisto con patto di rivendita che soddisfano le condizioni di cui all'articolo 14; 

f)  operazioni di vendita con patto di riacquisto che soddisfano le condizioni di cui all' articolo 15; 

g)  azioni o quote di altri FCM. 

2. L'FCM non svolge nessuna delle attività seguenti: 

a)  investimento in attività non menzionate al paragrafo 1; 

b)  vendita allo scoperto di uno dei seguenti strumenti: strumenti del mercato monetario, cartolarizzazioni, ABCP e 
azioni o quote di altri FCM; 

c)  assunzione di esposizione diretta o indiretta in azioni o materie prime, neanche per mezzo di derivati, certificati che 
le rappresentano, indici basati su di esse o qualsiasi altro mezzo o strumento che determini un'esposizione in esse; 

d)  conclusione di accordi di concessione o assunzione di titoli in prestito ovvero conclusione di qualsiasi altro accordo 
che vincoli le attività dell'FCM; 

e)  assunzione e concessione di prestiti in contante. 

3. L'FCM può detenere liquidità a titolo accessorio conformemente all'articolo 50, paragrafo 2, della direttiva 
2009/65/CE. 

Articolo 10 

Strumenti del mercato monetario ammissibili 

1. L'FCM è autorizzato a investire negli strumenti del mercato monetario che soddisfano tutti i requisiti seguenti: 

a)  rientrano in una delle categorie di strumenti del mercato monetario di cui all'articolo 50, paragrafo 1, lettera a), b), c) 
o h), della direttiva 2009/65/CE; 
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b)  presentano una delle caratteristiche alternative seguenti: 

i)  scadenza legale all'emissione pari o inferiore a 397 giorni; 

ii)  vita residua pari o inferiore a 397 giorni; 

c)  il relativo emittente e la qualità dello strumento del mercato monetario hanno ottenuto una valutazione favorevole 
a norma degli articoli da 19 a 22; 

d)  in caso di investimenti in cartolarizzazioni o ABCP, l'FCM è soggetto ai requisiti di cui all'articolo 11. 

2. In deroga al paragrafo 1, lettera b), l'FCM standard è altresì autorizzato a investire in strumenti del mercato 
monetario con vita residua fino alla data di estinzione del rapporto giuridico (legal redemption date) minore o uguale 
a due anni, purché il tempo rimanente prima della successiva revisione del tasso di interesse (interest rate reset date) sia 
pari o inferiore a 397 giorni. A tal fine, gli strumenti del mercato monetario a tasso variabile e gli strumenti del mercato 
monetario a tasso fisso coperti da un accordo di swap devono essere riadeguati a un tasso o indice del mercato 
monetario. 

3. Il paragrafo 1, lettera c), non si applica agli strumenti del mercato monetario emessi o garantiti dall'Unione, da 
un'autorità centrale o dalla banca centrale di uno Stato membro, dalla Banca centrale europea, dalla Banca europea per 
gli investimenti, dal Meccanismo europeo di stabilità o dal Fondo europeo di stabilità finanziaria. 

Articolo 11 

Cartolarizzazioni ammissibili e ABCP 

1. L'FCM è autorizzato a investire in cartolarizzazioni e ABCP, purché la cartolarizzazione o ABCP sia sufficien
temente liquida, abbia ottenuto una valutazione favorevole a norma degli articoli da 19 a 22 e che si tratti di: 

a)  una cartolarizzazione di cui all'articolo 13 del regolamento delegato (UE) 2015/61 della Commissione (1); 

b)  un'ABCP emessa da un programma ABCP che: 

i)  è interamente garantita da un ente creditizio regolamentato che copre tutti i rischi di liquidità, di credito e di 
diluizione nonché i costi correnti delle operazioni e i costi correnti dell'intero programma in relazione all'ABCP, 
se necessario per garantire all'investitore il pagamento integrale di qualsiasi importo a titolo dell'ABCP; 

ii)  non è una ricartolarizzazione e le esposizioni sottostanti la cartolarizzazione a livello di ciascuna operazione 
ABCP non includono alcuna posizione verso la cartolarizzazione; 

iii)  non include una cartolarizzazione sintetica ai sensi dell'articolo 242, punto 11, del regolamento (UE) 
n. 575/2013; 

c)  una cartolarizzazione o ABCP semplici, trasparenti e standardizzate (STS). 

2. L'FCM a breve termine può investire nelle cartolarizzazioni o ABCP di cui al paragrafo 1, purché soddisfino una 
delle condizioni seguenti, ove applicabile: 

a)  la scadenza legale all'emissione delle cartolarizzazioni di cui al paragrafo 1, lettera a), è minore o uguale a due anni e 
il tempo rimanente sino alla successiva data di adeguamento dei tassi di interesse è pari o inferiore a 397 giorni; 

b)  la scadenza legale all'emissione o la vita residua delle cartolarizzazioni o ABCP di cui al paragrafo 1, lettere b) e c), è 
pari o inferiore a 397 giorni; 

c)  le cartolarizzazioni di cui al paragrafo 1, lettere a) e c), sono strumenti di ammortamento e hanno una WAL pari 
o inferiore a due anni. 

(1) Regolamento delegato (UE) 2015/61 della Commissione, del 10 ottobre 2014, che integra il regolamento (UE) n. 575/2013 del 
Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda il requisito di copertura della liquidità per gli enti creditizi (GU L 11 del 
17.1.2015, pag. 1). 
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3. L'FCM standard può investire nelle cartolarizzazioni o ABCP di cui al paragrafo 1, purché soddisfino una delle 
condizioni seguenti, ove applicabile: 

a)  la scadenza legale all'emissione o la vita residua delle cartolarizzazioni e ABCP di cui al paragrafo 1, lettere a), b) e c), 
è pari o inferiore a due anni e il tempo rimanente sino alla successiva data di adeguamento dei tassi di interesse è 
pari o inferiore a 397 giorni; 

b)  le cartolarizzazioni di cui al paragrafo 1, lettere a) e c), sono strumenti di ammortamento e hanno una WAL pari 
o inferiore a due anni. 

4. Entro sei mesi dalla data di entrata in vigore del regolamento proposto sulle cartolarizzazioni STS, la Commissione 
adotta un atto delegato conformemente all'articolo 45, che modifica il presente articolo introducendo nelle disposizioni 
corrispondenti di tale regolamento un riferimento ai criteri che consentono di identificare le cartolarizzazioni e ABCP 
semplici, trasparenti e standardizzate. La modifica entra in vigore non oltre sei mesi dopo la data di entrata in vigore 
dell'atto delegato o, se successiva, la data di applicazione delle disposizioni corrispondenti del regolamento proposto 
sulle cartolarizzazioni STS. 

Ai fini del primo comma, i criteri che consentono di identificare le cartolarizzazioni e ABCP semplici, trasparenti e 
standardizzate comprendono almeno i seguenti elementi: 

a)  requisiti relativi alla semplicità della cartolarizzazione, compresi il suo carattere di vendita effettiva e il rispetto delle 
norme relative all'assunzione delle esposizioni; 

b)  requisiti relativi alla standardizzazione della cartolarizzazione, compresi gli obblighi di mantenimento del rischio; 

c)  requisiti relativi alla trasparenza della cartolarizzazione, compresa la fornitura di informazioni ai potenziali 
investitori; 

d)  per le ABCP, oltre ai requisiti di cui alle lettere a), b) e c), requisiti relativi al promotore e al sostegno del promotore al 
programma ABCP. 

Articolo 12 

Depositi ammissibili presso enti creditizi 

L'FCM è autorizzato a investire in un deposito presso un ente creditizio che soddisfa tutte le condizioni seguenti: 

a)  è rimborsabile su richiesta o può essere ritirato in qualsiasi momento; 

b)  giunge a scadenza entro 12 mesi; 

c)  è costituito presso un ente creditizio che ha sede legale in uno Stato membro o, se la sede è situata in un paese terzo, 
è soggetto a norme prudenziali considerate equivalenti a quelle stabilite dalla normativa dell'Unione ai sensi della 
procedura di cui all'articolo 107, paragrafo 4, del regolamento (UE) n. 575/2013. 

Articolo 13 

Strumenti finanziari derivati ammissibili 

L'FCM è autorizzato a investire in strumenti finanziari derivati purché siano negoziati su un mercato regolamentato di 
cui all'articolo 50, paragrafo 1, lettera a), b) o c), della direttiva 2009/65/CE oppure OTC, e purché soddisfino tutte le 
condizioni seguenti: 

a) il sottostante allo strumento derivato consiste di tassi d'interesse, tassi di cambio, valute oppure indici che rappre
sentano una di tali categorie; 

b)  scopo esclusivo dello strumento derivato è coprire il rischio di tasso di interesse o di tasso di cambio insiti in altri 
investimenti dell'FCM; 
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c)  le controparti delle operazioni con strumenti derivati OTC sono enti soggetti a regolamentazione e vigilanza 
prudenziali, appartenenti alle categorie approvate dall'autorità competente dell'FCM; 

d)  gli strumenti derivati OTC sono oggetto di una valutazione affidabile e verificabile su base quotidiana e possono 
essere venduti, liquidati o chiusi con un'operazione di compensazione in qualsiasi momento al loro valore equo («fair 
value») su iniziativa dell'FCM. 

Articolo 14 

Operazioni di vendita con patto di riacquisto ammissibili 

L'FCM è autorizzato a effettuare l'operazione di vendita con patto di riacquisto che soddisfa tutte le condizioni seguenti: 

a)  è utilizzata su base temporanea, per un massimo di sette giorni lavorativi, esclusivamente a fini di gestione della 
liquidità e non a fini di investimento diversi da quelli di cui alla lettera c); 

b)  alla controparte che riceve le attività trasferite dall'FCM a titolo di garanzia nel quadro dell'operazione di vendita con 
patto di riacquisto è fatto divieto di vendere, investire, impegnare o trasferire in altro modo tali attività senza previa 
approvazione dell'FCM; 

c)  la liquidità ricevuta dall'FCM nel quadro dell'operazione di vendita con patto di riacquisto può essere: 

i)  collocata in depositi conformemente all'articolo 50, paragrafo 1, lettera f), della direttiva 2009/65/CE; o 

ii)  investita in attività di cui all'articolo 15, paragrafo 6, ma non può essere investita in altro modo in attività 
ammissibili di cui all'articolo 9, né trasferita o altrimenti riutilizzata; 

d)  la liquidità ricevuta dall'FCM nel quadro dell'operazione di vendita con patto di riacquisto non supera il 10 % delle 
sue attività; 

e)  l'FCM ha il diritto di porre fine all'operazione in qualsiasi momento con un preavviso massimo di due giorni 
lavorativi. 

Articolo 15 

Operazioni di acquisto con patto di rivendita ammissibili 

1. L'FCM è autorizzato a effettuare l'operazione di acquisto con patto di rivendita che soddisfa tutte le condizioni 
seguenti: 

a)  l'FCM ha il diritto di porre fine all'operazione in qualsiasi momento con un preavviso massimo di due giorni 
lavorativi; 

b)  il valore di mercato delle attività ricevute nel quadro dell'operazione è pari in qualsiasi momento almeno al valore 
dell'esborso di contante. 

2. Le attività ricevute dall'FCM nel quadro dell'operazione di acquisto con patto di rivendita consistono in strumenti 
del mercato monetario che soddisfano i requisiti di cui all'articolo 10. 

Le attività ricevute dall'FCM nel quadro dell'operazione di acquisto con patto di rivendita non sono vendute, reinvestite, 
impegnate né altrimenti trasferite. 

3. Le cartolarizzazioni e ABCP non possono essere ricevute dall'FCM nel quadro dell'operazione di acquisto con patto 
di rivendita. 

4. Le attività ricevute dall'FCM nel quadro dell'operazione di acquisto con patto di rivendita sono sufficientemente 
diversificate e l'esposizione verso un dato emittente non supera il 15 % del NAV dell'FCM, tranne quando tali attività 
assumono la forma di strumenti del mercato monetario che soddisfano i requisiti di cui all'articolo 17, paragrafo 7. 
Inoltre, le attività ricevute dall'FCM nel quadro dell'operazione di acquisto con patto di rivendita sono emesse da 
un'entità indipendente dalla controparte, che non dovrebbe presentare un'elevata correlazione con il rendimento di 
quest'ultima. 
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5. L'FCM che effettua un'operazione di acquisto con patto di rivendita garantisce di poter ritirare in qualsiasi 
momento l'intero importo in contanti secondo il criterio della competenza o al prezzo corrente di mercato. Quando la 
liquidità può essere ritirata in qualsiasi momento al prezzo corrente di mercato, il valore di mercato dell'operazione di 
acquisto con patto di rivendita viene utilizzato per calcolare il NAV dell'FCM. 

6. In deroga al paragrafo 2 del presente articolo, nel quadro dell'operazione di acquisto con patto di rivendita l'FCM 
può ricevere valori mobiliari liquidi o strumenti del mercato monetario diversi da quelli che soddisfano i requisiti dell'ar
ticolo 10 purché tali attività soddisfino una delle condizioni seguenti: 

a)  siano emesse o garantite dall'Unione, da un'autorità centrale o dalla banca centrale di uno Stato membro, dalla Banca 
centrale europea, dalla Banca europea per gli investimenti, dal Meccanismo europeo di stabilità o dal Fondo europeo 
di stabilità finanziaria, a condizione che abbiano ottenuto una valutazione favorevole conformemente agli articoli 
da 19 a 22; 

b)  siano emesse o garantite da un'autorità centrale o dalla banca centrale di un paese terzo, a condizione che abbiano 
ottenuto una valutazione favorevole conformemente agli articoli da 19 a 22. 

Gli investitori dell'FCM sono informati delle attività ricevute nel quadro delle operazioni di acquisto con patto di 
rivendita a norma del primo comma del presente paragrafo, conformemente all'articolo 13 del regolamento (UE) 
2015/2365 del Parlamento europeo e del Consiglio (1). 

Le attività ricevute nel quadro dell'operazione di acquisto con patto di rivendita conformemente al primo comma del 
presente paragrafo soddisfano le condizioni di cui all'articolo 17, paragrafo 7. 

7. Alla Commissione è conferito il potere di adottare atti delegati conformemente all'articolo 45 al fine di integrare il 
presente regolamento specificando i requisiti quantitativi e qualitativi di liquidità applicabili alle attività di cui al 
paragrafo 6 nonché i requisiti quantitativi e qualitativi di qualità creditizia applicabili alle attività di cui al paragrafo 6, 
lettera a), del presente articolo. 

A tal fine la Commissione tiene conto della relazione di cui all'articolo 509, paragrafo 3, del regolamento (UE) 
n. 575/2013. 

La Commissione adotta l'atto delegato di cui al primo comma entro il 21 gennaio 2018. 

Articolo 16 

Azioni o quote ammissibili degli FCM 

1. L'FCM può acquisire le azioni o quote di altri FCM (FCM obiettivo) a condizione che siano soddisfatte tutte le 
seguenti condizioni: 

a)  non oltre il 10 % delle attività dell'FCM obiettivo può, conformemente al regolamento o ai documenti costitutivi del 
fondo, essere complessivamente investito in azioni o quote di altri FCM; 

b)  l'FCM obiettivo non detiene azioni o quote dell'FCM acquirente. 

L'FCM le cui azioni o quote sono state acquisite non investe nell'FCM acquirente durante il periodo in cui l'FCM 
acquirente detiene azioni o quote di esso. 

2. L'FCM può acquisire le azioni o quote di altri FCM purché non oltre il 5 % delle proprie attività sia investito in 
azioni o quote di uno stesso FCM. 

3. L'FCM può investire, complessivamente, non oltre il 17,5 % delle proprie attività in azioni o quote di altri FCM. 

4. L'FCM è autorizzato a investire in azioni o quote di altri FCM a condizione che siano soddisfatte tutte le seguenti 
condizioni: 

a)  l'FCM in cui si intende investire è autorizzato a norma del presente regolamento; 

(1) Regolamento (UE) 2015/2365 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 25 novembre 2015, sulla trasparenza delle operazioni di 
finanziamento tramite titoli e del riutilizzo e che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012 (GU L 337 del 23.12.2015, pag. 1). 
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b)  allorché l'FCM in cui si intende investire sia gestito, direttamente o per delega, dallo stesso gestore dell'FCM acquirente 
o da qualsiasi altra società con la quale il gestore dell'FCM acquirente sia collegato mediante gestione o controllo 
comuni o grazie ad una partecipazione rilevante diretta o indiretta, il gestore dell'FCM obiettivo in cui si intende 
investire, o tale altra società, non può chiedere commissioni di sottoscrizione o di rimborso per gli investimenti 
dell'FCM acquirente nelle azioni o quote dell'FCM in cui si intende investire; 

c)  qualora l'FCM investa il 10 % o più delle proprie attività in azioni o quote di altri FCM: 

i)  il prospetto di tale FCM rende noto il livello massimo delle commissioni di gestione che possono essere imputati 
allo stesso FCM e agli altri FCM in cui investe; e 

ii)  la relazione annuale indica la quota massima delle commissioni di gestione imputati allo stesso FCM e agli altri 
FCM in cui investe. 

5. I paragrafi 2 e 3 del presente articolo non si applicano agli FCM che sono FIA autorizzati conformemente 
all'articolo 5, ove si verifichino tutte le seguenti condizioni: 

a)  gli FCM sono commercializzati esclusivamente attraverso un piano di risparmio dei dipendenti disciplinato dalla 
normativa nazionale e i relativi investitori sono solo persone fisiche; 

b)  il piano di risparmio dei dipendenti di cui alla lettera a) consente agli investitori di riscattare il proprio investimento 
soltanto a condizioni di riscatto restrittive stabilite dalla normativa nazionale, in base alle quali i riscatti possono 
avvenire solo in determinate circostanze che non sono legate agli sviluppi del mercato. 

In deroga ai paragrafi 2 e 3 del presente articolo, gli FCM che sono OICVM autorizzati conformemente all'articolo 4, 
paragrafo 2, possono acquisire azioni o quote di altri FCM a norma dell'articolo 55 o 58 della direttiva 2009/65/CE, alle 
seguenti condizioni: 

a)  gli FCM sono commercializzati esclusivamente attraverso un piano di risparmio dei dipendenti disciplinato dalla 
normativa nazionale e i relativi investitori sono solo persone fisiche; 

b)  il piano di risparmio dei dipendenti di cui alla lettera a) consente agli investitori di riscattare il proprio investimento 
soltanto a condizioni di riscatto restrittive stabilite dalla normativa nazionale, in base alle quali i riscatti possono 
avvenire solo in determinate circostanze che non sono legate agli sviluppi del mercato. 

6. Gli FCM a breve termine possono investire soltanto in azioni o quote di altri FCM a breve termine. 

7. Gli FCM standard possono investire in azioni o quote di FCM a breve termine e di FCM standard. 

S e z i o n e  I I  

P o l i t i c h e  d ' i n ve s t i m e n t o  

Articolo 17 

Diversificazione 

1. L'FCM investe non oltre: 

a)  il 5 % delle proprie attività in strumenti del mercato monetario, cartolarizzazioni e ABCP emessi da uno stesso 
organismo; 

b)  il 10 % delle proprie attività in depositi costituiti presso uno stesso ente creditizio, a meno che la struttura del settore 
bancario dello Stato membro in cui l'FCM è domiciliato sia tale che non esistono sufficienti enti creditizi solvibili per 
soddisfare tale obbligo di diversificazione e che per l'FMC non è economicamente fattibile effettuare depositi in un 
altro Stato membro, nel qual caso fino al 15 % delle attività può essere depositato presso lo stesso ente creditizio. 

2. In deroga al paragrafo 1, lettera a), l'FCM di tipo VNAV può investire fino al 10 % delle attività in strumenti del 
mercato monetario, cartolarizzazioni e ABCP emessi da uno stesso organismo, a condizione che il valore totale di detti 
strumenti del mercato monetario, cartolarizzazioni e ABCP detenuti dall'FCM di tipo VNAV presso ciascun emittente in 
cui investe più del 5 % delle proprie attività non superi il 40 % del valore delle proprie attività. 
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3. Fino alla data di applicazione dell'atto delegato di cui all'articolo 11, paragrafo 4, il valore aggregato di tutte le 
esposizioni su cartolarizzazioni e ABCP dell'FCM non supera il 15 % delle attività dell'FCM. 

A decorrere dalla data di applicazione dell'atto delegato di cui all'articolo 11, paragrafo 4, il valore aggregato di tutte le 
esposizioni su cartolarizzazioni e ABCP dell'FCM non supera il 20 % delle attività dell'FCM, di cui fino al 15 % delle 
relative attività può essere investito in cartolarizzazioni e ABCP non conformi ai criteri per l'identificazione di cartolariz
zazioni e ABCP STS. 

4. L'esposizione complessiva al rischio verso una stessa controparte, determinata da operazioni in derivati OTC che 
rispettano le condizioni di cui all'articolo 13, non supera il 5 % delle attività dell'FCM. 

5. L'importo complessivo del contante fornito a una stessa controparte dell'FCM nel quadro di operazioni di acquisto 
con patto di rivendita non supera il 15 % delle attività dell'FCM. 

6. Fermi restando i limiti individuali stabiliti nei paragrafi 1 e 4, l'FCM non può, qualora ciò determini investimenti in 
un unico organismo pari a oltre il 15 % delle proprie attività, cumulare: 

a)  investimenti in strumenti del mercato monetario, cartolarizzazioni e ABCP emessi da detto organismo; 

b)  depositi costituiti presso detto organismo; 

c)  strumenti finanziari derivati OTC che comportano un'esposizione al rischio di controparte nei confronti di detto 
organismo. 

In deroga all'obbligo di diversificazione di cui al primo comma, se la struttura del mercato finanziario dello Stato 
membro in cui l'FCM è domiciliato è tale che non esistono sufficienti enti finanziari solvibili per soddisfare tale obbligo 
di diversificazione e che per l'FCM non è economicamente fattibile ricorrere a enti finanziari in un altro Stato membro, 
l'FCM può cumulare le tipologie di investimenti di cui alle lettere da a) a c) fino a un investimento massimo pari al 20 % 
delle proprie attività in un unico organismo. 

7. In deroga al paragrafo 1, lettera a), l'autorità competente sull'FCM può autorizzare l'FCM a investire, nel rispetto del 
principio di ripartizione dei rischi, sino al 100 % delle attività in strumenti del mercato monetario diversi emessi 
o garantiti individualmente o congiuntamente dall'Unione, dalle amministrazioni nazionali, regionali e locali degli Stati 
membri o dalle loro banche centrali, dalla Banca centrale europea, dalla Banca europea per gli investimenti, dal Fondo 
europeo per gli investimenti, dal Meccanismo europeo di stabilità, dal Fondo europeo di stabilità finanziaria, da 
un'autorità centrale o dalla banca centrale di un paese terzo, dal Fondo monetario internazionale, dalla Banca interna
zionale per la ricostruzione e lo sviluppo, dalla Banca di sviluppo del Consiglio d'Europa, dalla Banca europea per la 
ricostruzione e lo sviluppo, dalla Banca dei regolamenti internazionali oppure da qualsiasi altro ente od organismo 
finanziario internazionale pertinente di cui fanno parte uno o più Stati membri. 

Il primo comma si applica soltanto se l'FCM soddisfa tutti i requisiti seguenti: 

a)  detiene strumenti del mercato monetario di almeno sei emissioni diverse dell'emittente; 

b)  limita al massimo al 30 % delle proprie attività l'investimento in strumenti del mercato monetario provenienti da una 
stessa emissione; 

c)  cita espressamente, nel regolamento o nei documenti costitutivi, tutte le amministrazioni, istituzioni o organizzazioni 
di cui al primo comma che emettono o garantiscono individualmente o congiuntamente strumenti del mercato 
monetario nei quali l'FCM intende investire oltre il 5 % delle attività; 

d)  inserisce nel prospetto e nelle comunicazioni promozionali, dandole adeguato risalto, una dichiarazione in cui 
segnala il ricorso a questa deroga e indica tutte le amministrazioni, istituzioni o organizzazioni di cui al primo 
comma che emettono o garantiscono individualmente o congiuntamente strumenti del mercato monetario nei quali 
l'FCM intende investire oltre il 5 % delle attività. 

8. Fermi restando i limiti individuali stabiliti al paragrafo 1, l'FCM può investire sino ad un massimo del 10 % delle 
attività in obbligazioni emesse da un unico ente creditizio che ha la propria sede legale in uno Stato membro e che è 
sottoposto, in base alla legge, ad un controllo pubblico particolare inteso a tutelare i detentori di tali obbligazioni. In 
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particolare, le somme risultanti dall'emissione di tali obbligazioni sono investite, conformemente alla legge, in attività 
che per tutto il periodo di validità delle obbligazioni siano in grado di coprire i crediti connessi alle obbligazioni e che, 
in caso di insolvenza dell'emittente, verrebbero utilizzate a titolo prioritario per il rimborso del capitale e il pagamento 
degli interessi maturati. 

Qualora l'FCM investa più del 5 % delle attività nelle obbligazioni di cui al primo comma, emesse da un solo emittente, 
il valore complessivo di tali investimenti non supera il 40 % del valore delle attività dell'FCM. 

9. Fermi restando i limiti individuali stabiliti al paragrafo 1, l'FCM può investire sino ad un massimo del 20 % delle 
attività in obbligazioni emesse da un unico ente creditizio nel caso in cui i requisiti stabiliti all'articolo 10, paragrafo 1, 
lettera f), o all'articolo 11, paragrafo 1, lettera c), del regolamento delegato (UE) 2015/61 siano soddisfatti, ivi compresi 
eventuali investimenti in attività di cui al paragrafo 8 del presente articolo. 

Qualora l'FCM investa più del 5 % delle attività nelle obbligazioni di cui al primo comma, emesse da un solo emittente, 
il valore complessivo di tali investimenti non supera il 60 % del valore delle attività dell'FCM, ivi compresi eventuali 
investimenti nelle attività di cui al paragrafo 8 nel rispetto dei limiti ivi stabiliti. 

10. Le società che sono incluse nello stesso gruppo ai fini della redazione dei conti consolidati, ai sensi della direttiva 
2013/34/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (1), o in base alle norme contabili riconosciute a livello interna
zionale, sono considerate un unico organismo ai fini del calcolo dei limiti di cui ai paragrafi da 1 a 6 del presente 
articolo. 

Articolo 18 

Concentrazione 

1. L'FCM non detiene più del 10 % di strumenti del mercato monetario, cartolarizzazioni e ABCP emessi da un unico 
organismo. 

2. Il limite fissato al paragrafo 1 non si applica alla detenzione di strumenti del mercato monetario emessi o garantiti 
dall'Unione, dalle amministrazioni nazionali, regionali e locali degli Stati membri o dalle loro banche centrali, dalla 
Banca centrale europea, dalla Banca europea per gli investimenti, dal Fondo europeo per gli investimenti, dal 
Meccanismo europeo di stabilità, dal Fondo europeo di stabilità finanziaria, da un'autorità centrale o dalla banca centrale 
di un paese terzo, dal Fondo monetario internazionale, dalla Banca internazionale per la ricostruzione e lo sviluppo, 
dalla Banca di sviluppo del Consiglio d'Europa, dalla Banca europea per la ricostruzione e lo sviluppo, dalla Banca dei 
regolamenti internazionali oppure da qualsiasi altro ente od organismo finanziario internazionale pertinente di cui fanno 
parte uno o più Stati membri. 

S e z i o n e  I I I  

Q u a l i t à  c r e d i t i z i a  d e g l i  s t r um e n t i  d e l  m e r c a t o  m o n e t a r i o ,  d e l l e  c a r to l a r i z z a z i o n i  e  
d e l l e  A B C P  

Articolo 19 

Procedura di valutazione interna della qualità creditizia 

1. Il gestore dell'FCM predispone, attua e applica sistematicamente una procedura prudente di valutazione interna 
della qualità creditizia per determinare la qualità creditizia degli strumenti del mercato monetario, delle cartolarizzazioni 
e delle ABCP, in considerazione dell'emittente e delle caratteristiche dello strumento stesso. 

2. Il gestore dell'FCM garantisce che le informazioni utilizzate in sede di applicazione della procedura di valutazione 
interna della qualità creditizia siano qualitativamente adeguate, aggiornate e provenienti da fonti attendibili. 

3. La procedura di valutazione interna si fonda su metodologie di valutazione prudenti, sistematiche e costanti. Le 
metodologie utilizzate sono sottoposte a convalida del gestore dell'FCM, che si basa sull'esperienza del passato e su 
prove empiriche, anche sotto forma di test retrospettivi. 

(1) Direttiva 2013/34/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, relativa ai bilanci d'esercizio, ai bilanci consolidati e 
alle relative relazioni di talune tipologie di imprese, recante modifica della direttiva 2006/43/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e 
abrogazione delle direttive 78/660/CEE e 83/349/CEE del Consiglio (GU L 182 del 29.6.2013, pag. 19). 



—  132  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

4. Il gestore dell'FCM garantisce che la procedura di valutazione interna della qualità creditizia soddisfi tutti i seguenti 
principi generali: 

a)  si deve stabilire un processo efficace di acquisizione e aggiornamento delle pertinenti informazioni sull'emittente e 
sulle caratteristiche dello strumento; 

b)  si devono adottare e applicare misure atte ad assicurare che la valutazione interna della qualità creditizia si svolga 
sulla scorta di un'analisi approfondita delle informazioni disponibili e pertinenti e tenendo conto di tutti i pertinenti 
fattori che influiscono sul merito di credito dell'emittente e sulla qualità creditizia dello strumento; 

c)  si deve controllare costantemente la procedura di valutazione interna della qualità creditizia e si riesaminano tutte le 
valutazioni della qualità creditizia a cadenza almeno annuale; 

d)  considerato che non deve essere fatto eccessivo affidamento meccanico ai rating esterni in conformità dell'articolo 5 
bis del regolamento (UE) n. 1060/2009, il gestore dell'FCM procede a una nuova valutazione della qualità creditizia 
dello strumento del mercato monetario, delle cartolarizzazioni e delle ABCP qualora si verifichi un cambiamento 
sostanziale che può ripercuotersi sulla valutazione esistente dello strumento; 

e)  le metodologie di valutazione della qualità creditizia devono essere riesaminate dal gestore dell'FCM a cadenza 
almeno annuale per determinare se siano sempre adeguate al portafoglio e alle condizioni esterne del momento e il 
riesame è trasmesso all'autorità competente del gestore dell'FCM. Se il gestore dell'FCM si rende conto di errori nella 
metodologia di valutazione della qualità creditizia o in sede di applicazione della stessa, procede immediatamente 
a correggere tali errori; 

f)  in caso di modifica delle metodologie, dei modelli o delle ipotesi fondamentali utilizzati nella procedura di 
valutazione interna della qualità creditizia, il gestore dell'FCM deve riesaminare al più presto tutte le valutazioni 
interne della qualità creditizia interessate. 

Articolo 20 

Valutazione interna della qualità creditizia 

1. Il gestore dell'FCM applica la procedura di cui all'articolo 19 al fine di determinare se la qualità creditizia degli 
strumenti del mercato monetario, delle cartolarizzazioni o delle ABCP ottiene una valutazione favorevole. Qualora 
un'agenzia di rating del credito registrata e certificata in conformità al regolamento (CE) n. 1060/2009 abbia fornito un 
rating di tale strumento del mercato monetario, il gestore dell'FCM può tenere conto di tali rating e delle informazioni e 
analisi supplementari nella valutazione interna della qualità creditizia, pur non affidandosi esclusivamente o meccani
camente a tali rating in conformità dell'articolo 5 bis del regolamento (UE) n. 1060/2009. 

2. La valutazione della qualità creditizia tiene conto almeno dei seguenti fattori e principi generali: 

a)  la quantificazione del rischio di credito dell'emittente e il relativo rischio di inadempimento dell'emittente e dello 
strumento; 

b)  indicatori qualitativi relativi all'emittente dello strumento, anche alla luce della situazione macroeconomica e dei 
mercati finanziari; 

c)  il carattere a breve termine degli strumenti del mercato monetario; 

d)  la classe di attività dello strumento; 

e)  il tipo di emittente, operando almeno una distinzione tra i seguenti tipi di emittenti: amministrazioni statali, regionali 
o locali, società finanziarie e società non finanziarie; 

f)  per quanto attiene agli strumenti finanziari strutturati, il rischio operativo e di controparte insito nell'operazione 
finanziaria strutturata e, in caso di esposizioni su cartolarizzazioni, il rischio di credito dell'emittente, la struttura 
della cartolarizzazione e il rischio di credito delle attività sottostanti; 

g)  il profilo di liquidità dello strumento. 

Il gestore dell'FCM può, oltre ai fattori e ai principi generali di cui al presente paragrafo, tenere conto delle segnalazioni e 
degli indicatori in sede di determinazione della qualità creditizia degli strumenti del mercato monetario di cui 
all'articolo 17, paragrafo 7. 
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Articolo 21 

Documentazione 

1. Il gestore dell'FCM documenta la procedura di valutazione interna della qualità creditizia e le valutazioni della 
qualità creditizia. Tale documentazione include: 

a)  la struttura e le modalità operative della procedura di valutazione interna della qualità creditizia, in modo che 
l'autorità competente possa comprendere e valutare l'adeguatezza della valutazione della qualità creditizia; 

b)  la logica e l'analisi su cui si fonda la valutazione della qualità creditizia nonché la scelta operata dal gestore dell'FCM 
quanto ai criteri e alla frequenza del riesame della valutazione della qualità creditizia; 

c) tutte le modifiche di rilievo apportate alla procedura di valutazione interna della qualità creditizia, compresa l'indi
cazione dei fattori («trigger») che le hanno determinate; 

d)  l'organizzazione della procedura di valutazione interna della qualità creditizia e la struttura di controllo interno; 

e)  serie storiche complete delle valutazioni interne della qualità creditizia degli strumenti, degli emittenti e, se del caso, 
dei garanti riconosciuti; 

f)  il o i responsabili della procedura di valutazione interna della qualità creditizia. 

2. Il gestore dell'FCM conserva tutta la documentazione di cui al paragrafo 1 per almeno tre periodi contabili annuali 
completi. 

3. La procedura di valutazione interna della qualità creditizia è illustrata nel regolamento o nei documenti costitutivi 
dell'FCM e tutti i documenti menzionati al paragrafo 1 sono messi a disposizione, su richiesta, dell'autorità competente 
dell'FCM o dell'autorità competente del gestore dell'FCM. 

Articolo 22 

Atti delegati ai fini della valutazione della qualità creditizia 

La Commissione adotta atti delegati conformemente all'articolo 45 al fine di integrare il presente regolamento 
precisando i seguenti punti: 

a)  i criteri per la convalida della metodologia di valutazione della qualità creditizia di cui all'articolo 19, paragrafo 3; 

b)  i criteri per la quantificazione del rischio di credito e il relativo rischio di inadempimento dell'emittente e dello 
strumento, di cui all'articolo 20, paragrafo 2, lettera a); 

c)  i criteri per stabilire indicatori qualitativi relativi all'emittente dello strumento di cui all'articolo 20, paragrafo 2, 
lettera b); 

d)  il significato del termine «cambiamento sostanziale» di cui all'articolo 19, paragrafo 4, lettera d). 

Articolo 23 

Governance della valutazione della qualità creditizia 

1. La procedura di valutazione interna della qualità creditizia è approvata dall'alta dirigenza, dall'organo di gestione e, 
se esiste, dall'organo che esercita la funzione di sorveglianza sul gestore dell'FCM. 

Detti soggetti hanno una buona conoscenza della procedura di valutazione interna della qualità creditizia e delle 
metodologie applicate dal gestore dell'FCM e una conoscenza particolareggiata delle connesse informative. 
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2. Il gestore dell'FCM riferisce ai soggetti di cui al paragrafo 1 in merito al profilo di rischio di credito dell'FCM sulla 
scorta di un'analisi delle valutazioni interne della qualità creditizia dell'FCM. La frequenza delle informative dipende dalla 
rilevanza e dalla tipologia delle informazioni ed è almeno annuale. 

3. L'alta dirigenza assicura in ogni momento che la procedura di valutazione interna della qualità creditizia funzioni 
correttamente. 

L'alta dirigenza è informata periodicamente dei risultati delle procedure di valutazione interna della qualità creditizia, 
degli aspetti nei quali sono state rilevate carenze e dell'andamento delle iniziative e degli interventi intrapresi per 
rimediare alle carenze rilevate in precedenza. 

4. Le valutazioni interne della qualità creditizia e il relativo riesame periodico da parte del gestore dell'FCM non sono 
effettuati da persone incaricate della gestione del portafoglio dell'FCM o che ne hanno la responsabilità. 

CAPO III 

Obblighi relativi alla gestione del rischio degli FCM 

Articolo 24 

Norme in materia di portafoglio degli FCM a breve termine 

1. L'FCM a breve termine rispetta in ogni momento tutti i seguenti obblighi in materia di portafoglio: 

a)  il portafoglio deve avere una WAM non superiore a 60 giorni; 

b)  il portafoglio deve avere una WAL non superiore a 120 giorni, salvi il secondo e il terzo comma; 

c)  per gli FCM di tipo LVNAV e gli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico, almeno il 10 % delle attività 
deve essere costituito da attività a scadenza giornaliera, operazioni di acquisto con patto di rivendita che possono 
essere chiuse con un giorno lavorativo di preavviso o contante che può essere ritirato con un giorno lavorativo di 
preavviso. L'FCM di tipo LVNAV o l'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico non acquista attività diverse 
dalle attività a scadenza giornaliera quando con tale acquisizione si troverebbe a investire in attività a scadenza 
giornaliera meno del 10 % del suo portafoglio; 

d)  per l'FCM a breve termine di tipo VNAV, almeno il 7,5 % delle attività deve essere costituito da attività a scadenza 
giornaliera, operazioni di acquisto con patto di rivendita che possono essere chiuse con un giorno lavorativo di 
preavviso o contante che può essere ritirato con un giorno lavorativo di preavviso. L'FCM a breve termine di tipo 
VNAV non acquista attività diverse dalle attività a scadenza giornaliera quando con tale acquisizione si troverebbe 
a investire in attività a scadenza giornaliera meno del 7,5 % del suo portafoglio; 

e)  per gli FCM di tipo LVNAV e gli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico, almeno il 30 % delle attività 
deve essere costituito da attività a scadenza settimanale, operazioni di acquisto con patto di rivendita che possono 
essere chiuse con cinque giorni lavorativi di preavviso o contante che può essere ritirato con cinque giorni lavorativi 
di preavviso. L'FCM di tipo LVNAV o l'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico non acquista attività diverse 
dalle attività a scadenza settimanale quando con tale acquisizione si troverebbe a investire in attività a scadenza 
settimanale meno del 30 % del portafoglio; 

f)  per l'FCM a breve termine di tipo VNAV, almeno il 15 % delle attività deve essere costituito da attività a scadenza 
settimanale, operazioni di acquisto con patto di rivendita che possono essere chiuse con cinque giorni lavorativi di 
preavviso o contante che può essere ritirato con cinque giorni lavorativi di preavviso. L'FCM a breve termine di tipo 
VNAV non acquista attività diverse dalle attività a scadenza settimanale quando con tale acquisizione si troverebbe 
a investire in attività a scadenza settimanale meno del 15 % del portafoglio; 

g)  ai fini del calcolo di cui alla lettera e), le attività di cui all'articolo 17, paragrafo 7, che sono altamente liquide, che 
possono essere riscattate e liquidate entro un giorno lavorativo e che hanno una vita residua al massimo di 
190 giorni, possono essere altresì incluse tra le attività a scadenza settimanale dell'FCM di tipo LVNAV e dell'FCM di 
tipo CNAV che investe in debito pubblico, fino a un massimo del 17,5 % delle proprie attività; 
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h)  ai fini del calcolo di cui alla lettera f), gli strumenti del mercato monetario ovvero le azioni o quote di altri FCM 
possono essere inclusi tra le attività a scadenza settimanale di un FCM di tipo VNAV ino a un massimo del 7,5 % 
delle proprie attività, a condizione che possano essere riscattate e liquidate entro cinque giorni lavorativi. 

Ai fini del primo comma, lettera b), in sede di calcolo della WAL per i titoli, ivi inclusi gli strumenti finanziari 
strutturati, l'FCM a breve termine basa il calcolo della scadenza sulla vita residua sino alla data legale di rimborso degli 
strumenti. Tuttavia, quando uno strumento finanziario incorpora un'opzione put, l'FCM a breve termine può basare il 
calcolo della scadenza sulla data di esercizio di tale opzione in luogo della vita residua del rapporto giuridico, ma solo 
quando tutte le condizioni seguenti siano soddisfatte in ogni momento: 

i)  l'opzione put può essere esercitata liberamente dall'FCM a breve termine alla data di esercizio; 

ii)  lo strike price dell'opzione put rimane vicino al valore atteso dello strumento alla data di esercizio; 

iii)  la strategia di investimento dell'FCM a breve termine implica un'alta probabilità che l'opzione sia esercitata alla data 
di esercizio. 

In deroga al secondo comma, nel calcolo della WAL per le cartolarizzazioni e le ABCP, l'FCM a breve termine può 
invece, in caso di strumenti di ammortamento, basare il calcolo della scadenza su: 

i)  il profilo di ammortamento contrattuale di tali strumenti; o 

ii)  il profilo di ammortamento delle attività sottostanti da cui derivano i flussi di cassa per il riscatto di tali strumenti. 

2. Se il superamento dei limiti di cui al presente articolo ha luogo indipendentemente dalla volontà dell'FCM o in 
seguito all'esercizio dei diritti di sottoscrizione o riscatto, quest'ultimo si prefigge come obiettivo prioritario la rettifica di 
tale situazione tenendo conto dell'interesse dei detentori di quote o azionisti. 

3. Tutti gli FCM di cui all'articolo 3, paragrafo 1, del presente regolamento possono assumere la forma di FCM 
a breve termine. 

Articolo 25 

Norme in materia di portafoglio degli FCM standard 

1. L'FCM standard rispetta in ogni momento tutti i seguenti obblighi in materia di portafoglio: 

a)  il portafoglio deve avere costantemente una WAM non superiore a sei mesi; 

b)  il portafoglio deve avere costantemente una WAL non superiore a 12 mesi, salvi il secondo e il terzo comma. 

c)  almeno il 7,5 % delle attività deve essere costituito da attività a scadenza giornaliera, operazioni di acquisto con patto 
di rivendita che possono essere chiuse con un giorno lavorativo di preavviso o contante che può essere ritirato con 
un giorno lavorativo di preavviso. L'FCM standard non deve acquistare attività diverse dalle attività a scadenza 
giornaliera quando con tale acquisizione si troverebbe a investire in attività a scadenza giornaliera meno del 7,5 % 
del suo portafoglio; 

d)  almeno il 15 % delle attività deve essere costituito da attività a scadenza settimanale, operazioni di acquisto con patto 
di rivendita che possono essere chiuse con cinque giorni lavorativi di preavviso o contante che può essere ritirato con 
cinque giorni lavorativi di preavviso. L'FCM standard non acquista attività diverse dalle attività a scadenza settimanale 
quando con tale acquisizione si troverebbe a investire in attività a scadenza settimanale meno del 15 % del 
portafoglio; 

e)  ai fini del calcolo di cui alla lettera d), gli strumenti del mercato monetario ovvero le azioni o quote di altri FCM 
possono essere inclusi tra le attività a scadenza settimanale fino a un massimo del 7,5 % delle proprie attività, 
a condizione che possano essere riscattate e liquidate entro i successivi cinque giorni lavorativi. 
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Ai fini del primo comma, lettera b), in sede di calcolo della WAL per i titoli, ivi inclusi gli strumenti finanziari 
strutturati, l'FCM standard basa il calcolo della scadenza sulla vita residua sino alla data legale di rimborso degli 
strumenti. Tuttavia, quando uno strumento finanziario incorpora un'opzione put, l'FCM standard può basare il calcolo 
della scadenza sulla data di esercizio di tale opzione in luogo della vita residua del rapporto giuridico, ma solo quando 
tutte le condizioni seguenti siano soddisfatte in ogni momento: 

i)  l'opzione put può essere esercitata liberamente dall'FCM standard alla data di esercizio; 

ii)  lo strike price dell'opzione put rimane vicino al valore atteso dello strumento alla data di esercizio; 

iii)  la strategia di investimento dell'FCM standard implica un'alta probabilità che l'opzione sia esercitata alla data di 
esercizio. 

In deroga al secondo comma, nel calcolo della WAL per le cartolarizzazioni e l'ABCP, l'FCM standard può invece, in caso 
di strumenti di ammortamento, basare il calcolo della scadenza su: 

i)  il profilo di ammortamento contrattuale di tali strumenti; o 

ii)  il profilo di ammortamento delle attività sottostanti da cui derivano i flussi di cassa per il riscatto di tali strumenti; 

2. Se il superamento dei limiti di cui al presente articolo ha luogo indipendentemente dalla volontà dell'FCM standard 
o in seguito all'esercizio dei diritti di sottoscrizione o riscatto, l'FCM si prefigge come obiettivo prioritario la rettifica di 
tale situazione tenendo conto dell'interesse dei detentori di quote o degli azionisti. 

3. L'FCM standard non assume la forma di FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico o di FCM di tipo 
LVNAV. 

Articolo 26 

Rating del credito dell'FCM 

L'FCM che richiede o finanzia un rating del credito esterno procede conformemente al regolamento (CE) n. 1060/2009. 
L'FCM o il gestore dell'FCM indicano chiaramente nel prospetto e in tutte le comunicazioni rivolte agli investitori ove è 
menzionato il rating del credito esterno che il rating è stato richiesto o finanziato dall'FCM o dal gestore dell'FCM. 

Articolo 27 

Conoscenza del proprio cliente («know your customer») 

1. Fatti salvi requisiti più rigorosi stabiliti dalla direttiva (UE) 2015/849 del Parlamento europeo e del Consiglio (1), il 
gestore dell'FCM istituisce, attua e applica procedure ed esercita tutta la diligenza dovuta per prevedere l'effetto di riscatti 
concomitanti da parte di diversi investitori, tenendo conto almeno del tipo di investitori, del numero di azioni o quote 
del fondo detenute da un singolo investitore e dell'evoluzione dei flussi in entrata e in uscita. 

2. Se il valore delle azioni o quote detenute da un singolo investitore supera l'importo del corrispondente requisito di 
liquidità giornaliera dell'FCM, il gestore dell'FCM prende in considerazione, oltre ai fattori di cui al paragrafo 1, tutti gli 
elementi seguenti: 

a)  le dinamiche individuabili delle esigenze di liquidità degli investitori, tra cui l'evoluzione ciclica del numero di azioni 
nell'FCM; 

(1) Direttiva (UE) 2015/849 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 20 maggio 2015, relativa alla prevenzione dell'uso del sistema 
finanziario a fini di riciclaggio o finanziamento del terrorismo, che modifica il regolamento (UE) n. 648/2012 del Parlamento europeo e 
del Consiglio e che abroga la direttiva 2005/60/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e la direttiva 2006/70/CE della Commissione  
(GU L 141 del 5.6.2015, pag. 73). 
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b)  l'avversione al rischio dei diversi investitori; 

c)  il grado di correlazione o gli stretti legami tra i diversi investitori dell'FCM. 

3. Se gli investitori effettuano i loro investimenti tramite un intermediario, il gestore dell'FCM richiede all'interme
diario le informazioni necessarie per rispettare i paragrafi 1 e 2, in modo da gestire adeguatamente la liquidità e la 
concentrazione di investitori dell'FCM. 

4. Il gestore dell'FCM assicura che il valore delle azioni o quote detenute da un singolo investitore non abbia un 
impatto rilevante sul profilo di liquidità dell'FCM laddove rappresenti una parte considerevole del NAV complessivo 
dell'FCM. 

Articolo 28 

Prove di stress 

1. Ogni FCM dispone di solide procedure per l'effettuazione di prove di stress che individuano possibili eventi 
o cambiamenti futuri delle condizioni economiche che potrebbero avere effetti negativi sull'FCM. L'FCM o il gestore 
dell'FCM valutano il possibile impatto che tali eventi o cambiamenti potrebbero avere sull'FCM. L'FCM o il gestore 
dell'FCM procedono regolarmente a prove di stress relative a diversi scenari possibili. 

Le prove di stress sono basate su criteri obiettivi e tengono conto degli effetti di scenari gravi plausibili. Gli scenari delle 
prove di stress prendono in considerazione almeno parametri di riferimento che includono i seguenti fattori: 

a)  le variazioni ipotetiche del livello della liquidità delle attività detenute nel portafoglio dell'FCM; 

b)  le variazioni ipotetiche del livello di rischio di credito delle attività detenute nel portafoglio dell'FCM, compresi gli 
eventi creditizi e di rating; 

c)  le fluttuazioni ipotetiche dei tassi di interesse e dei tassi di cambio; 

d)  i livelli ipotetici di riscatto; 

e)  l'ampliamento o la riduzione ipotetici degli scarti tra gli indici a cui sono legati i tassi di interesse dei titoli in 
portafoglio; 

f)  gli shock macrosistemici ipotetici che incidono sull'economia nel suo insieme. 

2. Inoltre, nel caso degli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico e degli FCM di tipo LVNAV, le prove di 
stress valutano per i diversi scenari la differenza tra il NAV costante per azione o quota e il NAV per azione o quota. 

3. Le prove di stress sono effettuate con una frequenza stabilita dal consiglio di amministrazione dell'FCM, ove 
applicabile, o dal consiglio di amministrazione del gestore dell'FCM dopo aver preso in considerazione l'adeguatezza e la 
ragionevolezza della frequenza alla luce delle condizioni di mercato e dei cambiamenti previsti del portafoglio dell'FCM. 
La frequenza è almeno semestrale. 

4. Se le prove di stress evidenziano una vulnerabilità dell'FCM, il gestore dell'FCM elabora una relazione dettagliata 
contenente i risultati delle prove di stress e una proposta di piano di azione. 

Ove necessario, il gestore dell'FCM prende provvedimenti per potenziarne la solidità, comprese azioni per rafforzare la 
liquidità o per migliorare la qualità delle attività dell'FCM, e informa immediatamente l'autorità competente dell'FCM 
circa le misure adottate. 

5. La relazione dettagliata contenente i risultati delle prove di stress e la proposta di piano di azione sono sottoposte 
all'esame del consiglio di amministrazione dell'FCM, dove possibile, o del consiglio di amministrazione del gestore 
dell'FCM. Se necessario, il consiglio di amministrazione modifica il piano di azione proposto e approva il piano di 
azione definitivo. La relazione dettagliata e il piano di azione sono conservati per un periodo di almeno cinque anni. 

La relazione dettagliata e il piano di azione sono presentati all'autorità competente dell'FCM per un riesame. 

6. L'autorità competente dell'FCM trasmette la relazione dettagliata di cui al paragrafo 5 all'ESMA. 
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7. L'ESMA emana orientamenti al fine di stabilire parametri di riferimento comuni per gli scenari da includere nelle 
prove di stress tenendo conto dei fattori di cui al paragrafo 1. Gli orientamenti sono aggiornati almeno ogni anno 
tenendo conto dei più recenti sviluppi del mercato. 

CAPO IV 

Regole di valutazione 

Articolo 29 

Valutazione dell'FCM 

1. Le attività dell'FCM sono valutate almeno su base giornaliera. 

2. Le attività dell'FCM sono valutate in base ai prezzi di mercato ogniqualvolta ciò sia possibile. 

3. Quando viene utilizzato il metodo della valutazione in base ai prezzi di mercato: 

a)  la valutazione di un'attività dell'FCM fa riferimento al livello denaro e lettera più prudente, a meno che l'attività possa 
essere liquidata alla media di mercato; 

b)  sono utilizzati unicamente dati di mercato di buona qualità; tali dati sono valutati sulla base di tutti gli elementi 
seguenti: 

i)  il numero e la qualità delle controparti; 

ii)  il volume dell'attività dell'FCM sul mercato e il volume dei relativi scambi; 

iii)  l'entità dell'emissione e la parte dell'emissione che l'FCM prevede di acquistare o di vendere. 

4. Quando non è possibile ricorrere alla valutazione in base ai prezzi di mercato o quando i dati di mercato non 
sono di qualità sufficiente, le attività dell'FCM sono valutate in modo prudente utilizzando alla valutazione in base ad un 
modello. 

Il modello stima con precisione il valore intrinseco dell'attività dell'FCM, sulla base di tutti i seguenti elementi chiave 
aggiornati: 

a)  il volume dell'attività sul mercato e il volume dei relativi scambi; 

b)  l'entità dell'emissione e la parte dell'emissione che l'FCM prevede di acquistare o di vendere; 

c)  il rischio di mercato, il rischio di tasso di interesse e il rischio di credito connessi all'attività. 

In caso di ricorso alla valutazione in base ad un modello, non si utilizza il metodo del costo ammortizzato. 

5. Le valutazioni effettuate a norma dei paragrafi 2, 3, 4, 6 e 7 sono comunicate alle autorità competenti. 

6. Fatti salvi i paragrafi 2, 3 e 4, le attività dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico possono essere 
valutate altresì utilizzando il metodo del costo ammortizzato. 

7. In deroga ai paragrafi 2 e 4, oltre che con la valutazione in base ai prezzi di mercato di cui ai paragrafi 2 e 3 e con 
la valutazione in base ad un modello di cui al paragrafo 4, le attività dell'FCM di tipo LVNAV con una vita residua non 
superiore a 75 giorni possono essere valutate utilizzando il metodo del costo ammortizzato. 

Il metodo del costo ammortizzato viene utilizzato per la valutazione di un'attività dell'FCM di tipo LVNAV solo nel caso 
in cui il prezzo di tale attività calcolato a norma dei paragrafi 2, 3 e 4 non si scosti dal prezzo dell'attività calcolato 
a norma del primo comma del presente paragrafo di oltre 10 punti base. In presenza di un siffatto scostamento, il 
prezzo dell'attività è calcolato a norma dei paragrafi 2, 3 e 4. 
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Articolo 30 

Calcolo del NAV per azione o quota 

1. L'FCM calcola il NAV per azione o quota come la differenza tra la somma di tutte le attività dell'FCM e la somma 
di tutte le passività dell'FCM, valutate utilizzando il metodo della valutazione in base ai prezzi di mercato o la 
valutazione in base ad un modello, o entrambi, divisa per il numero di quote o azioni in essere dell'FCM. 

2. Il NAV per azione o quota è arrotondato al punto base («basis point») più vicino o ad un valore equivalente se il 
NAV è pubblicato in un'unità monetaria. 

3. Il NAV per azione o quota dell'FCM è calcolato e pubblicato almeno giornalmente nella sezione pubblica del sito 
web dell'FCM. 

Articolo 31 

Calcolo del NAV costante per azione o quota degli FCM di tipo CNAV che investono in debito 
pubblico 

1. L'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico calcola il NAV costante per azione o quota come la differenza 
tra la somma di tutte le sue attività valutate utilizzando il metodo del costo ammortizzato, conformemente all'articolo 29, 
paragrafo 6, e la somma di tutte le sue passività, divisa per il numero delle sue quote o azioni in essere. 

2. Il NAV costante per azione o quota dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico viene arrotondato al 
punto percentuale più vicino o ad un valore equivalente se il NAV costante è pubblicato in un'unità monetaria. 

3. Il NAV costante per azione o quota dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico è calcolato almeno 
giornalmente. 

4. La differenza tra il NAV costante per azione o quota e il NAV per azione o quota calcolato conformemente 
all'articolo 30 è tenuta sotto controllo e pubblicata quotidianamente nella sezione pubblica del sito web dell'FCM. 

Articolo 32 

Calcolo del NAV costante per azione o quota degli FCM di tipo LVNAV 

1. L'FCM di tipo LVNAV calcola il NAV costante per azione o quota come la differenza tra la somma di tutte le sue 
attività valutate utilizzando il metodo del costo ammortizzato, conformemente all'articolo 29, paragrafo 7, e la somma 
di tutte le sue passività, divisa per il numero delle sue quote o azioni in essere. 

2. Il NAV costante per azione o quota dell'FCM di tipo LVNAV viene arrotondato al punto percentuale più vicino 
o ad un valore equivalente se il NAV costante è pubblicato in un'unità monetaria. 

3. Il NAV costante per azione o quota dell'FCM di tipo LVNAV è calcolato almeno giornalmente. 

4. La differenza tra il NAV costante per azione o quota e il NAV per azione o quota calcolato conformemente 
all'articolo 30 è tenuta sotto controllo e pubblicata quotidianamente nella sezione pubblica del sito web dell'FCM. 

Articolo 33 

Prezzo di emissione e prezzo di rimborso 

1. Le azioni o quote dell'FCM sono emesse o rimborsate ad un prezzo pari al NAV per azione o quota dell'FCM, fatti 
salvi le imposte o gli oneri ammessi specificati nel prospetto dell'FCM. 
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2. In deroga al paragrafo 1: 

a)  le azioni o quote dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico possono essere emesse o rimborsate ad un 
prezzo pari al NAV costante per azione o quota dell'FCM; 

b)  le azioni o quote dell'FCM di tipo LVNAV possono essere emesse o rimborsate ad un prezzo pari al NAV costante per 
azione o quota dell'FCM, ma solo se il NAV costante per azione o quota calcolato a norma dell'articolo 32, 
paragrafi 1, 2 e 3, non si scosta dal NAV per azione o quota calcolato a norma dell'articolo 30 di oltre 20 punti 
base. 

Con riferimento alla lettera b), se il NAV costante per azione o quota calcolato a norma dell'articolo 32, paragrafi 1, 2 
e 3, si scosta dal NAV per azione o quota calcolato a norma dell'articolo 30 di oltre 20 punti base, il successivo 
rimborso o la sottoscrizione sono effettuati a un prezzo pari al NAV per azione o quota calcolato a norma dell'ar
ticolo 30. 

Prima della conclusione del contratto i potenziali investitori sono avvertiti chiaramente per iscritto dal gestore dell'FCM 
delle circostanze in cui l'FCM di tipo LVNAV non rimborsa o non sottoscrive più al NAV costante per azione o quota. 

CAPO V 

Obblighi specifici per gli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico e per gli FCM di tipo 
LVNAV 

Articolo 34 

Obblighi specifici per gli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico e per gli FCM di tipo 
LVNAV 

1. Il gestore dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico o dell'FCM di tipo LVNAV istituisce, attua e applica 
in modo coerente procedure prudenti e rigorose di gestione della liquidità per garantire il rispetto delle soglie di liquidità 
settimanale applicabili a tali fondi. Le procedure di gestione della liquidità sono descritte chiaramente nel regolamento 
o nei documenti costitutivi del fondo, nonché nel prospetto. 

Nel garantire il rispetto delle soglie di liquidità settimanale si applicano le seguenti procedure: 

a)  ogniqualvolta la percentuale di attività a scadenza settimanale di cui all'articolo 24, paragrafo 1, lettera e), scende al 
di sotto del 30 % delle attività complessive dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico o dell'FCM di tipo 
LVNAV e i rimborsi giornalieri netti in un singolo giorno lavorativo superano il 10 % delle attività complessive, il 
gestore dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico o dell'FCM di tipo LVNAV informa immediatamente il 
suo consiglio di amministrazione, il quale procede a una valutazione documentata della situazione al fine di 
determinare l'opportuna linea d'azione da intraprendere, tenendo presenti gli interessi degli investitori, e decide se 
applicare una o più delle seguenti misure: 

i)  commissioni di liquidità sui rimborsi che riflettano adeguatamente il costo che l'FCM deve sostenere per reperire 
la liquidità e garantire che gli investitori che rimangono nel fondo non siano ingiustamente penalizzati qualora 
altri investitori riscattino le loro quote o azioni nel corso del periodo; 

ii)  restrizioni al rimborso («gates») che limitino la quantità di quote o azioni da rimborsare in qualsiasi giorno 
lavorativo a un massimo del 10 % delle quote o azioni dell'FCM per qualsiasi periodo non superiore a 15 giorni 
lavorativi; 

iii)  una sospensione dei rimborsi per qualsiasi periodo non superiore a 15 giorni lavorativi; oppure 

iv)  nessun provvedimento immediato al di là del rispetto dell'obbligo di cui all'articolo 24, paragrafo 2; 

b)  ogniqualvolta la percentuale di attività a scadenza settimanale di cui all'articolo 24, paragrafo 1, lettera e), scende al 
di sotto del 10 % delle sue attività complessive, il gestore dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico 
o dell'FCM di tipo LVNAV informa immediatamente il suo consiglio di amministrazione, il quale procede a una 
valutazione documentata della situazione e, sulla base della stessa e tenendo presenti gli interessi degli investitori, 
applica una o più delle seguenti misure, documentando le ragioni della propria scelta: 

i)  commissioni di liquidità sui rimborsi che riflettano adeguatamente il costo che l'FCM deve sostenere per reperire 
la liquidità e garantire che gli investitori che rimangono nel fondo non siano ingiustamente penalizzati qualora 
altri investitori riscattino le loro quote o azioni nel corso del periodo; 

ii)  una sospensione dei rimborsi per un periodo non superiore a 15 giorni lavorativi. 
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2. Se, su un periodo di 90 giorni, la durata complessiva delle sospensioni supera i 15 giorni, l'FCM di tipo CNAV che 
investe in debito pubblico o l'FCM di tipo LVNAV cessano automaticamente di essere un FCM di tipo CNAV che investe 
in debito pubblico o un FCM di tipo LVNAV. L'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico o l'FCM di tipo LVNAV 
ne informano immediatamente ogni investitore per iscritto e in modo chiaro e comprensibile. 

3. Dopo che il consiglio di amministrazione dell'FCM di tipo CNAV che investe in debito pubblico o dell'FCM di tipo 
LVNAV ha determinato la linea di azione da intraprendere con riguardo a ciascuna delle procedure di cui al paragrafo 1, 
lettere a) e b), esso comunica tempestivamente i dettagli della decisione all'autorità competente dell'FCM in questione. 

CAPO VI 

Sostegno esterno 

Articolo 35 

Sostegno esterno 

1. L'FCM non riceve sostegno esterno. 

2. Per sostegno esterno si intende il sostegno diretto o indiretto offerto all'FCM da terzi, tra cui il promotore dell'FCM, 
mirante a o avente l'effetto di garantire la liquidità dell'FCM o stabilizzarne il NAV per azione o quota. 

Il sostegno esterno comprende: 

a)  apporti di capitale da parte di terzi; 

b)  acquisto da parte di terzi delle attività dell'FCM a prezzo gonfiato; 

c)  acquisto da parte di terzi di quote o azioni dell'FCM al fine di fornirgli liquidità; 

d)  concessione all'FCM da parte di terzi di qualsiasi tipo di garanzia esplicita o implicita o lettera di sostegno; 

e)  ogni azione da parte di terzi mirante direttamente o indirettamente a mantenere il profilo di liquidità e il NAV per 
azione o quota dell'FCM. 

CAPO VII 

Obblighi di trasparenza 

Articolo 36 

Trasparenza 

1. L'FCM indica chiaramente a quale tipologia di FCM appartiene a norma dell'articolo 3, paragrafo 1, e se si tratta di 
un FCM a breve termine o standard in ogni documento, relazione, dichiarazione, pubblicità, lettera o altro documento 
scritto esterno emanato da esso o dal gestore dell'FCM e indirizzato o destinato a essere distribuito a potenziali 
investitori, detentori di quote o azionisti. 

2. Il gestore dell'FCM mette a disposizione degli investitori dell'FCM, almeno a cadenza settimanale, tutte le seguenti 
informazioni: 

a)  la scomposizione per scadenza del portafoglio dell'FCM; 

b)  il profilo di credito dell'FCM; 

c)  la WAM e la WAL dell'FCM; 

d)  dati relativi alle dieci principali partecipazioni dell'FCM, tra cui denominazione, paese, scadenza e tipo di attività, 
nonché la controparte in caso di operazioni di vendita con patto di riacquisto e operazioni di acquisto con patto di 
rivendita; 
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e)  il valore totale delle attività dell'FCM; 

f)  il rendimento netto dell'FCM. 

3. Tutti i documenti dell'FCM utilizzati a fini di commercializzazione includono espressamente tutte le diciture 
seguenti: 

a)  l'FCM non è un investimento garantito; 

b)  l'investimento in FCM è diverso dall'investimento in depositi, con particolare riferimento al rischio di fluttuazione del 
capitale investito nell'FCM; 

c)  l'FCM non gode di sostegno esterno che ne garantisca la liquidità o ne stabilizzi il NAV per azione o quota; 

d)  il rischio di perdita del capitale ricade sull'investitore. 

4. Nessuna comunicazione dell'FCM o del gestore dell'FCM agli investitori o potenziali investitori lascia intendere in 
alcun modo che l'investimento nelle quote o azioni dell'FCM sia garantito. 

5. Gli investitori dell'FCM sono chiaramente informati del metodo o dei metodi usati dall'FCM per valutare le sue 
attività e per calcolare il NAV. 

Gli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico e gli FCM di tipo LVNAV spiegano chiaramente agli investitori e 
ai potenziali investitori qualsiasi ricorso al metodo del costo ammortizzato o all'arrotondamento o a entrambi. 

Articolo 37 

Informativa alle autorità competenti 

1. Per ogni FCM che gestisce il gestore trasmette almeno trimestralmente informazioni all'autorità competente 
dell'FCM. 

In deroga al primo comma, per gli FCM le cui attività gestite non superano complessivamente 100 000 000 EUR, il 
gestore dell'FCM trasmette almeno annualmente informazioni all'autorità competente dell'FCM. 

Il gestore dell'FCM fornisce, su richiesta, le informazioni trasmesse in conformità del primo e secondo comma anche 
all'autorità competente del gestore dell'FCM, se diversa dall'autorità competente dell'FCM. 

2. Le informazioni comunicate ai sensi del paragrafo 1 comprendono gli elementi seguenti: 

a)  il tipo e le caratteristiche dell'FCM; 

b)  indicatori di portafoglio quali valore totale delle attività, NAV, WAM, WAL, scomposizione per scadenza, liquidità e 
rendimento; 

c)  i risultati delle prove di stress e, ove applicabile, la proposta di piano di azione; 

d)  informazioni sulle attività detenute in portafoglio dall'FCM, tra cui: 

i)  le caratteristiche di ciascuna attività, quali denominazione, paese, categoria di emittente, rischio o scadenza, 
nonché l'esito della procedura di valutazione interna del credito; 

ii)  il tipo di attività, compresi dettagli della controparte in caso di derivati, di operazioni di vendita con patto di 
riacquisto o di operazioni di acquisto con patto di rivendita; 

e)  informazioni sulle passività dell'FCM, tra cui: 

i)  il paese in cui è stabilito l'investitore; 
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ii)  la categoria di investitore; 

iii)  l'attività di sottoscrizione e di rimborso. 

Se necessario e debitamente giustificato, le autorità competenti possono richiedere informazioni supplementari. 

3. In aggiunta alle informazioni di cui al paragrafo 2, per ogni FCM di tipo LVNAV che gestisce, il gestore comunica 
gli elementi seguenti: 

a) tutti i casi in cui il prezzo di un'attività valutata utilizzando il metodo del costo ammortizzato a norma dell'ar
ticolo 29, paragrafo 7, primo comma, si scosta dal prezzo dell'attività calcolato a norma dell'articolo 29, paragrafi 2, 
3 e 4, di oltre 10 punti base; 

b)  tutti i casi in cui il NAV costante per azione o quota calcolato a norma dell'articolo 32, paragrafi 1 e 2, si scosta dal 
NAV per azione o quota calcolato a norma dell'articolo 30 di oltre 20 punti base; 

c)  tutti i casi in cui si verifica una delle situazioni di cui all'articolo 34, paragrafo 3, nonché le misure adottate dal 
consiglio di amministrazione a norma dell'articolo 34, paragrafo 1, lettere a) e b). 

4. L'ESMA elabora progetti di norme tecniche di attuazione per stabilire un modulo per la trasmissione delle 
informazioni contenente tutte le informazioni di cui ai paragrafi 2 e 3. 

L'ESMA presenta i progetti di norme tecniche di attuazione alla Commissione entro il 21 gennaio 2018. 

Alla Commissione è conferito il potere di adottare le norme tecniche di attuazione di cui al primo comma confor
memente all'articolo 15 del regolamento (UE) n. 1095/2010. 

5. Le autorità competenti comunicano all'ESMA tutte le informazioni ricevute ai sensi del presente articolo. Dette 
informazioni sono trasmesse all'ESMA entro 30 giorni dalla fine del trimestre di riferimento. 

L'ESMA raccoglie le informazioni e crea una banca dati centrale di tutti gli FCM stabiliti, gestiti o commercializzati 
nell'Unione. La Banca centrale europea ha il diritto di accedere alla banca dati unicamente a fini statistici. 

CAPO VIII 

Vigilanza 

Articolo 38 

Vigilanza delle autorità competenti 

1. Le autorità competenti vigilano sul rispetto del presente regolamento su base continuativa. 

2. L'autorità competente dell'FCM o, ove pertinente, l'autorità competente del gestore dell'FCM è responsabile della 
vigilanza sul rispetto dei capi da II a VII. 

3. L'autorità competente dell'FCM è responsabile della vigilanza sul rispetto degli obblighi previsti dal regolamento 
o dai documenti costitutivi del fondo e degli obblighi previsti nel prospetto, che sono conformi al presente regolamento. 

4. L'autorità competente del gestore dell'FCM è responsabile della vigilanza sull'adeguatezza dei meccanismi e dell'or
ganizzazione predisposti dal gestore dell'FCM per conformarsi agli obblighi e alle norme in materia di costituzione e 
funzionamento di tutti gli FCM che esso gestisce. 

5. Le autorità competenti controllano gli OICVM e i FIA stabiliti o commercializzati nel loro territorio per verificare 
che utilizzino la designazione di FCM o si presentino come FCM solo se rispettano il presente regolamento. 
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Articolo 39 

Poteri delle autorità competenti 

Fatti salvi i poteri attribuiti alle autorità competenti in virtù della direttiva 2009/65/CE o 2011/61/UE, a seconda dei 
casi, alle autorità competenti sono conferiti, conformemente al diritto nazionale, tutti i poteri di vigilanza e di indagine 
necessari per l'esercizio delle loro funzioni a norma del presente regolamento. In particolare, le autorità competenti 
hanno il potere di: 

a)  chiedere l'accesso a qualsiasi documento in qualsiasi forma e ricevere o acquisire copia degli stessi; 

b)  imporre all'FCM o al gestore dell'FCM di fornire senza indugio informazioni; 

c)  esigere informazioni da qualsiasi persona collegata alle attività dell'FCM o del gestore dell'FCM; 

d)  eseguire ispezioni in loco con o senza preavviso; 

e)  adottare le opportune misure per assicurare che l'FCM o il gestore dell'FCM continui a ottemperare al presente 
regolamento; 

f)  emettere un ordine per assicurare che l'FCM o il gestore dell'FCM adempia al presente regolamento e desista dal 
reiterare qualsiasi comportamento che possa consistere in una violazione dello stesso. 

Articolo 40 

Sanzioni e altre misure 

1. Gli Stati membri stabiliscono le norme sulle sanzioni e sulle altre misure applicabili alle violazioni del presente 
regolamento e adottano tutte le misure necessarie a garantire che queste vengano attuate. Le sanzioni e le altre misure 
previste sono efficaci, proporzionate e dissuasive. 

2. Entro il 21 luglio 2018 gli Stati membri comunicano le norme di cui al paragrafo 1 alla Commissione e all'ESMA. 
Essi informano senza indugio la Commissione e l'ESMA di tutte le successive modifiche. 

Articolo 41 

Misure specifiche 

1. Fatti salvi i poteri conferiti alle autorità competenti in virtù della direttiva 2009/65/CE o 2011/61/UE, a seconda 
dei casi, l'autorità competente dell'FCM o del gestore dell'FCM adotta, nel rispetto del principio di proporzionalità, le 
opportune misure di cui al paragrafo 2 qualora l'FCM o il gestore dell'FCM: 

a)  non assolva a uno degli obblighi in materia di composizione degli attivi, in violazione degli articoli da 9 a 16; 

b)  non assolva a uno degli obblighi in materia di portafoglio, in violazione degli articoli 17, 18, 24 o 25; 

c)  abbia ottenuto l'autorizzazione presentando false dichiarazioni o con qualsiasi altro mezzo irregolare, in violazione 
degli articoli 4 e 5; 

d)  utilizzi la denominazione «fondo comune monetario», «FCM» o un'altra denominazione che suggerisca che l'OICVM 
o il FIA è un FCM, in violazione dell'articolo 6; 

e)  non assolva a uno degli obblighi in materia di valutazione della qualità creditizia, in violazione degli articoli 19 o 20; 
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f)  non assolva a uno degli obblighi in materia di governance, documentazione o trasparenza, in violazione degli 
articoli 21, 23, 26, 27, 28 o 36; 

g)  non assolva a uno degli obblighi in materia di valutazione, in violazione degli articoli 29, 30, 31, 32, 33 o 34. 

2. Nei casi indicati al paragrafo 1, l'autorità competente dell'FCM prende i seguenti provvedimenti, ove opportuno: 

a)  adotta misure per assicurare che l'FCM o il gestore dell'FCM in questione rispetti le disposizioni pertinenti; 

b)  revoca l'autorizzazione rilasciata a norma degli articoli 4 o 5. 

Articolo 42 

Poteri e competenze dell'ESMA 

1. All'ESMA sono conferiti i poteri necessari per l'esercizio delle funzioni che le sono attribuite dal presente 
regolamento. 

2. I poteri dell'ESMA ai sensi delle direttive 2009/65/CE e 2011/61/UE sono esercitati anche in relazione al presente 
regolamento e in conformità alle disposizioni del regolamento (CE) n. 45/2001. 

3. Ai fini dell'applicazione del regolamento (UE) n. 1095/2010, il presente regolamento è incluso in ogni ulteriore 
atto giuridicamente vincolante dell'Unione che attribuisca compiti all'Autorità di cui all'articolo 1, paragrafo 2, del 
regolamento (UE) n. 1095/2010. 

Articolo 43 

Cooperazione tra autorità 

1. L'autorità competente dell'FCM e l'autorità competente del gestore dell'FCM, se diversa, cooperano tra di loro e si 
scambiano informazioni ai fini dell'esercizio delle funzioni loro assegnate dal presente regolamento. 

2. Le autorità competenti e l'ESMA collaborano quando necessario per l'esercizio delle funzioni loro assegnate dal 
presente regolamento conformemente al regolamento (UE) n. 1095/2010. 

3. Le autorità competenti e l'ESMA si scambiano tutte le informazioni e la documentazione necessarie per l'esercizio 
delle funzioni loro assegnate dal presente regolamento conformemente al regolamento (UE) n. 1095/2010, in particolare 
per identificare violazioni del presente regolamento e porvi rimedio. Le autorità competenti degli Stati membri 
responsabili del rilascio dell'autorizzazione o della vigilanza degli FCM ai sensi del presente regolamento comunicano 
informazioni alle autorità competenti degli altri Stati membri in cui tali informazioni sono pertinenti per la sorveglianza 
e l'intervento in caso di potenziali implicazioni delle attività di singoli FCM o degli FCM collettivamente sulla stabilità di 
istituti finanziari di importanza sistemica e sull'ordinato funzionamento dei mercati sui quali gli FCM operano. Sono 
informati anche l'ESMA e il comitato europeo per il rischio sistemico (CERS), i quali trasmettono tali informazioni alle 
autorità competenti degli altri Stati membri. 

4. Sulla base delle informazioni trasmesse dalle autorità nazionali competenti a norma dell'articolo 37, paragrafo 5, 
l'ESMA elabora, conformemente ai poteri ad essa conferiti in virtù del regolamento (UE) n. 1095/2010, una relazione 
per la Commissione alla luce del riesame di cui all'articolo 46 del presente regolamento. 

CAPO IX 

Disposizioni finali 

Articolo 44 

Trattamento degli OICVM e dei FIA esistenti 

1. Entro il 21 gennaio 2019, gli OICVM o i FIA esistenti che investono in attività a breve termine e che hanno come 
obiettivi distinti o cumulativi l'offerta di rendimenti in linea con i tassi del mercato monetario o la preservazione del 
valore dell'investimento presentano domanda all'autorità competente dell'FCM corredata dei documenti e delle prove 
necessari per dimostrare la conformità alle disposizioni del presente regolamento. 
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2. Entro due mesi dal ricevimento della domanda completa l'autorità competente dell'FCM valuta se l'OICVM o il FIA 
è conforme al presente regolamento ai sensi degli articoli 4 e 5. L'autorità competente dell'FCM adotta una decisione e la 
comunica immediatamente all'OICVM o al FIA. 

Articolo 45 

Esercizio della delega 

1. Il potere di adottare atti delegati è conferito alla Commissione alle condizioni stabilite nel presente articolo. 

2. Il potere di adottare atti delegati di cui agli articoli 11, 15 e 22 è conferito alla Commissione per un periodo 
indeterminato a decorrere dalla data di entrata in vigore del presente regolamento. 

3. La delega di potere di cui agli articoli 11, 15 e 22 può essere revocata in qualsiasi momento dal Parlamento 
europeo o dal Consiglio. La decisione di revoca pone fine alla delega di potere ivi specificata. Gli effetti della decisione 
decorrono dal giorno successivo alla pubblicazione della decisione nella Gazzetta ufficiale dell'Unione europea o da una data 
successiva ivi specificata. Essa non pregiudica la validità degli atti delegati già in vigore. 

4. Prima dell'adozione dell'atto delegato la Commissione consulta gli esperti designati da ciascuno Stato membro nel 
rispetto dei principi stabiliti nell'accordo interistituzionale «Legiferare meglio» del 13 aprile 2016. 

5. Non appena adotta un atto delegato, la Commissione ne dà contestualmente notifica al Parlamento europeo e al 
Consiglio. 

6. L'atto delegato adottato ai sensi degli articoli 11, 15 e 22 entra in vigore solo se né il Parlamento europeo né il 
Consiglio hanno sollevato obiezioni entro il termine di due mesi dalla data in cui esso è stato loro notificato o se, prima 
della scadenza di tale termine, sia il Parlamento europeo che il Consiglio hanno informato la Commissione che non 
intendono sollevare obiezioni. Tale termine è prorogato di due mesi su iniziativa del Parlamento europeo o del 
Consiglio. 

Articolo 46 

Riesame 

1. Entro il 21 luglio 2022, la Commissione riesamina l'adeguatezza del presente regolamento dal punto di vista sia 
prudenziale che economico, previe consultazioni con l'ESMA e, se del caso, con il CERS, tra l'altro per stabilire se sia 
necessario modificare il regime degli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico e degli FCM di tipo LVNAV. 

2. In particolare in sede di riesame la Commissione 

a)  analizza l'esperienza acquisita nell'applicazione del presente regolamento, l'impatto sugli investitori, sugli FCM e sui 
gestori di FCM nell'Unione; 

b)  valuta il ruolo svolto dagli FCM nell'acquisto del debito emesso o garantito dagli Stati membri; 

c)  tiene conto delle caratteristiche specifiche del debito emesso o garantito dagli Stati membri e del ruolo svolto da tale 
debito nel finanziamento degli Stati membri; 

d)  tiene conto della relazione di cui all'articolo 509, paragrafo 3, del regolamento (UE) n. 575/2013; 

e)  tiene conto dell'impatto del presente regolamento sui mercati dei finanziamenti a breve termine; 

f)  tiene conto dell'evoluzione del quadro regolamentare a livello internazionale. 
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Entro il 21 luglio 2022, la Commissione presenta una relazione sulla fattibilità dell'istituzione di una quota dell'80 % del 
debito pubblico dell'UE. La relazione tiene in considerazione la disponibilità di strumenti di debito pubblico dell'UE 
a breve termine e valuta se gli FCM di tipo LVNAV siano un'adeguata alternativa agli FCM di tipo CNAV che investono in 
debito pubblico non dell'UE. Se nella relazione la Commissione conclude che non è possibile introdurre una quota 
dell'80 % del debito pubblico dell'UE ed eliminare gradualmente gli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico 
aventi un ammontare illimitato di debito pubblico non UE, essa dovrebbe motivare le sue conclusioni. Se conclude che è 
possibile introdurre una quota dell'80 % del debito pubblico dell'UE, la Commissione può formulare proposte legislative 
per l'introduzione di tale quota, affinché almeno l'80 % delle attività degli FCM di tipo CNAV che investono in debito 
pubblico sia investito in strumenti di debito pubblico dell'UE. Inoltre, se conclude che gli FCM di tipo LVNAV sono 
diventati un'adeguata alternativa agli FCM di tipo CNAV che investono in debito pubblico non dell'UE, la Commissione 
può formulare proposte appropriate per abolire completamente la deroga relativa agli FCM di tipo CNAV che investono 
in debito pubblico. 

I risultati del riesame sono comunicati al Parlamento europeo e al Consiglio, accompagnati, se del caso, da opportune 
proposte di modifica. 

Articolo 47 

Entrata in vigore 

Il presente regolamento entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale 
dell'Unione europea. 

Esso si applica a decorrere dal 21 luglio 2018, fatta eccezione per l'articolo 11, paragrafo 4, l'articolo 15, paragrafo 7, 
l'articolo 22 e l'articolo 37, paragrafo 4, che si applicano a decorrere dal 20 luglio 2017. 

Il presente regolamento è obbligatorio in tutti i suoi elementi e direttamente applicabile in 
ciascuno degli Stati membri. 

Fatto a Strasburgo, il 14 giugno 2017 

Per il Parlamento europeo 

Il presidente 
A. TAJANI  

Per il Consiglio 

Il presidente 
H. DALLI   

  17CE1769
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DIRETTIVA (UE) 2017/1132 DEL PARLAMENTO EUROPEO E DEL CONSIGLIO 

del 14 giugno 2017 

relativa ad alcuni aspetti di diritto societario 

(testo codificato) 

(Testo rilevante ai fini del SEE) 

TITOLO I NORME GENERALI SULLO STABILIMENTO E SUL FUNZIONAMENTO DELLE SOCIETÀ DI CAPITALI . . . . . . . . . . . . .  

Capo I Oggetto . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . .  

Capo II Costituzione e nullità della società e validità dei suoi obblighi . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 1 Costituzione della società per azioni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 2 Nullità della società di capitali e validità dei suoi obblighi . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Capo III Pubblicità e interconnessione del registro centrale, del registro del commercio e del registro delle im
prese . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . .  

Sezione 1 Disposizioni generali . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . . .  

Sezione 2 Norme sulla pubblicità applicabili alle succursali di società di altri Stati membri . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 3 Norme sulla pubblicità applicabili alle succursali di società di paesi terzi . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 4 Applicazione e modalità di esecuzione . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. .  

Capo IV Salvaguardia e modificazione del capitale . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 1 Requisiti patrimoniali . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . . .  

Sezione 2 Garanzie relative al capitale statutario . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 3 Norme sulla distribuzione . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . .  

Sezione 4 Norme sull'acquisizione di azioni proprie . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. .  

Sezione 5 Norme per l'aumento e la riduzione del capitale . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 

Sezione 6 Applicazione e modalità di esecuzione . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. .  

TITOLO II FUSIONI E SCISSIONI DI SOCIETÀ DI CAPITALI . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Capo I Fusioni di società per azioni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 1 Disposizioni generali in materia di fusioni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . .  

Sezione 2 Fusione mediante incorporazione . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 3 Fusione mediante costituzione di una nuova società . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 4 Incorporazione di una società in un'altra che possiede almeno il 90 % delle azioni della prima . . . . . . . . . .  

Sezione 5 Altre operazioni assimilate alla fusione . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Capo II Fusioni transfrontaliere di società di capitali . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Capo III Scissioni di società per azioni . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 1 Disposizioni generali . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . . . . . .  

Sezione 2 Scissione mediante incorporazione . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  
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Sezione 3 Scissione mediante costituzione di nuove società . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  

Sezione 4 Scissioni soggette al controllo dell'autorità giudiziaria . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .. . .  
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IL PARLAMENTO EUROPEO E IL CONSIGLIO DELL'UNIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, in particolare l'articolo 50, paragrafo 1 e paragrafo 2, lettera g), 

vista la proposta della Commissione europea, 

previa trasmissione del progetto di atto legislativo ai parlamenti nazionali, 

visto il parere del Comitato economico e sociale europeo (1), 

deliberando secondo la procedura legislativa ordinaria (2), 

considerando quanto segue: 

(1)  Le direttive 82/891/CEE (3) e 89/666/CEE del Consiglio (4), e le direttive 2005/56/CE (5), 2009/101/CE (6), 
2011/35/UE (7) e 2012/30/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (8) hanno subito varie e sostanziali 
modifiche (9). A fini di chiarezza e razionalizzazione è opportuno procedere alla loro codificazione. 

(2)  Il coordinamento previsto dall'articolo 50, paragrafo 2, lettera g), del trattato e dal programma generale per 
l'abolizione delle restrizioni alla libertà di stabilimento, che ha avuto inizio con la prima direttiva 68/151/CEE del 
Consiglio (10), riveste particolare importanza segnatamente per le società per azioni, in quanto l'attività di queste 
società è predominante nell'economia degli Stati membri e supera spesso i confini nazionali. 

(3)  Per assicurare l'equivalenza minima della protezione degli azionisti e dei creditori delle società per azioni è in 
particolare importante coordinare le disposizioni nazionali riguardanti la costituzione di tali società nonché la 
salvaguardia, l'aumento e la riduzione del capitale delle società per azioni. 

(1) GU C 264 del 20.7.2016, pag. 82. 
(2) Posizione del Parlamento europeo del 5 aprile 2017 (non ancora pubblicata nella Gazzetta ufficiale) e decisione del Consiglio del 

29 maggio 2017. 
(3) Sesta direttiva 82/891/CEE del Consiglio del 17 dicembre 1982 basata sull'articolo 54, paragrafo 3, lettera g), del trattato e relativa alle 

scissioni delle società per azioni (GU L 378 del 31.12.1982, pag. 47). 
(4) Undicesima direttiva 89/666/CEE del Consiglio del 21 dicembre 1989 relativa alla pubblicità delle succursali create in uno Stato 

membro da taluni tipi di società soggette al diritto di un altro Stato (GU L 395 del 30.12.1989, pag. 36). 
(5) Direttiva 2005/56/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 ottobre 2005, relativa alle fusioni transfrontaliere delle società di 

capitali (GU L 310 del 25.11.2005, pag. 1). 
(6) Direttiva 2009/101/CE del Parlamento europeo e del Consiglio del 16 settembre 2009 intesa a coordinare, per renderle equivalenti, le 

garanzie che sono richieste, negli Stati membri, alle società a mente dell'articolo 48, secondo comma, del trattato per proteggere gli 
interessi dei soci e dei terzi (GU L 258 dell'1.10.2009, pag. 11). 

(7) Direttiva 2011/35/UE del Parlamento europeo e del Consiglio del 5 aprile 2011 relativa alle fusioni delle società per azioni (GU L 110 
del 29.4.2011, pag. 1). 

(8) Direttiva 2012/30/UE del Parlamento europeo e del Consiglio del 25 ottobre 2012 sul coordinamento delle garanzie che sono richieste, 
negli Stati membri, alle società di cui all'articolo 54, secondo paragrafo, del trattato sul funzionamento dell'Unione europea, per tutelare 
gli interessi dei soci e dei terzi per quanto riguarda la costituzione della società per azioni, nonché la salvaguardia e le modificazioni del 
capitale sociale della stessa (GU L 315 del 14.11.2012, pag. 74). 

(9) Si veda l'allegato III, parte A. 
(10) Prima direttiva 68/151/CEE del Consiglio, del 9 marzo 1968, intesa a coordinare, per renderle equivalenti all'interno della Comunità, le 

garanzie che sono richieste, negli Stati membri, alle società ai sensi dell'articolo 58, secondo comma, del trattato per proteggere gli 
interessi dei soci e di terzi (GU L 65 del 14.3.1968, pag. 8). 
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(4)  Nell'Unione lo statuto o l'atto costitutivo della società per azioni deve permettere agli interessati di conoscere gli 
elementi essenziali di tale società, in particolare l'esatto ammontare del suo capitale. 

(5)  La tutela dei terzi dovrebbe essere assicurata mediante disposizioni che limitino, nella maggior misura possibile, le 
cause di invalidità delle obbligazioni assunte in nome delle società per azioni e delle società a responsabilità 
limitata. 

(6)  È necessario, per garantire la certezza del diritto nei rapporti tra le società e i terzi, nonché nei rapporti fra i soci, 
limitare i casi di nullità e gli effetti retroattivi della dichiarazione di nullità e fissare un termine breve per l'oppo
sizione di terzo a tale dichiarazione. 

(7)  Il coordinamento delle disposizioni nazionali concernenti la pubblicità, la validità degli obblighi delle società per 
azioni e delle società a responsabilità limitata e la nullità di queste ultime riveste un'importanza particolare, 
soprattutto in ordine alla tutela degli interessi dei terzi. 

(8)  La pubblicità dovrebbe consentire ai terzi di conoscere gli atti essenziali della società, certe indicazioni che la 
concernono, in particolare le generalità delle persone che hanno il potere di obbligarla. 

(9)  Fatti salvi i requisiti e le formalità essenziali stabiliti dal diritto interno degli Stati membri, le società dovrebbero 
poter scegliere di registrare gli atti e le indicazioni richiesti su supporto cartaceo o per via elettronica. 

(10)  Le parti interessate dovrebbero poter ottenere dal registro una copia di tali atti e indicazioni su supporto cartaceo 
o per via elettronica. 

(11)  Gli Stati membri dovrebbero poter decidere di tenere il bollettino nazionale riservato alla pubblicazione di tali atti 
e indicazioni in formato cartaceo o elettronico o di organizzare la loro pubblicità attraverso misure d'effetto 
equivalente. 

(12)  Si dovrebbe facilitare l'accesso transfrontaliero alle informazioni sulle società autorizzando, oltre alla pubblicità 
obbligatoria in una delle lingue consentite negli Stati membri delle società in questione, la registrazione su base 
volontaria, in altre lingue, degli atti e delle indicazioni richiesti. Le relative traduzioni dovrebbero far fede nei 
confronti dei terzi che agiscono in buona fede. 

(13)  È opportuno precisare che le indicazioni obbligatorie di cui alla presente direttiva dovrebbero essere menzionate 
in tutta la corrispondenza e in tutti gli ordinativi utilizzati dalle società, sia in forma cartacea sia in altro formato. 
Alla luce dell'evoluzione tecnologica è altresì opportuno prevedere che tali indicazioni obbligatorie compaiano 
anche nei siti web delle società. 

(14)  La creazione di una succursale, come la costituzione di una filiale, è una delle possibilità che attualmente sono 
accordate ad una società per esercitare il diritto di stabilimento in un altro Stato membro. 

(15)  Per quanto riguarda le succursali, la mancanza di coordinamento, in particolare nel campo della pubblicità, 
comporta l'esistenza di una certa disparità, sul piano della tutela dei soci e dei terzi, tra le società che operano in 
altri Stati membri aprendo delle succursali e quelle che vi operano costituendovi delle filiali. 

(16)  Per assicurare la protezione delle persone che per il tramite di una succursale instaurano un rapporto con la 
società, sono necessarie misure riguardo alla pubblicità nello Stato membro in cui la succursale è situata. Per 
taluni riguardi, l'incidenza economica e sociale di una succursale può essere paragonabile a quella di una filiale, di 
modo che esiste un interesse pubblico per una pubblicità della società presso la succursale. Per disciplinare tale 
pubblicità è necessario far ricorso alla procedura già adottata per le società di capitali all'interno dell'Unione. 

(17)  Detta pubblicità riguarda una serie di atti e di indicazioni rilevanti e le relative modifiche. 

(18)  Detta pubblicità può essere limitata, a eccezione del potere di rappresentanza, della denominazione, della forma e 
dello scioglimento, nonché delle procedure concorsuali della società, alle informazioni concernenti le succursali 
stesse e a un riferimento al registro della società di cui la succursale è parte integrante, dato che, in virtù delle 
regole dell'Unione esistenti, ogni informazione riguardante la società in quanto tale è disponibile in tale registro. 
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(19)  Le disposizioni nazionali riguardanti la pubblicità dei documenti contabili relativi a una succursale hanno perso la 
loro ragion d'essere, dopo che il diritto nazionale in materia di redazione, di controllo e di pubblicità dei 
documenti contabili è stato oggetto di coordinazione. È sufficiente pubblicare, presso il registro della succursale, 
i documenti contabili controllati e pubblicati dalla società. 

(20)  Sulle lettere e sugli ordinativi utilizzati dalle succursali dovrebbero figurare almeno le stesse indicazioni che 
figurano sulle lettere e sugli ordinativi della società e l'indicazione del registro sul quale è iscritta la succursale. 

(21)  Per assicurare la realizzazione dei suoi obiettivi e per evitare qualsiasi discriminazione basata sul paese d'origine 
della società, la presente direttiva dovrebbe comprendere altresì le succursali di società soggette al diritto dei paesi 
terzi e organizzate secondo un tipo comparabile a quello delle società a cui si applica la presente direttiva. Per tali 
succursali si impongono disposizioni specifiche diverse da quelle che si applicano alle succursali di società 
soggette al diritto degli altri Stati membri, per il solo fatto che le società dei paesi terzi non sono soggette alla 
presente direttiva. 

(22)  La presente direttiva non pregiudica affatto gli obblighi di informazione cui sono tenute le succursali per effetto 
di altre disposizioni che concernono, ad esempio, la legislazione sociale, per quanto riguarda il diritto di 
informazione dei lavoratori subordinati, il diritto tributario, nonché fini statistici. 

(23)  L'interconnessione dei registri centrali, commerciali e delle imprese è presentata come una delle soluzioni 
necessarie per creare un ambiente giuridico e fiscale più favorevole alle imprese. Essa dovrebbe contribuire 
a rinforzare la competitività delle imprese europee riducendo gli oneri amministrativi e rafforzando la certezza 
del diritto, favorendo così l'uscita dalla crisi globale economica e finanziaria, che è una delle priorità dell'agenda 
«Europa 2020». Facendo uso delle innovazioni nell'ambito delle tecnologie dell'informazione e della comuni
cazione, essa dovrebbe inoltre migliorare la comunicazione transfrontaliera tra i registri delle imprese. 

(24)  Il piano d'azione pluriennale 2009-2013 in materia di giustizia elettronica europea (1) prevedeva lo sviluppo di 
un portale europeo della giustizia elettronica («portale») quale unico punto di accesso elettronico europeo alle 
informazioni di tipo legale, alle istituzioni giudiziarie e amministrative, ai registri, alle banche dati e ad altri 
servizi esistenti e reputa l'interconnessione dei registri centrali, commerciali e delle imprese un elemento 
importante a tal riguardo. 

(25)  L'accesso transfrontaliero alle informazioni sulle imprese e sulle loro succursali create in altri Stati membri può 
essere migliorato solo se tutti gli Stati membri si impegnano a rendere possibile la comunicazione elettronica tra 
registri e a trasmettere le informazioni agli utenti individuali di tali informazioni in maniera standardizzata, 
mediante un contenuto simile e tecnologie interoperabili, in tutta l'Unione. Questa interoperabilità dei registri 
dovrebbe essere garantita dai registri degli Stati membri («registri nazionali») che forniscono servizi, che 
dovrebbero costituire le interfacce della piattaforma centrale europea («piattaforma»). La piattaforma dovrebbe 
consistere di una serie centralizzata di strumenti offerti dalle tecnologie dell'informazione comprendenti servizi e 
dovrebbe formare un'interfaccia comune. Tale interfaccia dovrebbe essere utilizzata da tutti i registri nazionali. La 
piattaforma dovrebbe inoltre fornire servizi che costituiscano un'interfaccia del portale, che funge da punto di 
accesso elettronico europeo, e dei punti di accesso opzionali istituiti dagli Stati membri. La piattaforma dovrebbe 
essere concepita solo come uno strumento per l'interconnessione dei registri e non come un'entità distinta avente 
personalità giuridica. Sulla base dell'identificativo unico, la piattaforma dovrebbe essere in grado di trasmettere le 
informazioni provenienti da ciascuno dei registri dei singoli Stati membri ai registri competenti di altri Stati 
membri, in un formato standard di messaggio (formato elettronico dei messaggi scambiati tra sistemi informatici 
come, ad esempio, xml) e nella versione linguistica pertinente. 

(26)  La presente direttiva non è finalizzata all'istituzione di una banca dati centralizzata dei registri in cui siano 
memorizzate informazioni sostanziali sulle imprese. In fase di attuazione del sistema di interconnessione dei 
registri centrali, commerciali e delle imprese («sistema di interconnessione dei registri»), dovrebbero essere definiti 
solo i dati necessari al corretto funzionamento della piattaforma. Questi dovrebbero includere, in particolare, dati 
operativi, dizionari e glossari e dovrebbero essere determinati tenendo conto anche della necessità di garantire 
l'efficiente funzionamento del sistema di interconnessione dei registri. Tali dati dovrebbero essere utilizzati per 
consentire alla piattaforma di espletare le sue funzioni e non dovrebbero mai essere resi pubblici in forma diretta. 
Inoltre, la piattaforma non dovrebbe modificare né il contenuto dei dati sulle imprese memorizzati nei registri 
nazionali né le informazioni sulle imprese trasmesse attraverso il sistema di interconnessione dei registri. 

(1) GU C 75 del 31.3.2009, pag. 1. 
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(27)  Dal momento che la direttiva 2012/17/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (1) non era intesa ad 
armonizzare i sistemi nazionali dei registri centrali, commerciali e delle imprese, essa non imponeva agli Stati 
membri di modificare il proprio sistema interno dei registri, in particolare con riferimento alla gestione, alla 
memorizzazione dei dati, ai tributi e all'utilizzo e alla divulgazione delle informazioni a fini nazionali. 

(28)  Il portale dovrebbe trattare, attraverso l'utilizzo della piattaforma, la consultazione, da parte di utenti individuali, 
delle informazioni sulle società e sulle loro succursali create in altri Stati membri contenute nei registri nazionali. 
Ciò dovrebbe consentire di presentare i risultati della ricerca sul portale, con le note esplicative in tutte le lingue 
ufficiali dell'Unione che elencano le informazioni fornite. Inoltre, al fine di migliorare la protezione di terzi in un 
altro Stato membro, dovrebbero essere rese disponibili sul portale informazioni essenziali sul valore legale di 
documenti e indicazioni e atti pubblicati ai sensi del diritto degli Stati membri adottato conformemente alla 
presente direttiva. 

(29)  Gli Stati membri dovrebbero poter stabilire uno o più punti di accesso opzionali, che possono avere un impatto 
sull'uso e sul funzionamento della piattaforma. Pertanto, dovrebbero essere notificata alla Commissione la loro 
creazione e le modifiche di rilievo apportate al loro funzionamento, in particolare la loro chiusura. Tale notifica 
non dovrebbe in alcun modo limitare i poteri degli Stati membri con riguardo alla creazione e alla gestione dei 
punti di accesso opzionali. 

(30)  Le società e le loro succursali create in altri Stati membri dovrebbero disporre di un identificativo unico che 
consenta di identificarle inequivocabilmente in seno all'Unione. L'identificativo mira a essere utilizzato per la 
comunicazione tra i registri attraverso il sistema di interconnessione dei registri. Pertanto, società e succursali non 
dovrebbero essere tenute a inserire l'identificativo unico nella corrispondenza e negli ordinativi della società 
menzionati nella presente direttiva. Per i propri fini di comunicazione esse dovrebbero continuare a utilizzare il 
numero di iscrizione al registro nazionale. 

(31)  Dovrebbe essere reso possibile individuare facilmente il registro di una società e i registri delle sue succursali 
create in altri Stati membri, operazione consistente nello scambio di informazioni in merito all'apertura e alla 
chiusura di eventuali procedimenti di liquidazione o insolvenza della società e alla cancellazione della società dal 
registro, se ciò comporta effetti giuridici nello Stato membro del registro della società. È opportuno che gli Stati 
membri possano decidere in merito alle procedure da seguire riguardo alle succursali registrate nel loro territorio, 
pur garantendo, almeno, che le succursali di una società sciolta siano cancellate dal registro immediatamente e, se 
del caso, dopo il procedimento di liquidazione della succursale interessata. Quest'obbligo non dovrebbe applicarsi 
alle succursali di società che sono state cancellate dal registro ma hanno un successore legalmente riconosciuto, 
come in caso di modificazioni della ragione sociale della società, di fusioni o scissioni, o di trasferimento 
transfrontaliero della sua sede sociale. 

(32)  Le disposizioni della presente direttiva in merito al finanziamento del sistema di interconnessione dei registri non 
dovrebbero applicarsi a una succursale creata in uno Stato membro da una società non soggetta al diritto di detto 
Stato membro. 

(33)  È opportuno che gli Stati membri assicurino immediatamente, nel caso di modifiche delle informazioni 
riguardanti le società iscritte nel registro, l'aggiornamento delle informazioni. L'aggiornamento dovrebbe essere 
reso pubblico, di norma, entro ventuno giorni dal ricevimento della documentazione completa attinente a tali 
modifiche, incluso il controllo di legalità conformemente al diritto nazionale. Detto termine dovrebbe essere 
inteso nel senso che gli Stati membri sono tenuti a compiere sforzi ragionevoli per rispettare il termine ultimo 
stabilito dalla presente direttiva. Non si dovrebbe applicare con riguardo ai documenti contabili che le società 
sono tenute a presentare per ciascun esercizio. Tale esclusione è motivata dal sovraccarico di lavoro dei registri 
nazionali nei periodi di resoconto. Conformemente ai principi generali del diritto comuni a tutti gli Stati membri, 
il termine di ventuno giorni dovrebbe essere sospeso in caso di forza maggiore. 

(34)  Qualora la Commissione decida di sviluppare e/o gestire la piattaforma ricorrendo a terzi, ciò dovrebbe avvenire 
in conformità al regolamento (UE, Euratom) n. 966/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio (2). È 
opportuno assicurare un'adeguata partecipazione degli Stati membri a tale processo stabilendo le specifiche 
tecniche ai fini delle procedure di appalto pubblico mediante atti di esecuzione adottati secondo la procedura 
d'esame di cui all'articolo 5 del regolamento (UE) n. 182/2011 del Parlamento europeo e del Consiglio (3). 

(1) Direttiva 2012/17/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 13 giugno 2012, che modifica la direttiva 89/666/CEE del Consiglio e 
le direttive 2005/56/CE e 2009/101/CE del Parlamento europeo e del Consiglio in materia di interconnessione dei registri centrali, 
commerciali e delle imprese (GU L 156 del 16.6.2012, pag. 1). 

(2) Regolamento (UE, Euratom) n. 966/2012 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 25 ottobre 2012, che stabilisce le regole finanziarie 
applicabili al bilancio generale dell'Unione e che abroga il regolamento (CE, Euratom) n. 1605/2002 (GU L 298 del 26.10.2012, pag. 1). 

(3) Regolamento (UE) n. 182/2011 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 16 febbraio 2011, che stabilisce le regole e i principi generali 
relativi alle modalità di controllo da parte degli Stati membri dell'esercizio delle competenze di esecuzione attribuite alla Commissione  
(GU L 55 del 28.2.2011, pag. 13). 
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(35)  Qualora la Commissione decida di gestire la piattaforma ricorrendo a terzi, è opportuno garantire la continuità 
della prestazione dei servizi da parte del sistema di interconnessione dei registri e un'adeguata supervisione 
pubblica del funzionamento della piattaforma. Si dovrebbero adottare norme dettagliate sulla gestione operativa 
della piattaforma mediante atti di esecuzione adottati secondo la procedura d'esame di cui all'articolo 5 del 
regolamento (UE) n. 182/2011. In ogni caso, la partecipazione degli Stati membri al funzionamento dell'intero 
sistema dovrebbe essere assicurata mediante un dialogo periodico tra la Commissione e i rappresentanti degli 
Stati membri sulle questioni relative al funzionamento del sistema di interconnessione dei registri e al suo futuro 
sviluppo. 

(36)  L'interconnessione dei registri centrali, commerciali e delle imprese presuppone il coordinamento di sistemi 
nazionali che presentano caratteristiche tecniche diverse. Ciò comporta l'adozione di misure e specifiche tecniche 
che devono tener conto delle differenze tra i registri. Al fine di garantire condizioni uniformi di esecuzione della 
presente direttiva, dovrebbero essere attribuite alla Commissione competenze di esecuzione al fine di affrontare 
tali questioni tecniche e operative. Tali competenze dovrebbero essere esercitate secondo la procedura di esame di 
cui all'articolo 5 del regolamento (UE) n. 182/2011. 

(37)  La presente direttiva non dovrebbe limitare il diritto degli Stati membri di prevedere tributi per l'ottenimento di 
informazioni relative alle società attraverso il sistema di interconnessione dei registri, qualora tale possibilità sia 
prevista dal diritto nazionale. Le misure e le specifiche tecniche del sistema di interconnessione dei registri 
dovrebbero pertanto consentire di stabilire modalità di pagamento. Al riguardo, la presente direttiva dovrebbe 
lasciare impregiudicata ogni soluzione tecnica specifica, in quanto le modalità di pagamento dovrebbero essere 
determinate nella fase di adozione degli atti di esecuzione, tenendo conto delle possibilità di pagamento online 
disponibili su larga scala. 

(38)  Sarebbe auspicabile che in futuro i paesi terzi possano partecipare al sistema di interconnessione dei registri. 

(39) Una soluzione equa in merito al finanziamento del sistema di interconnessione dei registri implica la parteci
pazione tanto da parte dell'Unione quanto dei suoi Stati membri al finanziamento del sistema. Gli Stati membri si 
dovrebbero assumere gli oneri finanziari relativi all'adeguamento dei propri registri nazionali al sistema, mentre 
gli elementi centrali, vale a dire la piattaforma e il portale che fungono da punto di accesso unico europeo, 
dovrebbero essere finanziati da un'apposita linea di bilancio all'interno del bilancio generale dell'Unione. Al fine 
di integrare o modificare taluni elementi non essenziali della presente direttiva, dovrebbe essere delegato alla 
Commissione il potere di adottare atti conformemente all'articolo 290 del trattato riguardo alla imposizione di 
tributi per ottenere le informazioni sulle società. Ciò non incide sulla possibilità per i registri nazionali di 
prevedere tributi, ma potrebbe comportare un tributo supplementare inteso a finanziare la manutenzione e il 
funzionamento della piattaforma. È di particolare importanza che durante i lavori preparatori la Commissione 
svolga adeguate consultazioni, anche a livello di esperti. Nella preparazione e nell'elaborazione degli atti delegati, 
la Commissione dovrebbe provvedere alla contestuale, tempestiva e appropriata trasmissione dei documenti 
pertinenti al Parlamento europeo e al Consiglio. 

(40)  Sono necessarie norme dell'Unione per salvaguardare il capitale, che costituisce una garanzia per i creditori, 
vietando in particolare indebite distribuzioni di utili agli azionisti e limitando il diritto di una società per azioni di 
acquistare azioni proprie. 

(41)  Le limitazioni in materia di acquisizione di azioni proprie da parte della società per azioni dovrebbero applicarsi 
non solo alle acquisizioni effettuate dalla società stessa, ma anche alle operazioni effettuate tramite una persona 
che agisce a nome proprio, ma per conto di tale società. 

(42)  Per evitare che una società per azioni si serva di un'altra società, in cui dispone della maggioranza dei voti o sulla 
quale può esercitare un'influenza dominante, per procedere a tali acquisizioni senza rispettare i limiti imposti al 
riguardo, è opportuno che il regime applicabile agli acquisti di azioni proprie da parte di una società comprenda 
le acquisizioni più importanti e più frequenti di azioni effettuate dall'altra società suddetta. È opportuno che lo 
stesso regime comprenda la sottoscrizione di azioni della società per azioni. 

(43)  Per evitare elusioni della presente direttiva è opportuno applicare alle società per azioni o a responsabilità limitata 
soggette alla presente direttiva, nonché a quelle che sono soggette al diritto di un paese terzo, e hanno una forma 
giuridica paragonabile, il regime di cui al considerando 42. 

(44)  Quando fra la società per azioni e l'altra società, di cui al considerando 42, vi è soltanto una relazione indiretta, 
sembrerebbe giustificato rendere meno rigorose le disposizioni che si applicano allorché tale relazione è diretta, 
prevedendo la sospensione dal voto come misura minima per conseguire gli obiettivi della presente direttiva. 
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(45)  È inoltre giustificato prevedere deroghe per i casi in cui il carattere specifico di un'attività professionale esclude 
qualsiasi pericolo per l'applicazione degli obiettivi della presente direttiva. 

(46)  In conformità degli obiettivi di cui all'articolo 50, paragrafo 2, lettera g), del trattato, è necessario che, in materia 
di aumento e di riduzione del capitale, gli Stati membri, nelle loro legislazioni garantiscano l'osservanza e 
armonizzino l'applicazione dei principi atti a salvaguardare la parità di trattamento degli azionisti che si trovano 
in condizioni identiche e la protezione dei creditori esistenti prima della decisione di riduzione. 

(47)  Al fine di potenziare la tutela standardizzata dei creditori in tutti gli Stati membri, a determinate condizioni, 
i creditori dovrebbero potere ricorrere al giudice o all'autorità amministrativa quando vi sia pericolo di 
pregiudizio dei loro diritti a seguito della riduzione del capitale di una società per azioni. 

(48)  Per evitare abusi di mercato, gli Stati membri dovrebbero tener conto, ai fini dell'attuazione della presente 
direttiva, delle disposizioni del regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio (1). 

(49)  La tutela degli interessi dei soci e dei terzi richiede un coordinamento delle legislazioni degli Stati membri 
riguardanti le fusioni di società per azioni, nonché l'introduzione dell'istituto della fusione nel diritto di tutti gli 
Stati membri. 

(50)  Nel contesto di tale coordinamento è particolarmente importante assicurare agli azionisti delle società 
partecipanti alla fusione un'informazione adeguata e quanto più obiettiva possibile, nonché garantire un'appro
priata tutela dei loro diritti. Tuttavia, non vi è motivo di esigere un esame del progetto di fusione da parte di un 
esperto indipendente per gli azionisti se tutti gli azionisti concordano che non è necessario. 

(51)  I creditori, inclusi gli obbligazionisti, e i portatori di altri titoli delle società partecipanti alla fusione dovrebbero 
essere tutelati onde evitare che la realizzazione della fusione pregiudichi i loro interessi. 

(52)  La pubblicità a tutela degli interessi dei soci e dei terzi dovrebbe includere le fusioni affinché i terzi ne siano 
sufficientemente informati. 

(53)  È opportuno che le garanzie previste in favore dei soci e dei terzi in relazione alla procedura di fusione di società 
per azioni comprendano talune operazioni giuridiche che, per aspetti importanti, hanno delle caratteristiche 
analoghe a quelle della fusione, in modo tale che tale tutela non possa essere elusa. 

(54)  Al fine di garantire la certezza del diritto nelle relazioni fra le società, fra queste e i terzi nonché fra gli azionisti, è 
necessario limitare i casi di nullità e stabilire, da una parte, il principio della sanatoria ogni volta che essa è 
possibile e, dall'altra, un termine breve per l'esercizio dell'azione di nullità. 

(55)  La presente direttiva facilita inoltre la fusione transfrontaliera delle società di capitali. È opportuno che le 
legislazioni degli Stati membri consentano la fusione transfrontaliera di una società di capitali nazionale con una 
società di capitali di un altro Stato membro se la legislazione nazionale dello Stato membro in questione 
consente le fusioni fra tali tipi di società. 

(56)  Per facilitare le operazioni di fusione transfrontaliera, è opportuno specificare che, se la presente direttiva non 
dispone altrimenti, ogni società partecipante ad una fusione transfrontaliera ed ogni terzo interessato restino 
soggetti alle disposizioni e alle formalità del diritto nazionale che sarebbe applicabile in caso di fusione nazionale. 
Nessuna delle disposizioni e delle formalità del diritto nazionale cui si fa riferimento nella presente direttiva 
dovrebbe introdurre restrizioni alla libertà di stabilimento o di circolazione di capitali, a meno che tali restrizioni 
non possano essere giustificate in base alla giurisprudenza della Corte di giustizia dell'Unione europea e, in 
particolare, da esigenze di interesse generale e non siano necessarie e proporzionate al raggiungimento di tali 
esigenze imperative. 

(57)  È opportuno che il progetto comune di fusione transfrontaliera sia redatto negli stessi termini per ciascuna delle 
società interessate nei diversi Stati membri. Si dovrebbe di conseguenza precisare il contenuto minimo di tale 
progetto comune, fermo restando che le società in questione restano libere di mettersi d'accordo su altre 
condizioni del progetto. 

(1) Regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 16 aprile 2014, relativo agli abusi di mercato (regolamento 
sugli abusi di mercato) e che abroga la direttiva 2003/6/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e le direttive 2003/124/CE, 
2003/125/CE e 2004/72/CE della Commissione (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 1). 
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(58)  Per proteggere gli interessi sia dei soci che dei terzi, per ogni società partecipante alla fusione, sia il progetto 
comune di fusione transfrontaliera sia la realizzazione della fusione transfrontaliera dovrebbero essere oggetto di 
pubblicità nell'apposito registro pubblico. 

(59)  I diritti di tutti gli Stati membri dovrebbero prevedere l'elaborazione a livello nazionale di una relazione sul 
progetto comune di fusione transfrontaliera da parte di uno o più esperti per ogni società che partecipi ad una 
fusione. Per limitare le spese di esperti connesse alle fusioni transfrontaliere, si dovrebbe prevedere la possibilità 
di redigere una relazione unica destinata a tutti i soci delle società che partecipano ad un'operazione di fusione 
transfrontaliera. Il progetto comune di fusione transfrontaliera dovrebbe essere approvato dall'assemblea generale 
di ciascuna di tali società. 

(60)  Per facilitare le operazioni di fusione transfrontaliera, il controllo del perfezionamento e della legittimità del 
processo decisionale di ogni società che partecipa ad una fusione transfrontaliera dovrebbe essere effettuato 
dall'autorità nazionale competente per ciascuna di tali società, mentre il controllo del perfezionamento e della 
legittimità della realizzazione della fusione transfrontaliera dovrebbe spettare all'autorità nazionale competente 
per la società derivante da detta fusione. Tale autorità nazionale potrebbe essere un giudice, un notaio o qualsiasi 
altra autorità competente designata dallo Stato membro interessato. È inoltre opportuno stabilire in virtù di quale 
legislazione nazionale è determinata la data alla quale la fusione transfrontaliera acquista efficacia; tale 
legislazione è quella cui è soggetta la società derivante dalla fusione transfrontaliera. 

(61) Per proteggere gli interessi dei soci e dei terzi, è opportuno indicare gli effetti giuridici della fusione transfron
taliera distinguendo a seconda che la società derivante dalla fusione transfrontaliera sia una società incorporante 
o una nuova società. Ai fini della certezza del diritto, non dovrebbe essere più possibile dichiarare nulla la fusione 
transfrontaliera dopo la data alla quale essa ha acquisito efficacia. 

(62)  La presente direttiva non pregiudica l'applicazione della normativa sul controllo delle concentrazioni fra imprese, 
sia a livello dell'Unione da parte del regolamento (CE) n. 139/2004del Consiglio (1) sia a livello degli Stati 
membri. 

(63)  La presente direttiva lascia impregiudicate la normativa dell'Unione che disciplina gli intermediari del credito e le 
altre società finanziarie e le disposizioni nazionali emanate in conformità di detta normativa dell'Unione. 

(64)  La presente direttiva lascia impregiudicata la legislazione di qualsiasi Stato membro che prescriva informazioni 
sulla sede dell'amministrazione centrale o il centro di attività principale proposto per la società derivante dalla 
fusione transfrontaliera. 

(65)  I diritti dei lavoratori diversi dai diritti di partecipazione dovrebbero continuare ad essere disciplinati dalle 
disposizioni nazionali di cui alle direttive 98/59/CE (2) e 2001/23/CE del Consiglio (3), e alle direttive 
2002/14/CE (4) e 2009/38/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (5). 

(66)  Se i lavoratori hanno diritti di partecipazione in una delle società oggetto della fusione, nelle circostanze previste 
dalla presente direttiva, e se la legislazione nazionale dello Stato membro in cui ha sede la società derivante dalla 
fusione transfrontaliera non prevede un livello di partecipazione identico a quello attuato nelle società che 
partecipano alla fusione, anche in comitati dell'organo di vigilanza che abbiano poteri decisionali, oppure non 
contempla un diritto ad esercitare diritti di partecipazione identico per i lavoratori di società derivanti dalla 
fusione transfrontaliera,dovrebbero essere disciplinati la partecipazione dei lavoratori nella società derivante dalla 
fusione transfrontaliera e il loro coinvolgimento nella definizione di tali diritti. A tal fine, dovrebbero essere 

(1) Regolamento (CE) n. 139/2004 del Consiglio, del 20 gennaio 2004, relativo al controllo delle operazioni di concentrazione tra imprese  
(«Regolamento comunitario sulle concentrazioni») (GU L 24 del 29.1.2004, pag. 1). 

(2) Direttiva 98/59/CE del Consiglio del 20 luglio 1998 concernente il ravvicinamento delle legislazioni degli Stati membri in materia di 
licenziamenti collettivi (GU L 225 del 12.8.1998, pag. 16). 

(3) Direttiva 2001/23/CE del Consiglio, del 12 marzo 2001, concernente il ravvicinamento delle legislazioni degli Stati membri relative al 
mantenimento dei diritti dei lavoratori in caso di trasferimenti di imprese, di stabilimenti o di parti di imprese o di stabilimenti (GU L 82 
del 22.3.2001, pag. 16). 

(4) Direttiva 2002/14/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell'11 marzo 2002, che istituisce un quadro generale relativo all'infor
mazione e alla consultazione dei lavoratori — Dichiarazione congiunta del Parlamento europeo, del Consiglio e della Commissione sulla 
rappresentanza dei lavoratori (GU L 80 del 23.3.2002, pag. 29). 

(5) Direttiva 2009/38/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 6 maggio 2009, riguardante l'istituzione di un comitato aziendale 
europeo o di una procedura per l'informazione e la consultazione dei lavoratori nelle imprese e nei gruppi di imprese di dimensioni 
comunitarie (GU L 122 del 16.5.2009, pag. 28). 
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utilizzati come base i principi e le procedure previsti nel regolamento (CE) n. 2157/2001 del Consiglio (1) e nella 
direttiva 2001/86/CE del Consiglio (2), fatte salve tuttavia le modifiche ritenute necessarie in quanto la società 
derivante dalla fusione transfrontaliera sarà soggetta alla legislazione nazionale dello Stato membro in cui ha la 
sede sociale. Gli Stati membri possono provvedere, secondo quanto previsto dall'articolo 3, paragrafo 2, lettera b), 
della direttiva 2001/86/CE, a un rapido avvio dei negoziati a norma dell'articolo 133 della presente direttiva, al 
fine di non ritardare inutilmente le fusioni. 

(67)  Al fine di stabilire il livello di partecipazione dei lavoratori nelle società che partecipano alla fusione di cui 
trattasi, si dovrebbe tener conto anche della quota di rappresentanti dei lavoratori tra i membri dell'organo di 
direzione che è competente per i centri di profitto delle società, qualora sia prevista la partecipazione dei 
lavoratori. 

(68)  La tutela degli interessi dei soci e dei terzi richiede un coordinamento delle legislazioni degli Stati membri 
riguardanti le scissioni di società per azioni, nella misura in cui gli Stati membri autorizzano tali operazioni. 

(69)  Nel quadro di tale coordinamento è particolarmente importante assicurare agli azionisti delle società partecipanti 
alla scissione un'informazione adeguata e quanto più obiettiva possibile, nonché garantire un'appropriata tutela 
dei loro diritti. 

(70)  I creditori, obbligazionisti o no, e i portatori di altri titoli delle società partecipanti alla scissione di società per 
azioni dovrebbero essere tutelati onde evitare che la scissione leda i loro interessi. 

(71)  La pubblicità di cui alla sezione 1 del capo III del titolo I della presente direttiva dovrebbe includere le scissioni 
affinché i terzi ne siano tenuti aeguatamente informati. 

(72)  È opportuno che le garanzie previste in favore dei soci e dei terzi, nel quadro della procedura di scissione, 
comprendano talune operazioni giuridiche che, per aspetti importanti, hanno delle caratteristiche analoghe 
a quelle della scissione affinché questa tutela non possa essere elusa. 

(73)  Al fine di garantire la sicurezza giuridica nelle relazioni sia fra le società per azioni partecipanti alla scissione sia 
fra queste ed i terzi nonché fra gli azionisti, è opportuno limitare i casi di nullità e stabilire da una parte il 
principio della sanatoria ogni volta che essa è possibile e, dall'altra, un termine breve per l'esercizio dell'azione di 
nullità. 

(74)  I siti web delle società o altri siti web offrono, in taluni casi, un'alternativa alla pubblicazione tramite i registri 
delle società. Gli Stati membri dovrebbero poter designare i siti web di altro genere che le società possono usare 
gratuitamente per detta pubblicazione, quali i siti web delle associazioni commerciali o delle camere di 
commercio o la piattaforma elettronica centrale di cui alla presente direttiva. Qualora sussista la possibilità di 
usare i siti web della società o altri siti web per la pubblicazione dei progetti di fusione e/o di scissione e di altri 
documenti che devono essere messi a disposizione degli azionisti e dei creditori nel procedimento, dovrebbero 
essere soddisfatte le garanzie relative alla sicurezza del sito web e all'autenticità dei documenti. 

(75)  Gli Stati membri dovrebbero essere in grado di provvedere affinché non sussista la necessità di soddisfare gli 
obblighi estensivi in materia di relazioni e di informazione connessi con la fusione o la scissione delle società, di 
cui ai capi I e III del titolo II, qualora tutti gli azionisti delle società interessate dalla fusione o dalla scissione 
convengano in merito all'esenzione da tali obblighi. 

(76)  Le modifiche ai capi I e III del titolo II che consentono detto accordo tra gli azionisti dovrebbero lasciare 
impregiudicati i sistemi di protezione degli interessi dei creditori delle società coivolte e le norme volte a garantire 
la fornitura delle informazioni necessarie agli impiegati di tali società e alle autorità pubbliche, quali le autorità 
fiscali, che controllano la fusione o la scissione conformemente al diritto dell'Unione esistente. 

(77)  Non è necessario imporre l'obbligo di redigere una situazione contabile nei casi in cui un emittente, i cui titoli 
siano ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato, pubblica relazioni semestrali a norma della 
direttiva 2004/109/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (3). 

(1) Regolamento (CE) n. 2157/2001 del Consiglio, dell'8 ottobre 2001, relativo allo statuto della Società europea (SE) (GU L 294 del 
10.11.2001, pag. 1). 

(2) Direttiva 2001/86/CE del Consiglio, dell'8 ottobre 2001, che completa lo statuto della Società europea per quanto riguarda il coinvol
gimento dei lavoratori (GU L 294 del 10.11.2001, pag. 22). 

(3) Direttiva 2004/109/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 dicembre 2004, sull'armonizzazione degli obblighi di trasparenza 
riguardanti le informazioni sugli emittenti i cui valori mobiliari sono ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato e che 
modifica la direttiva 2001/34/CE (GU L 390 del 31.12.2004, pag. 38). 
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(78)  Una relazione di esperti indipendenti sui conferimenti non in contanti è spesso superflua, qualora debba essere 
redatta una relazione di esperti indipendenti a tutela degli interessi degli azionisti o dei creditori anche nel 
contesto della fusione e della scissione. È opportuno che gli Stati membri abbiano la facoltà in tali casi di esentare 
le società dall'obbligo di presentare la relazione di esperti sui conferimenti non in contanti o di consentire che 
entrambe le relazioni possano essere redatte dallo stesso esperto. 

(79)  La direttiva 95/46/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (1), e il regolamento (CE) n. 45/2001 del 
Parlamento europeo e del Consiglio (2), disciplinano il trattamento dei dati personali, compresa la loro 
trasmissione elettronica all'interno degli Stati membri. Ogni trattamento di dati personali da parte dei registri 
degli Stati membri, da parte della Commissione e, se del caso, da parte di terzi partecipanti alla gestione della 
piattaforma dovrebbe aver luogo nel rispetto di detti atti. Gli atti di esecuzione da adottare in relazione al sistema 
di interconnessione dei registri dovrebbero, ove opportuno, assicurare tale rispetto, in particolare definendo 
i compiti e le responsabilità pertinenti di tutti i partecipanti interessati e le norme organizzative e tecniche a essi 
applicabili. 

(80)  La presente direttiva rispetta i diritti fondamentali e ottempera ai principi enunciati nella Carta dei diritti 
fondamentali dell'Unione europea, in particolare all'articolo 8, che stabilisce che ognuno ha il diritto alla 
protezione dei dati personali che lo riguardano. 

(81)  La presente direttiva dovrebbe far salvi gli obblighi degli Stati membri relativi ai termini di recepimento nel diritto 
interno e ai termini di applicazione delle direttive di cui all'allegato III, parte B, 

HANNO ADOTTATO LA PRESENTE DIRETTIVA: 

TITOLO I 

NORME GENERALI SULLO STABILIMENTO E SUL FUNZIONAMENTO DELLE SOCIETÀ DI CAPITALI 

CAPO I 

Oggetto 

Articolo 1 

Oggetto 

La presente direttiva stabilisce misure concernenti: 

—  il coordinamento delle garanzie che, a tutela degli interessi dei soci e dei terzi, sono richieste dagli Stati membri alle 
società ai sensi dell'articolo 54, secondo comma, del trattato, per quanto riguarda la costituzione di società per 
azioni, nonché la salvaguardia e le modifiche del capitale sociale delle stesse per rendere siffatte garanzie equivalenti, 

—  il coordinamento delle garanzie che, a tutela degli interessi dei soci e dei terzi, sono richieste dagli Stati membri alle 
società ai sensi dell'articolo 54, secondo comma, del trattato, per quanto riguarda la pubblicità, la validità degli 
obblighi di tali società, nonché la nullità delle società per azioni e delle società a responsabilità limitata, per rendere 
siffatte garanzie equivalenti, 

—  la pubblicità delle succursali create in uno Stato membro da taluni tipi di società soggette al diritto di un altro Stato, 

—  le fusioni delle società per azioni, 

—  le fusioni transfrontaliere delle società di capitali, 

—  le scissioni delle società per azioni. 

(1) Direttiva 95/46/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 24 ottobre 1995, relativa alla tutela delle persone fisiche con riguardo al 
trattamento dei dati personali, nonché alla libera circolazione di tali dati (GU L 281 del 23.11.1995, pag. 31). 

(2) Regolamento (CE) n. 45/2001 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 18 dicembre 2000, concernente la tutela delle persone fisiche 
in relazione al trattamento dei dati personali da parte delle istituzioni e degli organismi comunitari, nonché la libera circolazione di tali 
dati (GU L 8 del 12.1.2001, pag. 1). 
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CAPO II 

Costituzione e nullit  della societ  e validit  dei suoi obblighi 

S e z i o n e  1  

C o s t i t u z i o n e  d e l l a  s o c i e t à  p e r  a z i o n i  

Articolo 2 

Ambito di applicazione 

1. Le misure di coordinamento prescritte dalla presente sezione si applicano alle disposizioni legislative, regolamentari 
e amministrative degli Stati membri riguardanti i tipi di società di cui all'allegato I. La denominazione sociale di ciascuna 
società che sia di uno dei tipi di cui all'allegato I deve comportare un'indicazione diversa da quelle prescritte agli altri tipi 
di società o deve essere accompagnata da tale indicazione. 

2. Gli Stati membri possono non applicare la presente sezione alle società di investimento a capitale variabile e alle 
cooperative, costituite in uno dei tipi di società di cui all'allegato I. Qualora le legislazioni degli Stati membri si 
avvalgano di tale facoltà, esse impongono a tali società di far comparire rispettivamente i termini «società di 
investimento a capitale variabile» o «cooperativa» su tutti i documenti di cui all'articolo 26. 

Per «società d'investimento a capitale variabile», ai sensi della presente direttiva, s'intendono esclusivamente le società: 

—  il cui unico oggetto consiste nel collocamento dei propri fondi in valori mobiliari diversi, in valori immobiliari 
diversi o in altri valori, all'unico scopo di ripartire i rischi d'investimento e di far beneficiare i loro azionisti dei 
risultati della gestione dei loro averi, 

—  che fanno appello al pubblico per collocare le proprie azioni, 

—  il cui statuto prevede che, entro i limiti di un capitale minimo e di un capitale massimo, esse possano in qualsiasi 
momento emettere azioni, riscattarle o rivenderle. 

Articolo 3 

Informazioni obbligatorie da fornire nello statuto o nell'atto costitutivo 

Lo statuto o l'atto costitutivo delle società contengono almeno le seguenti indicazioni: 

a)  il tipo e la denominazione della società; 

b)  l'oggetto sociale; 

c)  se la società non ha un capitale autorizzato, l'importo del capitale sottoscritto, 

d)  se la società ha un capitale autorizzato, il suo importo e l'importo del capitale sottoscritto al momento della 
costituzione della società o dell'ottenimento dell'autorizzazione a iniziare le attività, nonché in occasione di ogni 
modifica del capitale autorizzato, fatto salvo l'articolo 14, lettera e); 

e)  nella misura in cui non siano disciplinate dalla legge, le norme relative al numero e alle modalità di designazione dei 
membri degli organi incaricati della rappresentanza nei confronti dei terzi, dell'amministrazione, della direzione, della 
vigilanza o del controllo della società, nonché le norme relative alla ripartizione delle competenze tra tali organi; 

f)  la durata della società, se quest'ultima non è costituita a tempo indeterminato. 

Articolo 4 

Informazioni obbligatorie da fornire nello statuto o nell'atto costitutivo o in un documento 
separato 

Lo statuto o l'atto costitutivo o un documento separato che formi oggetto di una pubblicità eseguita secondo le modalità 
previste nella legislazione di ogni Stato membro in conformità dell'articolo 16 indica: 

a)  la sede sociale; 

b)  il valore nominale delle azioni sottoscritte e almeno annualmente, il numero di tali azioni; 
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c)  il numero di azioni sottoscritte prive di un valore nominale, quando la legislazione nazionale ne autorizzi 
l'emissione; 

d)  le eventuali condizioni particolari che limitano il trasferimento delle azioni; 

e)  le indicazioni di cui alle lettere b), c) e d), per ciascuna categoria di azioni eventualmente esistenti e i diritti inerenti 
alle azioni di ciascuna categoria; 

f)  la forma delle azioni, cioè se nominative o al portatore, allorché il diritto nazionale preveda tali due forme, nonché 
tutte le disposizioni relative alla loro conversione, salvo che quest'ultima sia disciplinata dalla legge; 

g)  l'importo del capitale sottoscritto versato al momento della costituzione della società o al momento dell'ottenimento 
dell'autorizzazione a iniziare l'attività; 

h)  il valore nominale delle azioni o, in mancanza di un valore nominale, il numero delle azioni emesse come 
corrispettivo di ogni conferimento non in contanti, nonché l'oggetto di tale conferimento e il nome della persona che 
effettua il conferimento; 

i)  le generalità delle persone fisiche o giuridiche o delle società che hanno sottoscritto o in nome delle quali è stato 
sottoscritto lo statuto o l'atto costitutivo ovvero, quando la costituzione della società non è simultanea, le generalità 
delle persone fisiche o giuridiche o delle società che hanno sottoscritto o in nome delle quali è stato sottoscritto il 
progetto di statuto o di atto costitutivo; 

j)  l'importo totale, almeno approssimativo, di tutte le spese che, in occasione della costituzione della società e, se del 
caso, prima che la società ottenga l'autorizzazione a iniziare la propria attività, incombono alla società stessa o sono 
poste a suo carico; 

k)  qualsiasi particolare utile attribuito, in occasione della costituzione della società o sino a che quest'ultima non abbia 
ottenuto l'autorizzazione a dare inizio alla propria attività, a chiunque abbia partecipato alla costituzione della società 
o alle operazioni dirette a ottenere la suddetta autorizzazione. 

Articolo 5 

Autorizzazione per l'inizio dell'attività 

1. La legislazione di uno Stato membro, qualora prescriva che una società non può dare inizio alle sue attività senza 
avere ricevuto per ciò l'autorizzazione, deve altresì prevedere disposizioni circa la responsabilità per gli impegni assunti 
dalla società o per conto della stessa nel periodo precedente il momento in cui detta autorizzazione è concessa o negata. 

2. Il paragrafo 1 non si applica agli impegni derivanti da contratti conclusi dalla società a condizione che l'autoriz
zazione a iniziare le attività sia concessa. 

Articolo 6 

Società a più soci 

1. In ogni Stato membro la cui legislazione prescriva ai fini della costituzione di una società il concorso di più soci, 
l'appartenenza delle azioni a una sola persona o la riduzione del numero dei soci al di sotto del minimo legale dopo la 
costituzione della società non comporta lo scioglimento di diritto della società. 

2. Se, nei casi di cui al paragrafo 1 la legislazione di uno Stato membro prevede che può essere pronunciato lo 
scioglimento giudiziale della società, l'autorità giudiziaria competente deve poter accordare a quest'ultima un termine 
sufficiente per regolarizzare la propria situazione. 

3. Con la pronuncia di scioglimento di cui al paragrafo 2 la società deve essere liquidata. 

S e z i o n e  2  

N u l l i t à  d e l l a  s o c i e t à  d i  c a p i t a l i  e  v a l i d i t à  d e i  s u o i  o b b l i g h i  

Articolo 7 

Disposizioni generali e responsabilità solidale 

1. Le misure di coordinamento prescritte dalla presente sezione si applicano alle disposizioni legislative, regolamentari 
e amministrative degli Stati membri riguardanti i tipi di società elencati nell'allegato II. 
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2. Qualora siano stati compiuti atti in nome di una società in formazione prima che acquistasse la personalità 
giuridica e la società non assuma gli obblighi che derivano da tali atti, le persone che li hanno compiuti ne sono 
responsabili solidalmente e illimitatamente, salvo convenzione contraria. 

Articolo 8 

Effetti della pubblicità nei confronti di terzi 

L'adempimento delle formalità di pubblicità relative alle persone che, nella loro qualità di organo, hanno il potere di 
obbligare la società rende inopponibile ai terzi ogni irregolarità nella loro nomina, a meno che la società provi che 
i terzi ne erano a conoscenza. 

Articolo 9 

Atti degli organi sociali e rappresentanza della società 

1. Gli atti compiuti dagli organi sociali obbligano la società nei confronti dei terzi, anche quando tali atti sono 
estranei all'oggetto sociale, a meno che eccedano i poteri che la legge conferisce o consente di conferire ai predetti 
organi. 

Tuttavia, gli Stati membri possono stabilire che la società non sia obbligata quando tali atti superano i limiti dell'oggetto 
sociale, se essa prova che il terzo sapeva che l'atto superava detti limiti o non poteva ignorarlo, considerate le 
circostanze, essendo escluso che la sola pubblicazione dello statuto basti a costituire tale prova. 

2. Anche se pubblicate, le limitazioni dei poteri degli organi sociali che risultano dallo statuto o da una decisione 
degli organi competenti non sono opponibili ai terzi. 

3. Se la legislazione nazionale prevede che il potere di rappresentare la società possa, in deroga alle norme di legge in 
materia, essere attribuito dallo statuto a una sola persona o a più persone che agiscono congiuntamente, la stessa 
legislazione può stabilire che tale disposizione statutaria sia opponibile ai terzi, sempreché essa concerna il potere 
generale di rappresentare la società; l'opponibilità ai terzi di una siffatta disposizione statutaria è disciplinata dall'ar
ticolo 16. 

Articolo 10 

Forma dell'atto costitutivo e dello statuto della società 

In tutti gli Stati membri la cui legislazione non preveda, all'atto della costituzione, un controllo preventivo ammini
strativo o giudiziario, l'atto costitutivo e lo statuto della società e le loro modifiche devono rivestire la forma di atto 
pubblico. 

Articolo 11 

Condizioni per la nullità di una società 

La legislazione degli Stati membri può disciplinare la nullità delle società unicamente alle seguenti condizioni: 

a)  la nullità deve essere dichiarata in giudizio; 

b)  la nullità può essere dichiarata soltanto nei casi seguenti: 

i)  mancanza dell'atto costitutivo oppure inosservanza delle formalità relative al controllo preventivo o della forma 
di atto pubblico; 

ii)  carattere illecito o contrario all'ordine pubblico dell'oggetto della società; 
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iii)  mancanza, nell'atto costitutivo o nello statuto, di ogni indicazione riguardante la denominazione della società, 
i conferimenti, l'ammontare del capitale sottoscritto o l'oggetto sociale; 

iv)  inosservanza delle disposizioni della legislazione nazionale relative al versamento minimo del capitale sociale; 

v)  incapacità di tutti i soci fondatori; 

vi)  il fatto che, contrariamente alla legislazione nazionale che disciplina la società, il numero dei soci fondatori sia 
inferiore a due. 

Al di fuori dei casi di nullità di cui al primo comma, le società non sono soggette ad alcuna causa di inesistenza, nullità 
assoluta, nullità relativa o annullabilità. 

Articolo 12 

Conseguenze della nullità 

1. L'opponibilità ai terzi di una pronuncia di nullità è disciplinata dall'articolo 16. L'opposizione di terzo, quando 
prevista dal diritto nazionale, non è proponibile oltre sei mesi dalla data di pubblicazione di tale pronuncia. 

2. La nullità comporta la liquidazione della società, come può comportarla lo scioglimento. 

3. La nullità non pregiudica la validità degli obblighi della società o degli obblighi assunti nei suoi confronti, salvi gli 
effetti dello stato di liquidazione. 

4. La legislazione di ciascuno Stato membro può disciplinare gli effetti della nullità tra i soci. 

5. I possessori di quote o di azioni di una società sono tenuti a versare il capitale sottoscritto e non versato quando le 
obbligazioni assunte verso i creditori lo esigano. 

CAPO III 

ubblicit  e interconnessione del registro centrale  del registro del commercio e del registro delle imprese 

S e z i o n e  1  

D i s p o s i z i o n i  g e n e r a l i  

Articolo 13 

Ambito di applicazione 

Le misure di coordinamento prescritte dalla presente sezione si applicano alle disposizioni legislative, regolamentari e 
amministrative degli Stati membri riguardanti i tipi di società elencati nell'allegato II. 

Articolo 14 

Atti e indicazioni soggetti all'obbligo di pubblicità per le società 

Gli Stati membri adottano le misure necessarie affinché l'obbligo della pubblicità per le società concerna almeno gli atti 
e le indicazioni seguenti: 

a)  l'atto costitutivo e lo statuto, se quest'ultimo forma oggetto di atto separato; 

b)  le modifiche degli atti di cui alla lettera a), compresa la proroga della società; 

c)  dopo ogni modifica dell'atto costitutivo o dello statuto, il testo integrale dell'atto modificato nella sua redazione 
aggiornata; 
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d)  la nomina, la cessazione dalle funzioni nonché le generalità delle persone che, in quanto organo previsto per legge 
o membri di tale organo: 

i)  hanno il potere di obbligare la società di fronte ai terzi e di rappresentarla in giudizio; le misure di pubblicità 
precisano se le persone che hanno il potere di obbligare la società possano agire da sole o siano tenute ad agire 
congiuntamente; 

ii)  partecipano all'amministrazione, alla vigilanza o al controllo della società; 

e)  almeno una volta l'anno, l'importo del capitale sottoscritto, quando l'atto costitutivo o lo statuto menzionano un 
capitale autorizzato, a meno che ogni aumento del capitale sottoscritto comporti una modifica dello statuto; 

f)  i documenti contabili di ciascun esercizio finanziario la cui pubblicazione è obbligatoria in forza delle direttive del 
Consiglio 86/635/CEE (1), 91/674/CEE (2) e della direttiva 2013/34/UE del Parlamento europeo e del Consiglio (3); 

g)  ogni trasferimento della sede sociale; 

h)  lo scioglimento della società; 

i)  la sentenza che dichiara la nullità della società; 

j)  la nomina e le generalità dei liquidatori e i loro rispettivi poteri, a meno che tali poteri risultino espressamente ed 
esclusivamente dalla legge o dallo statuto; 

k)  l'eventuale chiusura della liquidazione e la cancellazione dal registro negli Stati membri in cui quest'ultima produce 
effetti giuridici. 

Articolo 15 

Modifiche agli atti e alle indicazioni 

1. Gli Stati membri adottano le disposizioni necessarie a garantire che le modifiche agli atti e alle indicazioni di cui 
all'articolo 14 siano trascritte nel registro competente di cui all'articolo 16, paragrafo 1, primo comma, e rese pubbliche, 
conformemente all'articolo 16, paragrafi 3 e 5, di norma entro ventuno giorni dal ricevimento della documentazione 
completa attinente a tali modifiche, incluso, se del caso, il controllo di legalità, secondo quanto richiesto dal diritto 
nazionale per l'iscrizione nel fascicolo. 

2. Il paragrafo 1 non si applica ai documenti contabili di cui all'articolo 14, lettera f). 

Articolo 16 

Pubblicità nel registro 

1. In ciascuno Stato membro è costituito un fascicolo presso un registro centrale, presso il registro di commercio 
o presso il registro delle imprese («registro») per ogni società iscritta. 

Gli Stati membri provvedono a che le società dispongano di un identificativo unico che consenta di identificarle inequi
vocabilmente nelle comunicazioni tra registri attraverso il sistema di interconnessione dei registri centrali, commerciali e 
delle imprese istituito in conformità dell'articolo 22, paragrafo 2 («sistema di interconnessione dei registri»). Detto identi
ficativo unico comprende, quanto meno, gli elementi che consentono di identificare lo Stato membro del registro, il 
registro nazionale d'origine e il numero di iscrizione della società in detto registro e, ove opportuno, elementi atti 
a evitare errori di identificazione. 

(1) Direttiva 86/635/CEE del Consiglio, dell'8 dicembre 1986, relativa ai conti annuali ed ai conti consolidati delle banche e degli altri istituti 
finanziari (GU L 372 del 31.12.1986, pag. 1). 

(2) Direttiva 91/674/CEE del Consiglio, del 19 dicembre 1991, relativa ai conti annuali e ai conti consolidati delle imprese di assicurazione  
(GU L 374 del 31.12.1991, pag. 7). 

(3) Direttiva 2013/34/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, relativa ai bilanci d'esercizio, ai bilanci consolidati e 
alle relative relazioni di talune tipologie di imprese, recante modifica della direttiva 2006/43/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e 
abrogazione delle direttive 78/660/CEE e 83/349/CEE del Consiglio (GU L 182 del 29.6.2013, pag. 19). 
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2. Ai fini del presente articolo, con l'espressione «per via elettronica» si intende che i dati sono inviati all'origine e 
ricevuti a destinazione mediante attrezzature elettroniche di trattamento (compresa la compressione digitale) e di 
memorizzazione di dati, e che sono interamente trasmessi, inoltrati e ricevuti mediante fili, radio, mezzi ottici o altri 
mezzi elettromagnetici secondo le modalità stabilite dagli Stati membri. 

3. Tutti gli atti e le indicazioni soggetti a pubblicità a norma dell'articolo 14 sono inseriti nel fascicolo o trascritti nel 
registro; dal fascicolo deve in ogni caso risultare l'oggetto delle trascrizioni fatte nel registro. 

Gli Stati membri provvedono a che le società e le altre persone e uffici tenuti alla registrazione o a intervenire nella 
stessa possano registrare per via elettronica tutti gli atti e le indicazioni soggetti a pubblicità a norma dell'articolo 14. 
Inoltre, gli Stati membri possono obbligare tutte le società, ovvero talune categorie di società, a registrare per via 
elettronica tutto o parte degli atti e delle indicazioni in questione. 

Tutti gli atti e le indicazioni di cui all'articolo 14 registrati, sia su supporto cartaceo sia per via elettronica, sono inseriti 
nel fascicolo o trascritti nel registro in formato elettronico. A tal fine, gli Stati membri assicurano che tutti gli atti e le 
indicazioni di cui trattasi che sono stati registrati su supporto cartaceo siano convertiti in formato elettronico dal 
registro. 

Gli atti e le indicazioni di cui all'articolo 14 che sono stati registrati su supporto cartaceo fino al 31 dicembre 2006 al 
più tardi non devono essere convertiti d'ufficio in formato elettronico dal registro. Tuttavia gli Stati membri assicurano 
che siano convertiti in formato elettronico dal registro alla ricezione di una richiesta di pubblicità per via elettronica 
presentata nel rispetto delle misure adottate per mettere in vigore il paragrafo 4 del presente articolo. 

4. Una copia integrale o parziale di ogni atto o indicazione di cui all'articolo 14 deve potersi ottenere su richiesta. Le 
richieste possono essere presentate al registro su supporto cartaceo o per via elettronica, a scelta del richiedente. 

Le copie di cui al primo comma devono potersi ottenere dal registro su supporto cartaceo o per via elettronica, a scelta 
del richiedente. Questa disposizione si applica per tutti gli atti e le indicazioni già registrati. Tuttavia, gli Stati membri 
possono decidere che tutti o taluni tipi di atti e indicazioni registrati fino al 31 dicembre 2006 al più tardi non possano 
essere ottenuti dal registro per via elettronica se è decorso un determinato periodo tra la data della registrazione e quella 
della presentazione della richiesta al registro. Detto periodo non può essere inferiore a 10 anni. 

Il costo per il rilascio, su supporto cartaceo o per via elettronica, di una copia parziale o integrale degli atti o delle 
indicazioni di cui all'articolo 14 non può essere superiore al costo amministrativo. 

Le copie trasmesse a un richiedente su supporto cartaceo sono certificate conformi, salvo rinuncia del richiedente. Le 
copie in formato elettronico non sono certificate conformi, a meno che il richiedente ne faccia esplicita richiesta. 

Gli Stati membri adottano le misure necessarie affinché la certificazione delle copie in formato elettronico ne garantisca 
al contempo l'autenticità dell'origine e l'integrità del contenuto, almeno tramite una firma elettronica avanzata ai sensi 
dell'articolo 2, paragrafo 2, della direttiva 1999/93/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (1). 

5. La pubblicità degli atti e delle indicazioni di cui al paragrafo 3 è garantita mediante la pubblicazione, integrale 
o per estratto, ovvero mediante una menzione dell'avvenuto deposito del documento nel fascicolo o dell'avvenuta 
trascrizione nel registro, nel bollettino nazionale designato dallo Stato membro. Il bollettino nazionale designato a tale 
scopo dallo Stato membro può essere costituito in formato elettronico. 

Gli Stati membri possono decidere di sostituire la pubblicazione nel bollettino nazionale con una misura di effetto 
equivalente, che comporti almeno l'utilizzo di un sistema che consenta l'accesso alle informazioni pubblicate in ordine 
cronologico grazie a una piattaforma elettronica centrale. 

6. Gli atti e le indicazioni sono opponibili dalla società ai terzi soltanto una volta effettuata la pubblicità di cui al 
paragrafo 5, a meno che la società provi che i terzi ne erano a conoscenza. 

(1) Direttiva 1999/93/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 13 dicembre 1999, relativa ad un quadro comunitario per le firme 
elettroniche (GU L 13 del 19.1.2000, pag. 12). 
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Tuttavia, per le operazioni avvenute prima del sedicesimo giorno successivo a quello di detta pubblicità, gli atti e le 
indicazioni non sono opponibili ai terzi che provino di essere stati nell'impossibilità di averne conoscenza. 

7. Gli Stati membri adottano le misure necessarie per evitare qualsiasi discordanza fra il tenore della pubblicità 
effettuata a norma del paragrafo 5 e il contenuto del registro o del fascicolo. 

Tuttavia, in caso di discordanza, il testo oggetto di una pubblicità a norma del paragrafo 5 non può essere opposto ai 
terzi; i terzi possono tuttavia valersene a meno che la società provi che essi erano a conoscenza del testo depositato nel 
fascicolo o trascritto nel registro. 

I terzi possono inoltre sempre valersi degli atti e delle indicazioni per cui non sono state ancora adempiute le formalità 
pubblicitarie, salvo che la mancanza di pubblicità li renda inefficaci. 

Articolo 17 

Informazioni aggiornate sul diritto nazionale riguardante i diritti dei terzi 

1. Gli Stati membri provvedono affinché siano disponibili informazioni aggiornate, a norma dell'articolo 16, 
paragrafi 5, 6 e 7, sulle disposizioni del diritto nazionale attestanti che le indicazioni e ciascun tipo di atto di cui 
all'articolo 14 sono attendibili. 

2. Gli Stati membri forniscono le informazioni da pubblicare sul portale europeo della giustizia elettronica («portale»), 
rispettando le regole e i requisiti tecnici del portale. 

3. La Commissione pubblica dette informazioni sul portale in tutte le lingue ufficiali dell'Unione. 

Articolo 18 

Disponibilità di copie elettroniche degli atti e delle indicazioni 

1. Le copie elettroniche degli atti e delle indicazioni di cui all'articolo 14 sono parimenti rese pubblicamente 
disponibili attraverso il sistema di interconnessione dei registri. 

2. Gli Stati membri provvedono affinché gli atti e le indicazioni di cui all'articolo 14 siano disponibili attraverso il 
sistema di interconnessione dei registri in un formato standard di messaggio nonché accessibili elettronicamente. Gli 
Stati membri assicurano inoltre che siano rispettate le norme minime per la sicurezza della trasmissione dei dati. 

3. La Commissione fornisce, in tutte le lingue ufficiali dell'Unione, un servizio di ricerca sulle società iscritte nei 
registri degli Stati membri al fine di rendere accessibili attraverso il portale: 

a)  gli atti e le indicazioni di cui all'articolo 14; 

b)  le note esplicative, disponibili in tutte le lingue ufficiali dell'Unione, che elencano le suddette indicazioni e i tipi di 
atti. 

Articolo 19 

Oneri per il rilascio di atti ed indicazioni 

1. Gli oneri previsti per il rilascio degli atti e delle indicazioni di cui all'articolo 14 attraverso il sistema di intercon
nessione dei registri non sono superiori ai costi amministrativi. 

2. Gli Stati membri provvedono affinché le indicazioni seguenti siano disponibili a titolo gratuito attraverso il sistema 
di interconnessione dei registri: 

a)  la denominazionee la ragione sociale della società; 

b)  la sede sociale della società e lo Stato membro in cui essa è registrata; e 

c)  il numero di iscrizione della società nel registro. 

Oltre a tali indicazioni, gli Stati membri possono scegliere di rendere disponibili ulteriori atti e indicazioni a titolo 
gratuito. 
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Articolo 20 

Informazioni in merito all'apertura e alla chiusura di procedimenti di liquidazione o insolvenza 
della società e alla cancellazione della società dal registro 

1. Attraverso il sistema di interconnessione dei registri, il registro della società rende disponibili senza indugio le 
informazioni in merito all'apertura e alla chiusura di eventuali procedimenti di liquidazione o insolvenza della società e 
alla cancellazione della società dal registro, se ciò produce effetti giuridici nello Stato membro del registro della società. 

2. Il registro in cui è iscritta la succursale assicura, attraverso il sistema di interconnessione dei registri, il ricevimento 
immediato delle informazioni di cui al paragrafo 1. 

3. Lo scambio di informazioni di cui ai paragrafi 1 e 2 è a titolo gratuito per i registri. 

Articolo 21 

Lingua della pubblicità e traduzione degli atti e delle indicazioni soggetti a pubblicità 

1. Gli atti e le indicazioni soggetti a pubblicità a norma dell'articolo 14 sono redatti e registrati in una delle lingue 
consentite dalle norme applicabili in materia nello Stato membro nel quale è stato costituito il fascicolo di cui 
all'articolo 16, paragrafo 1. 

2. Oltre alla pubblicità obbligatoria di cui all'articolo 16, gli Stati membri consentono che la pubblicità volontaria 
delle traduzioni degli atti e delle indicazioni di cui all'articolo 14 sia effettuata a norma dell'articolo 16 in qualsiasi 
lingua ufficiale dell'Unione. 

Gli Stati membri possono prescrivere che la traduzione di detti atti e indicazioni sia autenticata. 

Gli Stati membri adottano le misure necessarie per agevolare l'accesso dei terzi alle traduzioni che sono state oggetto di 
una pubblicità su base volontaria. 

3. In aggiunta alla pubblicità obbligatoria di cui all'articolo 16 e alla pubblicità volontaria di cui al paragrafo 2 del 
presente articolo, gli Stati membri possono consentire che la pubblicità degli atti e delle indicazioni di cui trattasi sia 
garantita a norma dell'articolo 16 in qualsiasi altra lingua. 

Gli Stati membri possono prescrivere che la traduzione di tali atti e indicazioni sia autenticata. 

4. In caso di discordanza fra gli atti e le indicazioni pubblicati nelle lingue ufficiali del registro e la traduzione 
pubblicata su base volontaria, quest'ultima non può essere opposta ai terzi. I terzi possono tuttavia valersi delle 
traduzioni pubblicate su base volontaria a meno che la società provi che essi erano a conoscenza della versione oggetto 
della pubblicità obbligatoria. 

Articolo 22 

Sistema di interconnessione dei registri 

1. È istituita una piattaforma centrale europea («piattaforma»). 

2. Il sistema di interconnessione dei registri si compone degli elementi seguenti: 

—  i registri degli Stati membri, 

—  la piattaforma, 

—  il portale, che funge da punto di accesso elettronico europeo. 

3. Gli Stati membri assicurano l'interoperabilità dei loro registri all'interno del sistema di interconnessione dei registri 
attraverso la piattaforma. 

4. Gli Stati membri possono istituire punti di accesso opzionali al sistema di interconnessione dei registri. Essi 
notificano immediatamente alla Commissione l'istituzione di tali punti di accesso e le modifiche significative riguardanti 
il loro funzionamento. 



—  166  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

5. L'accesso alle informazioni contenute nel sistema di interconnessione dei registri è garantito attraverso il portale e 
i punti di accesso opzionali istituiti dagli Stati membri. 

6. L'istituzione del sistema di interconnessione dei registri non pregiudica gli accordi bilaterali esistenti tra gli Stati 
membri relativamente allo scambio di informazioni sulle società. 

Articolo 23 

Sviluppo e gestione della piattaforma 

1. La Commissione decide di sviluppare e/o gestire la piattaforma autonomamente o ricorrendo a terzi. 

Qualora la Commissione decida di sviluppare e/o gestire la piattaforma ricorrendo a terzi, la scelta dei terzi e l'appli
cazione da parte della Commissione dell'accordo concluso con i terzi in questione sono effettuate conformemente al 
regolamento (UE, Euratom) n. 966/2012. 

2. Qualora decida di sviluppare la piattaforma ricorrendo a terzi, la Commissione, mediante atti di esecuzione, 
stabilisce le specifiche tecniche ai fini della procedura di appalto pubblico e la durata dell'accordo che deve essere 
concluso con i terzi in questione. 

3. Qualora decida di gestire la piattaforma ricorrendo a terzi, la Commissione, mediante atti di esecuzione, adotta 
norme dettagliate sulla gestione operativa della piattaforma. 

La gestione operativa della piattaforma comprende, in particolare: 

—  la supervisione del funzionamento della piattaforma, 

—  la sicurezza e la protezione dei dati trasmessi e scambiati utilizzando la piattaforma, 

—  il coordinamento dei rapporti tra i registri degli Stati membri e i terzi in questione. 

La supervisione del funzionamento della piattaforma è svolta dalla Commissione. 

4. Gli atti di esecuzione di cui ai paragrafi 2 e 3 sono adottati secondo la procedura d'esame di cui all'articolo 164, 
paragrafo 2. 

Articolo 24 

Atti di esecuzione 

Mediante atti di esecuzione, la Commissione adotta: 

a)  la specifica tecnica che definisce i metodi di comunicazione elettronica ai fini del sistema di interconnessione dei 
registri; 

b)  la specifica tecnica relativa ai protocolli di comunicazione; 

c)  le misure tecniche volte a garantire le norme minime di sicurezza informatica per la comunicazione e diffusione 
delle informazioni all'interno del sistema di interconnessione dei registri; 

d)  la specifica tecnica che definisce i metodi per lo scambio di informazioni tra il registro della società e il registro della 
succursale di cui agli articoli 20 e 34; 

e)  l'elenco dettagliato dei dati da trasmettere ai fini dello scambio di informazioni tra registri di cui agli articoli 20, 34 
e 130; 

f)  la specifica tecnica che definisce la struttura del formato standard di messaggio per lo scambio di informazioni tra 
i registri, la piattaforma e il portale; 

g)  la specifica tecnica che definisce i dati necessari affinché la piattaforma svolga la sua funzione e il metodo per la 
memorizzazione, l'utilizzo e la protezione di tali dati; 
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h)  la specifica tecnica che definisce la struttura e l'uso dell'identificativo unico ai fini della comunicazione tra i registri; 

i)  la specifica che definisce le modalità tecniche di funzionamento del sistema di interconnessione dei registri per 
quanto concerne la diffusione e lo scambio di informazioni e la specifica che definisce i servizi informatizzati forniti 
dalla piattaforma, garantendo la trasmissione dei messaggi nella versione linguistica pertinente; 

j)  i criteri armonizzati per il servizio di ricerca fornito dal portale; 

k)  le modalità di pagamento, tenendo conto delle possibilità di pagamento disponibili, come il pagamento online; 

l)  i dettagli relativi alle note esplicative che elencano le indicazioni e i tipi di atti di cui all'articolo 14; 

m)  le condizioni tecniche di disponibilità dei servizi forniti dal sistema di interconnessione dei registri; 

n)  la procedura e i requisiti tecnici per il collegamento dei punti di accesso opzionali alla piattaforma. 

Tali atti di esecuzione sono adottati secondo la procedura d'esame di cui all'articolo 164, paragrafo 2. 

Articolo 25 

Finanziamento 

1. L'istituzione e il futuro sviluppo della piattaforma, così come gli adeguamenti del portale risultanti dalla presente 
direttiva, sono finanziati a titolo del bilancio generale dell'Unione. 

2. La manutenzione e il funzionamento della piattaforma sono finanziati a titolo del bilancio generale dell'Unione e 
possono essere cofinanziati fatturando agli utenti individuali i costi dell'accesso al sistema di interconnessione dei 
registri. Il disposto del presente paragrafo non pregiudica in alcun modo la previsione di oneri a livello nazionale. 

3. Mediante atti delegati, e conformemente all'articolo 163, la Commissione può adottare norme sull'opportunità di 
co-finanziare la piattaforma attraverso la previsione di oneri, determinando in tal caso il loro importo per utenti 
individuali conformemente al paragrafo 2 del presente articolo. 

4. I tributi previsti in conformità del paragrafo 2 del presente articolo lasciano impregiudicati gli eventuali tributi 
previsti dagli Stati membri per l'ottenimento degli atti e delle indicazioni di cui all'articolo 19, paragrafo 1. 

5. I tributi previsti in conformità del paragrafo 2 del presente articolo non sono applicati per l'ottenimento delle 
indicazioni di cui all'articolo 19, paragrafo 2, lettere a), b) e c). 

6. Ogni Stato membro si fa carico dei costi di adeguamento dei registri nazionali, nonché dei costi della 
manutenzione e gestione degli stessi derivanti dalla presente direttiva. 

Articolo 26 

Informazioni su corrispondenza e ordinativi 

Gli Stati membri prescrivono che la corrispondenza e gli ordinativi, sia in forma cartacea sia in altro formato, indichino: 

a)  le informazioni necessarie per individuare il registro presso il quale è costituito il fascicolo di cui all'articolo 16, 
nonché il numero d'iscrizione della società nel registro; 

b)  il tipo di società, la sede sociale e, se del caso, lo stato di liquidazione. 

Quando nei documenti suddetti è indicato il capitale della società, tale indicazione deve riguardare il capitale sottoscritto 
e versato. 

Gli Stati membri prescrivono che, se la società dispone di un sito web, tale sito contenga almeno le indicazioni di cui al 
primo comma e, se del caso, il riferimento al capitale sottoscritto e versato. 
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Articolo 27 

Persone che compiono le formalità relative alla pubblicità 

Gli Stati membri stabiliscono quali persone devono compiere le formalità relative alla pubblicità. 

Articolo 28 

Sanzioni 

Gli Stati membri stabiliscono adeguate sanzioni almeno per i casi di: 

a)  mancata pubblicità dei documenti contabili, come prescritta dall'articolo 14, lettera f); 

b)  mancanza, nei documenti commerciali o nel sito web della società, delle indicazioni obbligatorie di cui all'articolo 26. 

S e z i o n e  2  

N o r m e  s u l l a  p u b b l i c i t à  a p p l i c a b i l i  a l l e  s u c c u r s a l i  d i  s o c i e t à  d i  a l t r i  S t a t i  m e m b r i  

Articolo 29 

Pubblicità di atti e indicazioni concernenti le succursali 

1. Gli atti e le indicazioni concernenti le succursali create in uno Stato membro da società rientranti nei tipi elencati 
nell'allegato II, soggette alla legislazione di un altro Stato membro sono pubblicati a norma della legislazione dello Stato 
membro in cui è situata la succursale, conformemente all'articolo 16. 

2. Quando la pubblicità effettuata presso la succursale diverge dalla pubblicità fatta presso la società, la prima prevale 
per le operazioni effettuate con la succursale. 

3. Gli atti e le indicazioni di cui all'articolo 30, paragrafo 1, sono resi pubblici mediante il sistema di interconnessione 
dei registri. L'articolo 18 e l'articolo 19, paragrafo 1, si applicano mutatis mutandis. 

4. Gli Stati membri provvedono affinché le succursali dispongano di un identificativo unico che consenta di identi
ficarle inequivocabilmente nelle comunicazioni tra registri attraverso il sistema di interconnessione dei registri. Tale 
identificativo unico comprende quanto meno gli elementi che consentono di identificare lo Stato membro del registro, il 
registro nazionale d'origine e il numero di iscrizione della succursale in detto registro, e, ove opportuno, elementi atti 
a evitare errori di identificazione. 

Articolo 30 

Atti e indicazioni soggetti ad obbligo di pubblicità 

1. L'obbligo della pubblicità di cui all'articolo 29 concerne unicamente gli atti e le indicazioni seguenti: 

a)  l'indirizzo della succursale; 

b)  l'indicazione delle attività della succursale; 

c)  il registro presso il quale il fascicolo di cui all'articolo 16 è costituito per la società ed il numero di iscrizione di 
questa in detto registro; 

d)  la denominazione e il tipo della società e la denominazione della succursale se questa non corrisponde a quella della 
società; 

e)  la nomina, la cessazione dalle funzioni e le generalità delle persone che hanno il potere di impegnare la società nei 
confronti dei terzi e di rappresentarla in giudizio: 

—  in quanto organo della società previsto dalla legge o membri di tale organo, conformemente alla pubblicità fatta 
dalla società ai sensi dell'articolo 14, lettera d), 

—  in quanto rappresentanti stabili della società per quanto concerne l'attività della succursale, con indicazione della 
portata dei loro poteri; 



—  169  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

f)  —  lo scioglimento della società, la nomina, le generalità ed i poteri dei liquidatori, nonché la chiusura della 
liquidazione, conformemente alla pubblicità effettuata dalla società ai sensi dell'articolo 14, lettere h), j) e k), 

—  una procedura di fallimento, di concordato o altre procedure analoghe cui sia soggetta la società; 

g)  i documenti contabili, alle condizioni previste all'articolo 31; 

h)  la chiusura della succursale. 

2. Lo Stato membro in cui è stata creata la succursale può prevedere la pubblicità, quale prevista all'articolo 29: 

a)  della firma delle persone di cui al paragrafo 1, lettere e) ed f) del presente articolo; 

b)  dell'atto costitutivo e degli statuti, se questi ultimi formano oggetto di un atto separato, conformemente all'articolo 14, 
lettere a), b) e c), nonché delle modifiche di tali documenti; 

c)  di un attestato del registro di cui al paragrafo 1, lettera c) del presente articolo concernente l'esistenza della società; 

d)  di un'indicazione delle garanzie costituite sui beni della società situati in detto Stato membro, purché questa 
pubblicità sia relativa alla validità di tali garanzie. 

Articolo 31 

Limiti agli obblighi di pubblicità per i documenti contabili 

L'obbligo della pubblicità di cui all'articolo 30, paragrafo 1, lettera g) concerne soltanto i documenti contabili della 
società redatti, controllati e pubblicati a norma del diritto dello Stato membro cui la società è soggetta, in conformità 
della direttiva 2006/43/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (1) e della direttiva 2013/34/UE. 

Articolo 32 

Lingua della pubblicità e traduzione dei documenti soggetti a pubblicità 

Lo Stato membro in cui è stata creata la succursale può prescrivere che la pubblicità dei documenti di cui all'articolo 30, 
paragrafo 2, lettera b) e all'articolo 31 sia effettuata in un'altra lingua ufficiale dell'Unione e che la traduzione di detti 
documenti sia autenticata. 

Articolo 33 

Pubblicità nei casi di più succursali in uno Stato membro 

Allorché in uno Stato membro esistono più succursali create dalla stessa società, la pubblicità di cui all'articolo 30, 
paragrafo 2, lettera b) e all'articolo 31 può essere effettuata nel registro di una di queste succursali, a scelta della società. 

Nel caso di cui al primo comma, l'obbligo di pubblicità delle altre succursali consiste nell'indicazione del registro della 
succursale nel quale la pubblicità è stata effettuata nonché del numero di iscrizione di tale succursale in detto registro. 

Articolo 34 

Informazioni in merito all'apertura e alla chiusura di procedimenti di liquidazione o insolvenza e 
alla cancellazione della società dal registro 

1. L'articolo 20 si applica rispettivamente al registro della società e al registro della succursale. 

(1) Direttiva 2006/43/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 17 maggio 2006, relativa alle revisioni legali dei conti annuali e dei 
conti consolidati, che modifica le direttive 78/660/CEE e 83/349/CEE del Consiglio e abroga la direttiva 84/253/CEE del Consiglio 
(GU L 157 del 9.6.2006, pag. 87). 
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2. Gli Stati membri decidono la procedura da seguire in seguito al ricevimento delle informazioni di cui all'articolo 20, 
paragrafi 1 e 2. Detta procedura garantisce che, ove una società sia stata sciolta o cancellata dal registro, le sue succursali 
siano anch'esse cancellate immediatamente dal registro. 

3. La seconda frase del paragrafo 2 non si applica alle succursali di società che sono state cancellate dal registro 
a seguito di un cambiamento della ragione sociale della società interessata, di fusioni o scissioni, o del trasferimento 
transfrontaliero della sede sociale. 

Articolo 35 

Informazioni riguardo alle lettere e agli ordinativi 

Gli Stati membri prescrivono che le lettere e gli ordinativi utilizzati dalle succursali indichino, oltre alle menzioni 
prescritte all'articolo 26, il registro presso il quale è costituito il fascicolo della succursale nonché il numero di iscrizione 
della succursale in detto registro. 

S e z i o n e  3  

N o r m e  s u l l a  p u b b l i c i t à  a p p l i c a b i l i  a l l e  s u c c u r s a l i  d i  s o c i e t à  d i  p a e s i  t e r z i  

Articolo 36 

Pubblicità di atti e indicazioni concernenti le succursali 

1. Gli atti e le indicazioni concernenti le succursali create in uno Stato membro da società non soggette al diritto di 
uno Stato membro, ma che sono di tipo comparabile a quelli previsti dall'allegato II, sono pubblicati secondo la 
legislazione dello Stato membro in cui la succursale è stata creata, in conformità dell'articolo 16. 

2. Si applica l'articolo 29, paragrafo 2. 

Articolo 37 

Atti e indicazioni oggetti ad obbligo di pubblicità 

L'obbligo della pubblicità di cui all'articolo 36 concerne almeno gli atti e le indicazioni seguenti: 

a)  l'indirizzo della succursale; 

b)  l'indicazione delle attività della succursale; 

c)  la legislazione dello Stato cui la società è soggetta; 

d)  se tale legislazione lo prevede, il registro nel quale la società è iscritta ed il numero di iscrizione di questa in detto 
registro; 

e)  l'atto costitutivo e gli statuti, se questi ultimi formano oggetto di un atto separato, nonché qualsiasi modifica ad essi 
relativa; 

f)  il tipo, la sede e l'oggetto della società, nonché, almeno annualmente, l'importo del capitale sottoscritto, se tali 
indicazioni non figurano negli atti di cui alla lettera e); 

g)  la denominazione della società e la denominazione della succursale, se questa non corrisponde a quella della società; 

h)  la nomina, la cessazione dalle funzioni e le generalità delle persone che hanno il potere di impegnare la società nei 
confronti dei terzi e di rappresentarla in giudizio: 

—  in quanto organo della società previsto dalla legge o membri di tale organo, 

—  in quanto rappresentanti stabili della società per quanto concerne l'attività della succursale. 

Occorre precisare la portata dei poteri delle persone che hanno il potere di impegnare la società nonché se queste 
possono agire da sole o devono agire congiuntamente; 
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i)  —  lo scioglimento della società e la nomina, le generalità ed i poteri dei liquidatori, nonché la chiusura della 
liquidazione, 

—  una procedura di fallimento, di concordato o altre procedure analoghe cui sia soggetta la società; 

j)  i documenti contabili, alle condizioni previste all'articolo 38; 

k)  la chiusura della succursale. 

Articolo 38 

Limiti agli obblighi di pubblicità per i documenti contabili 

1. L'obbligo di pubblicità di cui all'articolo 37, lettera j) concerne i documenti contabili della società redatti, 
controllati e pubblicati secondo la legislazione dello Stato cui la società è soggetta. Allorché detti documenti non sono 
redatti conformemente o in modo equivalente alla direttiva 2013/34/UE, gli Stati membri possono esigere che siano 
compilati e resi pubblici i documenti contabili relativi alle attività della succursale. 

2. Si applicano gli articoli 32 e 33. 

Articolo 39 

Informazioni riguardo alle lettere e agli ordinativi 

Gli Stati membri prescrivono che le lettere e gli ordinativi utilizzati dalla succursale indichino il registro presso il quale è 
costituito il fascicolo della succursale, nonché il numero di iscrizione della succursale in detto registro. Se la legislazione 
dello Stato cui è soggetta la società prevede l'iscrizione in un registro, devono essere indicati altresì il registro presso il 
quale è costituito il fascicolo della società e il numero di iscrizione della società in detto registro. 

S e z i o n e  4  

A p p l i c a z i o n e  e  m o d a l i t à  d i  e s e c u z i o n e  

Articolo 40 

Sanzioni 

Gli Stati membri prescrivono adeguate sanzioni per i casi di inottemperanza all'obbligo di pubblicità di cui agli articoli 
da 29, 30, 31, 36, 37 e 38 e nei casi in cui nelle lettere e negli ordinativi non figurino le indicazioni obbligatorie di cui 
agli articoli 35 e 39. 

Articolo 41 

Persone che compiono le formalità relative alla pubblicità 

Ciascuno Stato membro determina le persone che devono compiere le formalità relative alla pubblicità prescritta dalle 
sezioni 2 e 3. 

Articolo 42 

Eccezioni alle norme sulla pubblicità di documenti contabili per le succursali 

1. Gli articoli 31 e 38 non si applicano alle succursali create da enti creditizi ed istituti finanziari che formano 
oggetto della direttiva 89/117/CEE del Consiglio (1). 

2. Fino a coordinamento ulteriore, gli Stati membri possono non applicare gli articoli 31 e 38 alle succursali create 
dalle imprese assicuratrici. 

(1) Direttiva 89/117/CEE del Consiglio del 13 febbraio 1989 relativa agli obblighi in materia di pubblicità dei documenti contabili delle 
succursali, stabilite in uno Stato membro, di enti creditizi ed istituti finanziari con sede sociale fuori di tale Stato membro (GU L 44 del 
16.2.1989, pag. 40). 
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Articolo 43 

Comitato di contatto 

Il comitato di contatto istituito dall'articolo 52 della direttiva 78/660/CEE del Consiglio (1) ha anche il compito di: 

a)  agevolare, fatti salvi gli articoli 258 e 259 del trattato, un'applicazione armonizzata delle norme di cui alle sezioni 2, 
3 e di cui alla presente sezione mediante regolare concertazione, in particolare, su problemi concreti di applicazione; 

b)  consigliare, se necessario, la Commissione sui complementi e sugli emendamenti da apportare alle norme delle 
sezioni 2 e 3 e della presente sezione. 

CAPO IV 

Salvaguardia e modificazione del capitale 

S e z i o n e  1  

R e q u i s i t i  p a t r i m o n i a l i  

Articolo 44 

Disposizioni generali 

1. Le misure di coordinamento prescritte dal presente capo si applicano alle disposizioni legislative, regolamentari e 
amministrative degli Stati membri riguardanti i tipi di società elencati nell'allegato I. 

2. Gli Stati membri possono non applicare il presente capo alle società di investimento a capitale variabile e alle 
cooperative, costituite in uno dei tipi di società di cui all'allegato I. Qualora le legislazioni degli Stati membri si 
avvalgano di tale facoltà, esse impongono a tali società di far comparire rispettivamente i termini «società di 
investimento a capitale variabile» o «cooperativa» su tutti i documenti di cui all'articolo 26. 

Articolo 45 

Capitale minimo 

1. Per la costituzione della società o per il conseguimento dell'autorizzazione a iniziare la propria attività, le 
legislazioni degli Stati membri prescrivono la sottoscrizione di un capitale minimo che non può essere fissato a un 
importo inferiore a 25 000 EUR. 

2. Ogni cinque anni il Parlamento europeo e il Consiglio, su proposta della Commissione conformemente 
all'articolo 50, paragrafo 1 e paragrafo 2, lettera g), del trattato, procedono all'esame e, se del caso, alla revisione 
dell'importo di cui al paragrafo 1, espresso in euro, tenendo conto, da un lato, dell'evoluzione economica e monetaria 
nell'Unione e, dall'altro, della tendenza a riservare alle grandi e medie imprese la scelta dei tipi di società di cui 
all'allegato I. 

Articolo 46 

Elementi dell'attivo 

Il capitale sottoscritto può essere costituito unicamente da elementi dell'attivo suscettibili di valutazione economica. Tali 
elementi dell'attivo non possono tuttavia essere costituiti da impegni di esecuzione di lavori o di prestazione di servizi. 

Articolo 47 

Prezzo di emissione delle azioni 

Le azioni non possono essere emesse per un importo inferiore al loro valore nominale o, in mancanza di questo, al 
valore contabile. 

(1) Quarta direttiva 78/660/CEE del Consiglio, del 25 luglio 1978, basata sull'articolo 54, paragrafo 3, lettera g), del trattato e relativa ai 
conti annuali di taluni tipi di società (GU L 222 del 14.8.1978, pag. 11). 
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Tuttavia, gli Stati membri possono permettere che le persone che, professionalmente, collocano azioni, corrispondano 
un importo inferiore all'importo totale delle azioni da essi sottoscritte nel corso di tale operazione. 

Articolo 48 

Liberazione di azioni emesse come corrispettivo 

Le azioni emesse come corrispettivo di conferimenti devono essere liberate al momento della costituzione della società 
o quando la società ottiene l'autorizzazione a iniziare la propria attività, in misura non inferiore al 25 % del valore 
nominale o, in mancanza di un valore nominale, del valore contabile. 

Tuttavia, le azioni emesse come corrispettivo di conferimenti non in contanti al momento della costituzione della società 
o quando la società ottiene l'autorizzazione a iniziare la propria attività devono essere interamente liberate entro cinque 
anni dalla costituzione della società o da quando essa ha ottenuto l'autorizzazione. 

S e z i o n e  2  

G a r a n z i e  r e l a t i ve  a l  c a p i t a l e  s t a t u t a r i o  

Articolo 49 

Relazione di un esperto sui conferimenti non in contanti 

1. I conferimenti non in contanti formano oggetto di una relazione redatta, prima della costituzione della società 
o prima che essa ottenga l'autorizzazione a iniziare la propria attività, da uno o più esperti indipendenti dalla stessa, 
designati o autorizzati da un'autorità amministrativa o giudiziaria. Tali esperti possono, secondo la legislazione di ogni 
Stato membro, essere persone fisiche o persone giuridiche o società. 

2. La relazione degli esperti di cui al paragrafo 1 deve contenere almeno la descrizione dei singoli conferimenti, 
compresi i criteri di valutazione adottati, e indicare se i valori risultanti dall'applicazione di tali criteri corrispondono 
almeno al numero e al valore nominale o, in mancanza di un valore nominale, al valore contabile ed eventualmente, al 
premio d'emissione delle azioni da emettere come corrispettivo. 

3. La relazione degli esperti deve formare oggetto di pubblicità da effettuarsi secondo le modalità previste dalla 
legislazione di ciascuno Stato membro, in conformità dell'articolo 16. 

4. Gli Stati membri possono non applicare il presente articolo quando il 90 % del valore nominale o, in mancanza di 
questo, del valore contabile di tutte le azioni è emesso come corrispettivo di conferimenti non in contanti effettuati da 
una o più società e quando sono soddisfatte le seguenti condizioni: 

a)  per quanto riguarda la società beneficiaria di tali conferimenti, i soggetti indicati all'articolo 4, lettera i), hanno 
rinunciato alla relazione di esperti; 

b)  tale rinuncia ha formato oggetto di pubblicità conformemente al paragrafo 3; 

c) le società che effettuano tali conferimenti dispongono di riserve di cui la legge o lo statuto non consentono la distri
buzione e il cui importo è almeno pari al valore nominale o, in mancanza, al valore contabile delle azioni emesse 
come corrispettivo dei conferimenti non in contanti; 

d)  le società che effettuano tali conferimenti si impegnano a garantire, a concorrenza dell'importo indicato alla lettera c), 
i debiti della società beneficiaria insorti nel lasso di tempo compreso tra l'emissione delle azioni come corrispettivo 
dei conferimenti non in contanti e un anno dopo la pubblicazione dei conti annuali di tale società relativi all'esercizio 
durante il quale sono stati effettuati i conferimenti. Durante tale periodo è vietato qualunque trasferimento delle 
azioni; 

e)  la garanzia di cui alla lettera d) ha formato oggetto di pubblicità, conformemente al paragrafo 3; e 

f)  le società che effettuano tali conferimenti incorporano un importo, pari a quello indicato nella lettera c), in una 
riserva che potrà essere distribuita soltanto alla scadenza di un periodo di tre anni a decorrere dalla pubblicazione dei 
conti annuali della società beneficiaria relativi all'esercizio durante il quale sono stati effettuati i conferimenti o succes
sivamente, se necessario, dal momento in cui tutti i reclami concernenti la garanzia di cui alla lettera d), e presentati 
in tale periodo, saranno stati risolti. 



—  174  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

5. Gli Stati membri possono decidere di non applicare il presente articolo alla formazione di una nuova società 
tramite fusione o scissione quando è redatta una relazione di esperti indipendenti sul progetto di fusione o di scissione. 

Quando gli Stati membri decidono di applicare il presente articolo nei casi di cui al primo comma, possono prevedere 
che la relazione di cui al paragrafo 1 del presente articolo e la relazione degli esperti indipendenti sul progetto di fusione 
o di scissione possano essere redatte dallo stesso esperto o dagli stessi esperti. 

Articolo 50 

Deroga al requisito di una relazione di un esperto 

1. Gli Stati membri possono decidere di non applicare l'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3, della presente direttiva 
qualora, su decisione dell'organo di amministrazione o di direzione, i conferimenti non in contanti siano costituiti dai 
valori mobiliari di cui all'articolo 4, paragrafo 1, punto 44, della direttiva 2014/65/UE del Parlamento europeo e del 
Consiglio (1), o dagli strumenti del mercato monetario di cui all'articolo 4, paragrafo 1, punto 17, della stessa direttiva, 
valutati al prezzo medio ponderato al quale sono stati negoziati su uno o più mercati regolamentati di cui all'articolo 4, 
paragrafo 1, punto 21, della stessa direttiva durante un periodo sufficiente, come definito dalle legislazioni nazionali, 
precedente la data effettiva del conferimento non in contanti. 

Tuttavia, qualora si siano verificati fatti eccezionali che abbiano inciso in misura tale sul prezzo da modificare 
sensibilmente il valore che le attività hanno alla data effettiva del loro conferimento, comprese le situazioni in cui il 
mercato di tali valori mobiliari o strumenti del mercato monetario non è più liquido, si procede ad una nuova 
valutazione su iniziativa e sotto la responsabilità dell'organo di amministrazione o di direzione. 

Ai fini di tale nuova valutazione, si applica l'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3. 

2. Gli Stati membri possono decidere di non applicare l'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3, qualora, su decisione 
dell'organo di amministrazione o di direzione, il conferimento non in contanti sia costituito da attività diverse dai valori 
mobiliari e dagli strumenti del mercato monetario di cui al paragrafo 1 del presente articolo il cui valore equo sia già 
stato valutato da un esperto indipendente abilitato e siano soddisfatte le condizioni seguenti: 

a)  il valore equo è determinato con riferimento a una data non anteriore di oltre sei mesi rispetto alla data effettiva del 
conferimento; e 

b)  la valutazione è stata effettuata conformemente ai principi e ai criteri di valutazione generalmente riconosciuti nello 
Stato membro per il tipo di attività da cui è costituito il conferimento. 

Qualora intervengano fatti nuovi rilevanti che possano modificare sensibilmente il valore equo delle attività alla data 
effettiva del conferimento, si procede ad una nuova valutazione su iniziativa e sotto la responsabilità dell'organo di 
amministrazione o di direzione. 

Ai fini della nuova valutazione di cui al secondo comma si applica l'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3. 

In mancanza di tale nuova valutazione, uno o più azionisti che detengano una quota complessiva pari ad almeno il 5 % 
del capitale sottoscritto della società alla data in cui è stata adottata la decisione relativa all'aumento del capitale possono 
chiedere una valutazione da parte di un esperto indipendente, nel qual caso si applica l'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3. 

Tali azionista o azionisti possono richiedere tale valutazione fino alla data effettiva del conferimento, a condizione che, 
alla data della richiesta, l'azionista o gli azionisti in questione detengano ancora una quota complessiva pari ad almeno il 
5 % del capitale sottoscritto della società, come esistente alla data in cui è stata adottata la decisione relativa all'aumento 
del capitale. 

3. Gli Stati membri possono decidere di non applicare l'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3, qualora, su decisione 
dell'organo di amministrazione o di direzione, il conferimento non in contanti sia costituito da attività diverse dai valori 
mobiliari o dagli strumenti del mercato monetario di cui al paragrafo 1 del presente articolo il cui valore equo sia 
ricavato dal valore di ogni singolo cespite dai conti obbligatori dell'esercizio precedente, a condizione che i conti siano 
stati sottoposti a revisione ai sensi della direttiva 2006/43/CE. 

Il paragrafo 2, commi dal secondo al quinto, del presente articolo si applica mutatis mutandis. 

(1) Direttiva 2014/65/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 maggio 2014, relativa ai mercati degli strumenti finanziari e che 
modifica la direttiva 2002/92/CE e la direttiva 2011/61/UE (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 349). 
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Articolo 51 

Conferimenti non in contanti senza la relazione di un esperto 

1. Qualora sia effettuato un conferimento non in contanti conformemente all'articolo 50 senza la relazione di un 
esperto di cui all'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3, oltre alle informazioni previste all'articolo 4, lettera h), ed entro un mese 
dalla data effettiva del conferimento, è pubblicata una dichiarazione contenente le seguenti informazioni: 

a)  una descrizione del conferimento non in contanti in oggetto; 

b)  il relativo valore, l'indicazione della fonte di tale valutazione e, se del caso, il metodo di valutazione; 

c)  una dichiarazione che precisi se il valore risultante corrisponde almeno al numero e al valore nominale, o, in 
mancanza di valore nominale, al valore contabile ed, eventualmente, al premio di emissione delle azioni da emettere 
a fronte di tale conferimento; e 

d)  una dichiarazione che indichi che non sono intervenuti fatti nuovi rilevanti che incidono sulla valutazione iniziale. 

La pubblicazione della dichiarazione è effettuata secondo le modalità definite dalla legislazione di ciascuno Stato 
membro conformemente all'articolo 16. 

2. Qualora sia offerto un conferimento non in contanti senza la relazione di un esperto di cui all'articolo 49, 
paragrafi 1, 2 e 3, a fronte di un aumento di capitale proposto ai sensi dell'articolo 68, paragrafo 2, è pubblicato un 
annuncio indicante la data in cui è stata adottata la decisione relativa all'aumento del capitale contenente le informazioni 
di cui al paragrafo 1 del presente articolo, secondo le modalità definite dalla legislazione di ciascuno Stato membro in 
conformità dell'articolo 16, prima che il conferimento non in contanti sia effettuato. In tal caso, la dichiarazione di cui 
al paragrafo 1 del presente articolo si limita all'indicazione che non sono intervenuti fatti nuovi rilevanti dopo la pubbli
cazione del summenzionato annuncio. 

3. Ogni Stato membro prevede garanzie adeguate per assicurare il rispetto delle procedure stabilite all'articolo 50 e al 
presente articolo qualora sia effettuato un conferimento non in contanti senza la relazione di un esperto di cui 
all'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3. 

Articolo 52 

Acquisizioni sostanziali successivamente alla costituzione o all'autorizzazione a iniziare l'attività 

1. L'acquisizione da parte della società di elementi dell'attivo appartenenti a una delle persone o società di cui 
all'articolo 4, lettera i), per un controvalore di almeno un decimo del capitale sottoscritto è soggetta a verifica e 
a pubblicità analoghe a quelle previste dall'articolo 49, paragrafi 1, 2 e 3, nonché all'approvazione dell'assemblea quando 
detta acquisizione ha luogo entro un termine stabilito dalla legislazione nazionale, non inferiore a due anni a decorrere 
dalla costituzione della società o dal momento in cui essa ha ottenuto l'autorizzazione a iniziare la propria attività. 

Gli articoli 50 e 51 si applicano mutatis mutandis. 

Gli Stati membri possono anche prevedere l'applicazione di queste disposizioni quando l'elemento dell'attivo appartiene 
a un azionista o a un'altra persona. 

2. Il paragrafo 1 non si applica alle acquisizioni effettuate nell'ambito dell'amministrazione ordinaria della società né 
alle acquisizioni effettuate su iniziativa o sotto il controllo di un'autorità amministrativa o giudiziaria, né alle acquisizioni 
in borsa. 

Articolo 53 

Obbligo degli azionisti al conferimento 

Fatte salve le disposizioni sulla riduzione del capitale sottoscritto, gli azionisti non possono essere esonerati dall'obbligo 
del conferimento. 
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Articolo 54 

Garanzie in caso di trasformazione 

Fino a ulteriore coordinamento delle legislazioni nazionali, gli Stati membri prendono le misure necessarie affinché 
almeno garanzie identiche a quelle previste dagli articoli da 3 a 6 e da 45 a 53 siano richieste in caso di trasformazione 
di una società di diverso tipo in società per azioni. 

Articolo 55 

Modifica dello statuto o dell'atto costitutivo 

Gli articoli da 3 a 6 e da 45 a 54 lasciano impregiudicate le disposizioni previste dagli Stati membri sulla competenza e 
la procedura concernente la modifica dello statuto o dell'atto costitutivo. 

S e z i o n e  3  

N o r m e  s u l l a  d i s t r i b u z i o n e  

Articolo 56 

Norme generali sulla distribuzione 

1. A eccezione dei casi di riduzione del capitale sottoscritto, nessuna distribuzione a favore degli azionisti può aver 
luogo se, alla data di chiusura dell'ultimo esercizio, l'attivo netto quale risulta dai conti annuali è o potrebbe diventare, in 
seguito a tale distribuzione, inferiore all'importo del capitale sottoscritto aumentato delle riserve che la legge o lo statuto 
della società non permettono di distribuire. 

2. L'importo del capitale sottoscritto indicato al paragrafo 1 è diminuito dell'importo del capitale sottoscritto non 
richiesto dalla società, quando quest'ultimo non è contabilizzato all'attivo del bilancio. 

3. L'importo di una distribuzione a favore degli azionisti non può superare l'importo del risultato dell'ultimo esercizio 
chiuso, aumentato degli utili degli esercizi precedenti e dei prelievi effettuati su riserve disponibili a questo scopo e 
diminuito delle perdite degli esercizi precedenti e delle somme iscritte in riserva conformemente alla legge o allo statuto. 

4. Il termine «distribuzione» figurante ai paragrafi 1 e 3 comprende, in particolare, il pagamento dei dividendi e 
quello degli interessi relativi alle azioni. 

5. Quando la legislazione di uno Stato membro ammette il versamento di acconti sui dividendi, lo sottopone almeno 
alle seguenti condizioni: 

a)  esiste una situazione contabile che dimostri che i fondi disponibili per la distribuzione sono sufficienti, 

b)  l'importo da distribuire non può superare l'importo dei risultati realizzati dalla fine dell'ultimo esercizio per cui sono 
stati stabiliti i conti annuali, aumentato degli utili degli esercizi precedenti e dei prelievi effettuati sulle riserve 
disponibili a tal fine e diminuito delle perdite degli esercizi precedenti e delle somme da iscrivere in riserva in virtù di 
un obbligo legale o statutario. 

6. I paragrafi da 1 a 5 non pregiudicano le disposizioni degli Stati membri relative a un aumento del capitale 
sottoscritto mediante capitalizzazione delle riserve. 

7. La legislazione di uno Stato membro può prevedere deroghe al paragrafo 1 nel caso di una società di investimento 
a capitale fisso. 

Ai fini del presente paragrafo, per «società di investimento a capitale fisso» si intendono esclusivamente le società: 

a)  il cui unico oggetto consiste nel collocamento dei propri fondi in valori mobiliari diversi o in valori immobiliari 
diversi o in altri valori all'unico scopo di ripartire i rischi di investimento e di far beneficiare i loro azionisti dei 
risultati della gestione dei loro averi; e 

b)  che fanno appello al pubblico per collocare le proprie azioni. 
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Nella misura in cui le legislazioni degli Stati membri si avvalgono della facoltà di prevedere deroghe, esse: 

a)  impongono a tali società di far comparire i termini «società di investimento» su tutti i documenti indicati 
all'articolo 26; 

b)  non consentono a una società di questo tipo il cui attivo netto sia inferiore all'importo specificato nel paragrafo 1 di 
procedere a una distribuzione agli azionisti se, alla data di chiusura dell'ultimo esercizio, il totale dell'attivo della 
società quale risulta dai conti annuali è o potrebbe diventare, in seguito a tale distribuzione, inferiore a una volta e 
mezza l'importo totale dei debiti della società verso i creditori risultante dai conti annuali; e 

c)  impongono a ogni società di tale tipo che proceda a una distribuzione mentre il suo attivo netto è inferiore 
all'importo specificato nel paragrafo 1 di precisarlo in una nota nei propri conti annuali. 

Articolo 57 

Restituzione di distribuzioni effetuate illegittimamente 

Ogni distribuzione effettuata in contrasto con l'articolo 56 deve essere restituita dagli azionisti che l'hanno ricevuta, se la 
società dimostra che tali azionisti erano a conoscenza dell'irregolarità delle distribuzioni effettuate a loro favore o non 
potevano ignorarla, tenuto conto delle circostanze. 

Articolo 58 

Perdita grave del capitale sottoscritto 

1. In caso di perdita grave del capitale sottoscritto, l'assemblea deve essere convocata nel termine previsto dalla 
legislazione degli Stati membri, per esaminare se sia necessario sciogliere la società o prendere altri provvedimenti. 

2. La legislazione di uno Stato membro non fissa a più di metà del capitale sottoscritto l'importo della perdita 
considerata come grave ai sensi del paragrafo 1. 

S e z i o n e  4  

N o r m e  s u l l ' a c q u i s i z i o n e  d i  a z i o n i  p r o p r i e  

Articolo 59 

Divieto di sottoscrizione di azioni proprie 

1. La società non può sottoscrivere azioni proprie. 

2. È considerato sottoscrittore per conto proprio chiunque abbia sottoscritto in nome proprio, ma per conto della 
società, azioni di quest'ultima. 

3. Le persone o società di cui all'articolo 4, lettera i) o, in caso di aumento del capitale sottoscritto, i membri 
dell'organo di amministrazione o di direzione sono tenuti a liberare le azioni sottoscritte in violazione del presente 
articolo. 

La legislazione di uno Stato membro può tuttavia prevedere che ogni interessato può liberarsi da tale obbligo 
dimostrando che non gli si può imputare personalmente alcuna colpa. 

Articolo 60 

Acquisizione di azioni proprie 

1. Fatti salvi il principio della parità di trattamento di tutti gli azionisti che si trovano in condizioni identiche e il 
regolamento (UE) n. 596/2014, lo Stato membro può consentire a una società di acquisire azioni proprie, 
o direttamente o tramite una persona che agisca in nome proprio ma per conto di tale società. Nella misura in cui tali 
acquisizioni sono consentite, gli Stati membri le subordinano alle condizioni seguenti: 

a)  l'autorizzazione è accordata dall'assemblea, che ne determina modalità e condizioni, in particolare il numero 
massimo di azioni da acquisire, il periodo per cui è accordata l'autorizzazione, la cui durata massima sarà 
determinata dalla legislazione nazionale ma che, in ogni caso, non può essere superiore a 5 anni e, in caso di 
acquisizione a titolo oneroso, il corrispettivo minimo e il corrispettivo massimo. I membri dell'organo di ammini
strazione o di direzione si assicurano che, per ogni acquisizione autorizzata, siano rispettate le condizioni di cui alle 
lettere b) e c); 
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b)  le acquisizioni, ivi comprese le azioni acquisite in precedenza dalla società e detenute nel suo portafoglio, nonché le 
azioni acquisite da una persona che agisca in nome proprio ma per conto della società non possono avere l'effetto di 
diminuire l'attivo netto al di sotto dell'importo di cui all'articolo 56, paragrafi 1 e 2; e 

c)  l'operazione può riguardare soltanto azioni interamente liberate. 

Gli Stati membri possono inoltre subordinare le acquisizioni di cui al primo comma a una delle seguenti condizioni: 

a)  il valore nominale o, in mancanza di valore nominale, il valore contabile delle azioni acquisite, comprese le azioni 
acquisite in precedenza dalla società e detenute nel suo portafoglio, nonché le azioni acquisite da una persona che 
agisce in nome proprio, ma per conto della società, non superi un limite determinato dagli Stati membri; tale limite 
non può essere inferiore al 10 % del capitale sottoscritto; 

b)  la facoltà della società di acquisire azioni proprie ai sensi del primo comma, il numero massimo di azioni da 
acquisire, il periodo per il quale la facoltà è accordata nonché l'importo del corrispettivo minimo o massimo risultino 
dallo statuto o dall'atto costitutivo della società; 

c)  la società soddisfi requisiti adeguati in materia di obblighi di comunicazione e di notifica; 

d)  talune società, come stabilito dagli Stati membri, possano essere tenute ad annullare le azioni acquisite, a condizione 
che un importo equivalente al valore nominale delle azioni annullate sia iscritto in una riserva che non può essere 
distribuita agli azionisti eccetto in caso di riduzione del capitale sottoscritto; questa riserva può essere utilizzata solo 
per aumentare il capitale sottoscritto mediante capitalizzazione delle riserve; e 

e)  l'acquisizione non pregiudichi la soddisfazione dei diritti dei creditori. 

2. La legislazione di uno Stato membro può derogare al paragrafo 1, primo comma, lettera a), prima frase, quando le 
acquisizioni di azioni proprie sono necessarie per evitare alla società un danno grave e imminente. In tal caso, 
l'assemblea immediatamente successiva deve essere informata dall'organo di amministrazione o di direzione dei motivi e 
dello scopo delle acquisizioni effettuate, del numero e del valore nominale o, in mancanza di valore nominale, del valore 
contabile delle azioni acquisite, della frazione del capitale sottoscritto che esse rappresentano nonché del corrispettivo di 
tali azioni. 

3. Gli Stati membri possono non applicare il paragrafo 1, primo comma, lettera a), prima frase, alle azioni acquisite 
dalla società stessa ovvero da una persona che agisce a nome proprio, ma per conto di tale società, allo scopo di essere 
distribuite al suo personale o al personale di una società collegata a quest'ultima. La distribuzione di tali azioni deve 
essere effettuata entro dodici mesi a decorrere dalla loro acquisizione. 

Articolo 61 

Deroghe alle norme sull'acquisizione di azioni proprie 

1. Gli Stati membri possono non applicare l'articolo 60: 

a)  alle azioni acquisite in esecuzione di una decisione di riduzione del capitale o nei casi di cui all'articolo 82; 

b)  alle azioni acquisite in seguito a trasmissione a titolo universale di patrimonio; 

c)  alle azioni interamente liberate acquisite a titolo gratuito o acquisite da banche e da altri istituti finanziari a titolo di 
commissione d'acquisto; 

d)  alle azioni acquisite in virtù di un obbligo legale risultante da una decisione giudiziaria a tutela delle minoranze di 
azionisti, in particolare in caso di fusione, di cambiamento dell'oggetto o del tipo della società, di trasferimento della 
sede sociale all'estero o di introduzione di limitazioni per il trasferimento delle azioni; 

e)  alle azioni acquisite da un azionista a causa dell'omessa liberazione delle stesse; 

f)  alle azioni acquisite per indennizzare azionisti minoritari di società collegate; 

g)  alle azioni interamente liberate acquisite in occasione d'una vendita forzata eseguita per soddisfare un credito della 
società nei confronti del proprietario di tali azioni; e 
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h)  alle azioni interamente liberate emesse da una società d'investimento a capitale fisso definite all'articolo 56, 
paragrafo 7, secondo comma e acquisite da questa o da una società ad essa collegata, su richiesta di coloro che 
effettuano gli investimenti. Si applica l'articolo 56, paragrafo 7, terzo comma, lettera a). Tali acquisizioni non 
possono avere l'effetto che l'attivo netto scenda al di sotto dell'importo del capitale sottoscritto aumentato delle 
riserve che la legge non consente di distribuire. 

2. Tuttavia le azioni acquisite nei casi indicati al paragrafo 1, lettere da b) a g), devono essere trasferite entro un 
termine massimo di tre anni dalla loro acquisizione, salvo che il valore nominale o, in mancanza di questo, il valore 
contabile delle azioni acquisite, comprese le azioni che la società può aver acquisito attraverso una persona che agisce in 
suo nome, ma per conto della società, non superi il 10 % del capitale sottoscritto. 

3. In mancanza di trasferimento entro il termine fissato al paragrafo 2, le azioni devono essere annullate. La 
legislazione di uno Stato membro può subordinare tale annullamento a una riduzione del capitale sottoscritto di un 
importo corrispondente. Tale riduzione dev'essere obbligatoria qualora l'acquisizione di azioni da annullare abbia come 
effetto che l'attivo netto diventi inferiore all'importo di cui all'articolo 56, paragrafi 1 e 2. 

Articolo 62 

Conseguenze dell'illegittima acquisizione di azioni proprie 

Le azioni acquisite in violazione degli articoli 60 e 61 debbono essere trasferite entro un anno a decorrere dalla loro 
acquisizione. Se esse non sono state trasferite entro tale termine, si applica l'articolo 61, paragrafo 3. 

Articolo 63 

Detenzione di azioni proprie e relazione annuale in caso di acquisizione di azioni proprie 

1. Qualora la legislazione di uno Stato membro permetta a una società di acquisire azioni proprie o direttamente 
o tramite una persona che agisce a nome proprio, ma per conto di tale società, essa sottopone in ogni momento la 
detenzione di tali azioni, almeno alle condizioni seguenti: 

a)  fra i diritti di cui sono fornite le azioni, dè in ogni caso sospeso il diritto di voto delle azioni proprie; 

b)  se tali azioni sono contabilizzate nell'attivo del bilancio, una riserva indisponibile dello stesso importo è iscritta al 
passivo. 

2. Qualora la legislazione di uno Stato membro permetta a una società di acquisire azioni proprie o direttamente 
o tramite una persona che agisce a nome proprio, ma per conto di tale società, essa esige che la relazione di gestione 
precisi almeno: 

a)  i motivi delle acquisizioni fatte durante l'esercizio; 

b)  il numero e il valore nominale o, in mancanza di valore nominale, il valore contabile delle azioni acquisite e trasferite 
durante l'esercizio, nonché la quota di capitale sottoscritto corrispondente a tali azioni; 

c)  in caso di acquisizione o di trasferimento a titolo oneroso, il corrispettivo delle azioni; 

d)  il numero e il valore nominale o, in mancanza di valore nominale, il valore contabile di tutte le azioni acquisite e 
detenute in portafoglio, nonché la quota di capitale sottoscritto corrispondente a tali azioni. 

Articolo 64 

Assistenza finanziaria di una società per l'acquisizione di sue azioni da parte di un terzo 

1. Qualora uno Stato membro permetta a una società di anticipare fondi, accordare prestiti o fornire garanzie per 
l'acquisizione delle sue azioni da parte di un terzo, direttamente o indirettamente, esso subordina tali operazioni alle 
condizioni di cui ai paragrafi da 2 a 5. 

2. Le operazioni hanno luogo sotto la responsabilità dell'organo di amministrazione o di direzione, a condizioni di 
mercato eque, in particolare per quanto riguarda gli interessi pagati e le garanzie prestate alla società per i prestiti 
o l'anticipo di fondi di cui al paragrafo 1. 

Il merito di credito del terzo o, in caso di operazioni multilaterali, di ciascuna controparte, deve essere stato debitamente 
valutato. 
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3. L'organo di amministrazione o di direzione sottopone l'operazione all'autorizzazione preventiva dell'assemblea, la 
quale delibera secondo le regole in materia di numero legale e di maggioranza di cui all'articolo 83. 

L'organo di amministrazione o di direzione presenta all'assemblea una relazione scritta che illustra: 

a)  le ragioni dell'operazione, 

b)  l'interesse che l'operazione presenta per la società, 

c)  le condizioni dell'operazione, 

d)  i rischi che l'operazione comporta per la liquidità e per la solvibilità della società; e 

e)  il prezzo al quale il terzo acquisirà le azioni. 

Tale relazione è trasmessa al registro per la successiva pubblicazione ai sensi dell'articolo 16. 

4. L'importo complessivo dell'assistenza finanziaria prestata ai terzi non comporta mai una riduzione dell'attivo netto 
della società al di sotto dell'importo di cui all'articolo 56, paragrafi 1 e 2, tenuto conto anche dell'eventuale riduzione 
dell'attivo netto derivante dall'acquisto, da parte della società o per conto della stessa, di azioni proprie conformemente 
all'articolo 60, paragrafo 1. 

La società iscrive nel passivo del bilancio una riserva indisponibile pari all'importo complessivo dell'assistenza 
finanziaria. 

5. Qualora un terzo, usufruendo dell'assistenza finanziaria della società acquisti da essa azioni proprie di cui 
all'articolo 60, paragrafo 1, ovvero sottoscriva azioni emesse nel quadro di un aumento del capitale sottoscritto, tale 
acquisizione o tale sottoscrizione sono realizzate a un giusto prezzo. 

6. I paragrafi da 1 a 5 non si applicano alle operazioni effettuate nell'ambito delle operazioni correnti delle banche e 
di altri istituti finanziari, né alle operazioni effettuate per l'acquisizione di azioni da parte del o per il personale della 
società o di una società collegata a quest'ultima. 

Questi atti negoziali e queste operazioni non possono tuttavia avere l'effetto che l'attivo netto della società scenda al di 
sotto dell'importo di cui all'articolo 56, paragrafo 1. 

7. I paragrafi da 1 a 5 non si applicano alle operazioni effettuate per l'acquisizione di azioni di cui all'articolo 61, 
paragrafo 1, lettera h). 

Articolo 65 

Garanzie addizionali in caso di operazioni con soggetti correlati 

Qualora singoli membri dell'organo di amministrazione o di direzione della società partecipante ad un'operazione di cui 
all'articolo 64, paragrafo 1, della presente direttiva, o singoli membri dell'organo di amministrazione o di direzione di 
un'impresa madre ai sensi dell'articolo 22 della direttiva 2013/34/UE o la stessa impresa madre, o terzi che agiscano 
a nome proprio ma per conto di detti membri o di detta impresa, siano parti di una tale operazione, gli Stati membri 
assicurano, tramite garanzie adeguate, che l'operazione non sia contraria al miglior interesse della società. 

Articolo 66 

Accettazione in garanzia da parte della società di azioni proprie 

1. L'accettazione in garanzia da parte della società delle proprie azioni, direttamente o tramite una persona che agisce 
in nome proprio ma per conto di tale società, è equiparata alle acquisizioni di cui all'articolo 60, all'articolo 61, 
paragrafo 1, e agli articoli 63 e 64. 

2. Gli Stati membri possono decidere di non applicare il paragrafo 1 alle operazioni correnti di banche e di altri 
istituti finanziari. 
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Articolo 67 

Sottoscrizione, acquisizione o detenzione di azioni da parte di una società in cui la società per 
azioni dispone della maggioranza dei voti o sulla quale può esercitare un'influenza dominante 

1. La sottoscrizione, l'acquisizione o la detenzione di azioni della società per azioni da parte di un'altra società 
rientrante nei tipi elencati nell'allegato II, in cui la società per azioni dispone direttamente o indirettamente della 
maggioranza dei voti o può esercitare direttamente o indirettamente un'influenza dominante, è considerata come 
effettuata dalla società per azioni stessa. 

Il primo comma si applica anche quando l'altra società è soggetta al diritto di un paese terzo e ha una forma giuridica 
paragonabile a quella di cui all'allegato II. 

Tuttavia, quando la società per azioni dispone indirettamente della maggioranza dei voti o può esercitare indirettamente 
un'influenza dominante, gli Stati membri hanno la facoltà di non applicare il primo e secondo comma, purché 
prevedano la sospensione dal diritto di voto connesso con le azioni della società per azioni di cui dispone l'altra società. 

2. In mancanza di un coordinamento delle disposizioni nazionali sul diritto dei gruppi, gli Stati membri possono: 

a)  definire i casi in cui si presume che una società per azioni possa esercitare un'influenza dominante su un'altra società; 
se uno Stato membro si avvale di questa facoltà, la sua legislazione prevede comunque che esista la possibilità di 
un'influenza dominante quando una società per azioni: 

i)  ha il diritto di nominare o revocare la maggioranza dei membri dell'organo di amministrazione, di direzione o di 
vigilanza ed è allo stesso tempo azionista o socio dell'altra società; o 

ii)  è azionista o socio dell'altra società e detiene da sola, in base ad un accordo con altri azionisti o soci di tale 
società, il controllo della maggioranza dei voti degli azionisti o dei soci di detta società. 

Gli Stati membri non sono tenuti a prevedere altri casi oltre ai due menzionati nel primo comma, punti i) e ii); 

b)  definire i casi in cui si considera che una società per azioni disponga indirettamente del voto o eserciti indirettamente 
un'influenza dominante; 

c)  precisare le circostanze in cui si considera che una società per azioni disponga dei diritti di voto. 

3. Gli Stati membri hanno tuttavia la facoltà di non applicare il primo e secondo comma del paragrafo 1 qualora la 
sottoscrizione, l'acquisizione o la detenzione sia effettuata per conto di una persona diversa da quella che sottoscrive, 
acquisisce o detiene, che non sia né la società per azioni di cui al paragrafo 1 né un'altra società in cui la società per 
azioni disponga direttamente o indirettamente della maggioranza dei diritti di voto o possa esercitare, direttamente 
o indirettamente, un'influenza dominante. 

4. Gli Stati membri hanno inoltre la facoltà di non applicare il primo e secondo comma del paragrafo 1 qualora la 
sottoscrizione, l'acquisizione o la detenzione sia effettuata dall'altra società nella sua qualità di operatore professionale su 
titoli e nell'ambito di tale attività, purché essa sia membro di una borsa valori situata od operante in uno Stato membro 
o sia autorizzata o controllata da un'autorità di uno Stato membro competente per la vigilanza degli operatori profes
sionali su titoli che, ai sensi della presente direttiva, possono includere gli enti creditizi. 

5. Gli Stati membri non sono tenuti ad applicare il primo e secondo comma del paragrafo 1 qualora la detenzione di 
azioni della società per azioni da parte dell'altra società derivi da un'acquisizione effettuata prima che fra le due società 
in questione si istituisca una relazione corrispondente ai criteri stabiliti al paragrafo 1. 

Tuttavia, i diritti di voto connessi con tali azioni sono sospesi e le azioni sono prese in considerazione per stabilire se sia 
soddisfatta la condizione di cui all'articolo 60, paragrafo 1, lettera b). 
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6. Gli Stati membri hanno la facoltà di non applicare l'articolo 61, paragrafi 2 o 3 o l'articolo 62 in caso di 
acquisizione di azioni di una società per azioni da parte dell'altra società, purché essi prevedano: 

a)  la sospensione dal diritto di voto connesso con le azioni della società per azioni di cui dispone l'altra società; e 

b)  l'obbligo per i membri dell'organo di amministrazione o di direzione della società per azioni di riacquistare dall'altra 
società le azioni di cui all'articolo 61, paragrafi 2 e 3, e all'articolo 62 al prezzo al quale sono state acquistate da 
quest'altra società; questa sanzione non è applicabile nel solo caso in cui detti membri provino che la società per 
azioni è totalmente estranea alla sottoscrizione o all'acquisizione di dette azioni. 

S e z i o n e  5  

N o r m e  p e r  l ' a u m e n to  e  l a  r i d u z i o n e  d e l  c a p i t a l e  

Articolo 68 

Decisione dell'assemblea sull'aumento di capitale 

1. Gli aumenti di capitale sono decisi dall'assemblea. Tale decisione nonché l'attuazione dell'aumento del capitale 
sottoscritto formano oggetto di pubblicità secondo le modalità previste dalla legislazione di ciascuno Stato membro, in 
conformità dell'articolo 16. 

2. Tuttavia, lo statuto, l'atto costitutivo o l'assemblea la cui decisione deve formare oggetto di pubblicità in conformità 
del paragrafo 1, possono autorizzare l'aumento del capitale sottoscritto fino a concorrenza di un importo massimo che 
essi stabiliscono rispettando l'importo massimo eventualmente previsto dalla legge. Nei limiti dell'importo stabilito, 
l'organo della società a tal uopo autorizzato decide, se del caso, di aumentare il capitale sottoscritto. I poteri di 
quest'ultimo non possono superare i cinque anni e possono essere rinnovati una o più volte dall'assemblea per un 
periodo che, ogni volta, non può superare i cinque anni. 

3. Se esistono più categorie di azioni, la decisione dell'assemblea concernente l'aumento di capitale di cui al 
paragrafo 1 o l'autorizzazione di aumentare il capitale di cui al paragrafo 2 è subordinata ad una votazione separata 
almeno per ciascuna categoria di azionisti i cui diritti siano lesi dall'operazione. 

4. Il presente articolo si applica all'emissione di tutti i titoli convertibili in azioni o forniti di un diritto di 
sottoscrizione, ma non alla conversione dei titoli né all'esercizio del diritto di sottoscrizione. 

Articolo 69 

Liberazione di azioni emesse come corrispettivo di conferimenti 

Le azioni emesse come corrispettivo di conferimenti a seguito di un aumento del capitale sottoscritto devono essere 
liberate in misura non inferiore al 25 % del loro valore nominale o, in mancanza di valore nominale, del loro valore 
contabile. Se è previsto un premio di emissione, il relativo importo deve essere versato integralmente. 

Articolo 70 

Azioni emesse come corrispettivo di conferimenti non in contanti 

1. Le azioni emesse come corrispettivo di conferimenti non in contanti a seguito di un aumento del capitale 
sottoscritto debbono essere interamente liberate entro cinque anni dalla decisione di aumentare il capitale sottoscritto. 

2. I conferimenti di cui al paragrafo 1 formano oggetto di una relazione redatta, prima dell'attuazione dell'aumento 
del capitale sottoscritto, da uno o più esperti indipendenti dalla società, designati o autorizzati da un'autorità ammini
strativa o giudiziaria. Tali esperti possono, secondo la legislazione di ogni Stato membro, essere persone fisiche 
o persone giuridiche o società. 

Si applicano l'articolo 49, paragrafi 2 e 3, e gli articoli 50 e 51. 
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3. Gli Stati membri possono decidere di non applicare il paragrafo 2 se l'aumento del capitale sottoscritto è effettuato 
per realizzare una fusione, una scissione o un'offerta pubblica di acquisto o di scambio di azioni e per retribuire gli 
azionisti di una società assorbita, o scissa, oppure oggetto dell'offerta pubblica di acquisto o di scambio. 

Nel caso di fusione o di scissione, tuttavia, gli Stati membri applicano il primo comma solo quando è redatta una 
relazione di uno o più esperti indipendenti sul progetto di fusione o di scissione. 

Quando gli Stati membri decidono di applicare il paragrafo 2 in caso di fusione o scissione, essi possono prevedere che 
la relazione di cui al presente articolo e la relazione di uno o più esperti indipendenti sul progetto di fusione o di 
scissione possano essere redatte dallo stesso esperto o esperti. 

4. Gli Stati membri possono non applicare il paragrafo 2 quando tutte le azioni emesse a seguito di un aumento del 
capitale sottoscritto sono emesse come corrispettivo di conferimenti non in contanti effettuati da una o più società, 
purché tutti gli azionisti della società beneficiaria dei conferimenti abbiano rinunciato alla relazione di esperti e siano 
soddisfatte le condizioni di cui all'articolo 49, paragrafo 4, lettere da b) a f). 

Articolo 71 

Aumento di capitale non integralmente sottoscritto 

Se l'aumento di capitale non è integralmente sottoscritto, il capitale è aumentato di un importo pari alle sottoscrizioni 
raccolte soltanto se le condizioni di emissione hanno espressamente previsto tale possibilità. 

Articolo 72 

Aumento di capitale mediante conferimento in denaro 

1. Nel caso di aumento di capitale sottoscritto mediante conferimenti in denaro, le azioni devono essere offerte in 
opzione agli azionisti in proporzione della quota di capitale rappresentata dalle loro azioni. 

2. Gli Stati membri possono: 

a) non applicare il paragrafo 1 alle azioni fornite di un diritto limitato di partecipazione alle distribuzioni ai sensi dell'ar
ticolo 56 e/o alla suddivisione del patrimonio sociale in caso di liquidazione; oppure, 

b)  permettere che quando il capitale sottoscritto di una società avente più categorie di azioni, per cui il diritto di voto 
o il diritto di partecipazione alla distribuzione ai sensi dell'articolo 56 o di suddivisione del patrimonio sociale in 
caso di liquidazione sono diversi, è aumentato mediante l'emissione di nuove azioni in una sola di tali categorie, gli 
azionisti delle altre categorie esercitino il diritto di opzione solo dopo che gli azionisti della categoria in cui le azioni 
sono emesse abbiano esercitato lo stesso diritto. 

3. L'offerta di sottoscrizione in opzione e il termine entro il quale questo diritto deve essere esercitato formano 
oggetto di pubblicazione nel bollettino nazionale designato in conformità dell'articolo 15. La legislazione di uno Stato 
membro può tuttavia non prevedere tale pubblicazione quando tutte le azioni della società sono nominative. In questo 
caso, tutti gli azionisti debbono essere informati per iscritto. Il diritto di opzione deve essere esercitato entro un termine 
che non può essere inferiore a quattordici giorni a decorrere dalla pubblicazione dell'offerta o dall'invio delle lettere agli 
azionisti. 

4. Il diritto di opzione non può essere escluso o limitato dallo statuto o dall'atto costitutivo. L'esclusione o la 
limitazione possono essere tuttavia decise dall'assemblea. L'organo di amministrazione o di direzione è tenuto 
a presentare a tale assemblea una relazione scritta che precisi i motivi per limitare o sopprimere il diritto di opzione e 
giustifichi il prezzo di emissione proposto. L'assemblea delibera secondo le regole di numero legale e di maggioranza 
prescritta nell'articolo 83. La sua decisione forma oggetto di pubblicità effettuata secondo le modalità previste dalla 
legislazione di ciascuno Stato membro, in conformità dell'articolo 16. 

5. La legislazione di uno Stato membro può prevedere che lo statuto, l'atto costitutivo o l'assemblea che delibera 
secondo le regole in materia di numero legale, di maggioranza e di pubblicità indicate al paragrafo 4 del presente 
articolo possono dare il potere di escludere o di limitare il diritto di opzione all'organo della società che può decidere 
l'aumento del capitale sottoscritto nei limiti del capitale autorizzato. Questo potere non può avere una durata superiore 
a quella dei poteri previsti all'articolo 68, paragrafo 2. 
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6. I paragrafi da 1 a 5 si applicano all'emissione di tutti i titoli convertibili in azioni o forniti di un diritto di 
sottoscrizione di azioni, ma non alla conversione di tali titoli né all'esercizio del diritto di sottoscrizione. 

7. Non vi è esclusione del diritto d'opzione ai sensi dei paragrafi 4 e 5 quando, secondo la decisione sull'aumento del 
capitale sottoscritto, le azioni sono emesse a banche o altri istituti finanziari per essere offerte agli azionisti della società 
in conformità dei paragrafi 1 e 3. 

Articolo 73 

Decisione dell'assemblea sulla riduzione del capitale sottoscritto 

Qualsiasi riduzione del capitale sottoscritto, eccettuata quella disposta con decisione giudiziaria, deve almeno essere 
subordinata a una decisione dell'assemblea che delibera secondo le regole di numero legale e di maggioranza stabilite 
all'articolo 83 fatti salvi gli articoli 79 e 80. Tale decisione forma oggetto di pubblicità effettuata secondo le modalità 
previste dalla legislazione di ciascuno Stato membro, in conformità dell'articolo 16. 

Nella convocazione dell'assemblea deve essere indicato almeno lo scopo della riduzione e la relativa modalità di 
attuazione. 

Articolo 74 

Riduzione del capitale sottoscritto in caso di più categorie di azioni 

Se esistono più categorie di azioni, la decisione dell'assemblea sulla riduzione del capitale sottoscritto è subordinata 
a una votazione separata almeno per ciascuna categoria di azionisti i cui diritti siano lesi dall'operazione. 

Articolo 75 

Garanzie per i creditori in caso di riduzione del capitale sottoscritto 

1. In caso di riduzione del capitale sottoscritto, almeno i creditori il cui titolo sia anteriore alla pubblicazione della 
decisione relativa alla riduzione hanno quanto meno il diritto di ottenere una garanzia per i crediti non scaduti al 
momento della pubblicazione. Gli Stati membri possono negare tale diritto soltanto se il creditore gode di adeguate 
garanzie o se tali garanzie non sono necessarie, tenuto conto del patrimonio della società. 

Gli Stati membri stabiliscono le modalità di esercizio del diritto di cui al primo comma. In ogni caso, gli Stati membri 
provvedono affinché i creditori possano rivolgersi all'autorità amministrativa o giudiziaria competente per ottenere 
adeguate tutele, a condizione che possano dimostrare, in modo credibile, che la riduzione del capitale sottoscritto 
pregiudichi i loro diritti e che la società non ha fornito loro adeguate tutele. 

2. Inoltre le legislazioni degli Stati membri dispongono almeno che la riduzione non è operante o che gli azionisti 
non possono beneficiare di alcun pagamento finché i creditori non siano stati soddisfatti o finché un'autorità giudiziaria 
non abbia disposto il rigetto della loro domanda. 

3. Il presente articolo si applica qualora la riduzione del capitale sottoscritto abbia luogo mediante la totale o parziale 
liberazione degli azionisti dall'obbligo dei versamenti ancora dovuti. 

Articolo 76 

Deroghe alle garanzie per i creditori in caso di riduzione del capitale sottoscritto 

1. Gli Stati membri possono non applicare l'articolo 75 alle riduzioni del capitale sottoscritto attuate allo scopo di 
compensare le perdite o di incorporare alcune somme in una riserva, purché, a seguito di tale operazione, l'importo di 
detta riserva non sia superiore al 10 % del capitale sottoscritto ridotto. Questa riserva, tranne in caso di riduzione del 
capitale sottoscritto, non può essere distribuita agli azionisti; essa può essere utilizzata solo per compensare le perdite 
o per aumentare il capitale sottoscritto mediante incorporazione di riserve nella misura in cui gli Stati membri 
consentano tale operazione. 
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2. Nei casi di cui al paragrafo 1, le legislazioni degli Stati membri prevedono almeno le misure necessarie ad 
assicurare che le somme provenienti dalla riduzione del capitale sottoscritto non possano essere utilizzate per effettuare 
versamenti o distribuzioni agli azionisti e nemmeno per la liberazione degli azionisti dall'obbligo dei versamenti ancora 
dovuti. 

Articolo 77 

Riduzione del capitale sottoscritto e capitale minimo 

Il capitale sottoscritto non può essere ridotto a un importo inferiore al capitale minimo stabilito in conformità dell'ar
ticolo 45. 

Gli Stati membri possono tuttavia autorizzare tale riduzione se essi stabiliscono anche che la decisione di procedere 
a una riduzione ha effetto solo se si procede a un aumento del capitale sottoscritto allo scopo di portare quest'ultimo 
a un livello almeno pari al minimo prescritto. 

Articolo 78 

Ammortamento del capitale sottoscritto senza riduzione 

Qualora la legislazione di uno Stato membro autorizzi l'ammortamento totale o parziale del capitale sottoscritto senza 
riduzione, essa stabilisce almeno il rispetto delle condizioni seguenti: 

a)  se lo statuto o l'atto costitutivo prevede l'ammortamento, esso è deciso dall'assemblea, che delibera almeno nel 
rispetto delle norme ordinarie in materia di numero legale e di maggioranza; qualora lo statuto o l'atto costitutivo 
non preveda l'ammortamento, esso è deciso dall'assemblea, che delibera almeno nel rispetto delle norme in materia 
di numero legale e di maggioranza previste all'articolo 83. La decisione forma oggetto di pubblicità effettuata 
secondo le modalità previste dalla legislazione degli Stati membri, in conformità dell'articolo 16; 

b)  l'ammortamento può essere effettuato soltanto con le somme distribuibili in conformità dell'articolo 56, paragrafi 
da 1 a 4; 

c)  gli azionisti le cui azioni siano ammortizzate conservano i loro diritti nella società ad eccezione del diritto al 
rimborso del conferimento e del diritto di partecipazione alla distribuzione di un primo dividendo sulle azioni non 
ammortizzate. 

Articolo 79 

Riduzione del capitale sottoscritto mediante ritiro forzato di azioni 

1. Qualora la legislazione di uno Stato membro autorizzi le società a ridurre il capitale sottoscritto mediante ritiro 
forzato di azioni, essa stabilisce almeno il rispetto delle condizioni seguenti: 

a)  il ritiro forzato deve essere prescritto o autorizzato dallo statuto o l'atto costitutivo prima della sottoscrizione delle 
azioni oggetto del ritiro; 

b)  se il ritiro forzato è autorizzato unicamente dallo statuto o dall'atto costitutivo, esso è deciso dall'assemblea a meno 
che gli azionisti in questione l'abbiano approvato all'unanimità; 

c)  l'organo della società che delibera sul ritiro forzato fissa le condizioni e le modalità di tale operazione quando esse 
non siano fissate nello statuto o l'atto costitutivo; 

d)  si applica l'articolo 75 a meno che si tratti di azioni interamente liberate che sono messe gratuitamente 
a disposizione della società o che formano oggetto di un ritiro mediante le somme distribuibili in conformità dell'ar
ticolo 56, paragrafi da 1 a 4; in questi casi un importo pari al valore nominale o, in mancanza di valore nominale, al 
valore contabile di tutte le azioni ritirate deve essere incorporato in una riserva; questa riserva, tranne in caso di 
riduzione del capitale sottoscritto, non può essere distribuita agli azionisti; essa può essere utilizzata solo per 
compensare le perdite o per aumentare il capitale sottoscritto mediante incorporazione di riserve nella misura in cui 
gli Stati membri consentano tale operazione; e 

e)  la decisione sul ritiro forzato è oggetto di pubblicità effettuata secondo le modalità previste dalla legislazione di 
ciascuno Stato membro, in conformità dell'articolo 16. 

2. L'articolo 73, primo comma, e gli articoli 74, 76 e 83 non si applicano nei casi previsti al paragrafo 1 del presente 
articolo. 
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Articolo 80 

Riduzione del capitale sottoscritto mediante ritiro di azioni acquistate dalla società stessa o per 
suo conto 

1. In caso di riduzione del capitale sottoscritto mediante ritiro d'azioni acquistate dalla società stessa o da una 
persona che agisce in nome proprio ma per conto della medesima, il ritiro è sempre deciso dall'assemblea. 

2. L'articolo 75 si applica a meno che non si tratti di azioni interamente liberate che sono acquisite a titolo gratuito 
o mediante le somme distribuibili ai sensi dell'articolo 56, dal paragrafo 1 a 4; in questi casi, un importo pari al valore 
nominale o, in mancanza di valore nominale, al valore contabile di tutte le azioni ritirate deve essere incorporato in una 
riserva. Questa riserva, tranne in caso di riduzione del capitale sottoscritto, non può essere distribuita agli azionisti. Essa 
può essere utilizzata solo per compensare le perdite o per aumentare il capitale sottoscritto mediante incorporazione di 
riserve nella misura in cui gli Stati membri consentano tale operazione. 

3. Gli articoli 74, 76 e 83 non sono applicabili nei casi previsti al paragrafo 1 del presente articolo. 

Articolo 81 

Ammortamento del capitale sottoscritto o riduzione dello stesso mediante ritiro di azioni in caso 
di più categorie di azioni 

Nei casi di cui all'articolo 78, all'articolo 79, paragrafo 1, lettera b), e all'articolo 80, paragrafo 1, quando esistono più 
categorie di azioni, la decisione dell'assemblea sull'ammortamento del capitale sottoscritto o la riduzione dello stesso 
mediante ritiro di azioni è subordinata a una votazione separata, almeno per ciascuna categoria di azionisti i cui diritti 
sono lesi dall'operazione. 

Articolo 82 

Condizioni per il riscatto delle azioni 

Qualora la legislazione di uno Stato membro autorizzi le società ad emettere delle azioni riscattabili, essa stabilisce per il 
riscatto di tali azioni almeno il rispetto delle condizioni seguenti: 

a)  il riscatto deve essere autorizzato dallo statuto o l'atto costitutivo prima della sottoscrizione delle azioni riscattabili; 

b)  le azioni devono essere interamente liberate; 

c)  le condizioni e le modalità del riscatto sono stabilite dallo statuto o dall'atto costitutivo; 

d)  il riscatto può essere effettuato soltanto con le somme distribuibili in conformità dell'articolo 56, paragrafi da 1 a 4, 
o con i proventi di una nuova emissione effettuata per tale riscatto; 

e)  un importo pari al valore nominale o, in mancanza di valore nominale, al valore contabile di tutte le azioni riscattate 
deve essere incorporato in una riserva che non può essere distribuita agli azionisti, tranne in caso di riduzione del 
capitale sottoscritto; questa riserva può essere utilizzata solo per aumentare il capitale sottoscritto mediante incorpo
razione di riserve; 

f)  la lettera e) non si applica quando il riscatto è avvenuto mediante i proventi di una nuova emissione effettuata ai fini 
di tale riscatto; 

g)  quando, in seguito al riscatto, è previsto il versamento di un premio agli azionisti, tale premio può essere prelevato 
soltanto dalle somme distribuibili in conformità dell'articolo 56, paragrafi da 1 a 4, o da una riserva diversa da quella 
di cui alla lettera e) del presente articolo che non può essere distribuita agli azionisti, tranne in caso di riduzione del 
capitale sottoscritto; questa riserva può essere utilizzata solo per aumentare il capitale sottoscritto mediante incorpo
razione di riserve, per coprire le spese di cui all'articolo 4, lettera j), o quelle delle emissioni di azioni o di 
obbligazioni o per effettuare il versamento di un premio a favore dei detentori delle azioni o delle obbligazioni da 
riscattare; 
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h)  il riscatto è oggetto di pubblicità effettuata secondo le modalità previste dalla legislazione di ciascuno Stato membro, 
in conformità dell'articolo 16. 

Articolo 83 

Requisiti in materia di voto per le decisioni dell'assemblea 

Le legislazioni degli Stati membri stabiliscono che le decisioni di cui all'articolo 72, paragrafi 4 e 5, e agli articoli 73, 74, 
78 e 81 devono essere almeno adottate a una maggioranza che non può essere inferiore ai due terzi dei voti attribuiti ai 
titoli rappresentati o al capitale sottoscritto rappresentato. 

Le legislazioni degli Stati membri possono tuttavia stabilire che la maggioranza semplice dei voti indicati nel primo 
comma è sufficiente quanto è rappresentata almeno la metà del capitale sottoscritto. 

S e z i o n e  6  

A p p l i c a z i o n e  e  m o d a l i t à  d i  e s e c u z i o n e  

Articolo 84 

Deroghe a determinati requisiti 

1. Gli Stati membri possono derogare all'articolo 48, paragrafo 1, all'articolo 60, paragrafo 1, lettera a), prima frase, 
nonché agli articoli 68, 69 e 72, quando la deroga è necessaria per l'adozione o l'applicazione di disposizioni miranti 
a favorire la partecipazione dei dipendenti o di altre categorie di persone indicate dalla normativa nazionale al capitale 
delle imprese. 

2. Gli Stati membri possono non applicare l'articolo 60, paragrafo 1, lettera a), prima frase, nonché gli articoli 73, 
74, e da 79 a 82 alle società a statuto speciale che emettano azioni di capitale e azioni di lavoro, queste ultime in favore 
della collettività del personale rappresentata alle assemblee degli azionisti da mandatari aventi diritto di voto. 

3. Gli Stati membri garantiscono che l'articolo 49, l'articolo 58, paragrafo 1, l'articolo 68, paragrafi 1, 2 e 3, 
l'articolo 70, paragrafo 2, primo comma, gli articoli da 72 a 75 e gli articoli 79, 80 e 81 non si applichino in caso di 
uso di strumenti, poteri e meccanismi di risoluzione di cui al titolo IV della direttiva 2014/59/UE del Parlamento 
europeo e del Consiglio (1). 

Articolo 85 

Parità di trattamento degli azionisti che si trovano in condizioni identiche 

Per l'applicazione del presente capo le legislazioni degli Stati membri salvaguardano la parità di trattamento degli 
azionisti che si trovano in condizioni identiche. 

Articolo 86 

Disposizioni transitorie 

Gli Stati membri possono decidere di non applicare l'articolo 4, lettere g), i), j) e k), alle società già costituite alla data 
dell'entrata in vigore delle leggi, dei regolamenti e delle disposizioni amministrative, adottati al fine di soddisfare la 
direttiva 77/91/CEE del Consiglio (2). 

(1) Direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 maggio 2014, che istituisce un quadro di risanamento e 
risoluzione degli enti creditizi e delle imprese di investimento e che modifica la direttiva 82/891/CEE del Consiglio e le direttive 
2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/CE, 2012/30/UE e 2013/36/UE e i regolamenti (UE) 
n. 1093/2010 e (UE) n. 648/2012, del Parlamento europeo e del Consiglio (GU L 173, del 12.6.2014, pag. 190). 

(2) Seconda direttiva 77/91/CEE del Consiglio, del 13 dicembre 1976, intesa a coordinare, per renderle equivalenti, le garanzie che sono 
richieste, negli Stati membri, alle società di cui all'articolo 58, secondo comma, del trattato, per tutelare gli interessi dei soci e dei terzi per 
quanto riguarda la costituzione della società per azioni, nonché la salvaguardia e le modificazioni del capitale sociale della stessa 
(GU L 26 del 31.1.1977, pag. 1). 
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TITOLO II 

FUSIONI E SCISSIONI DI SOCIETÀ DI CAPITALI 

CAPO I 

Fusioni di societ  per azioni 

S e z i o n e  1  

D i s p o s i z i o n i  g e n e r a l i  i n  m a t e r i a  d i  f u s i o n i  

Articolo 87 

Disposizioni generali 

1. Le misure di coordinamento prescritte dal presente capo si applicano alle disposizioni legislative, regolamentari e 
amministrative degli Stati membri riguardanti i tipi di società elencati nell'allegato I. 

2. Gli Stati membri possono non applicare il presente capo alle società cooperative costituite in uno dei tipi di società 
indicati nell'allegato I. Nella misura in cui le legislazioni degli Stati membri si avvalgano di tale possibilità esse 
impongono a queste società di far comparire il termine «cooperativa» su tutti i documenti di cui all'articolo 26. 

3. Gli Stati membri possono non applicare il presente capo se una o più società in via di incorporazione o di 
estinzione sono oggetto di una procedura di fallimento, di una procedura di scioglimento delle società insolventi, di 
concordato giudiziale, di concordato preventivo o di altre procedure affini. 

4. Gli Stati membri garantiscono che il presente capo non si applichi alla società o alle società che sono soggette 
all'uso di strumenti, poteri e meccanismi di risoluzione di cui al titolo IV della direttiva 2014/59/UE. 

Articolo 88 

Norme che regolano fusioni mediante incorporazione e fusioni mediante costituzione di una 
nuova società 

Gli Stati membri disciplinano, per le società regolate dalla propria legislazione nazionale, la fusione mediante l'incorpo
razione in una società di una o più società e la fusione mediante la costituzione di una società nuova. 

Articolo 89 

Definizione di «fusione mediante incorporazione» 

1. Ai fini del presente capo, per «fusione mediante incorporazione» si intende l'operazione con la quale una o più 
società, tramite uno scioglimento senza liquidazione, trasferiscono ad un'altra l'intero patrimonio attivo e passivo 
mediante l'attribuzione agli azionisti della società o delle società incorporate di azioni della società incorporante e, 
eventualmente, di un conguaglio in denaro non superiore al 10 % del valore nominale delle azioni attribuite o, in 
mancanza di valore nominale, della loro parità contabile. 

2. La legislazione di uno Stato membro può prevedere che la fusione mediante incorporazione possa essere attuata 
anche quando una o più società incorporate sono in liquidazione, a condizione che tale possibilità sia limitata alle 
società che non hanno ancora iniziato la distribuzione degli attivi fra i propri azionisti. 

Articolo 90 

Definizione di «fusione mediante costituzione di una nuova società» 

1. Ai fini del presente capo, per «fusione mediante costituzione di una nuova società» si intende l'operazione con la 
quale più società, tramite il loro scioglimento senza liquidazione, trasferiscono a una società che esse costituiscono 
l'intero patrimonio attivo e passivo mediante l'attribuzione ai loro azionisti di azioni della nuova società ed, 
eventualmente, di un conguaglio in danaro non superiore al 10 % del valore nominale delle azioni attribuite o, in 
mancanza di valore nominale, della loro parità contabile. 
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2. La legislazione di uno Stato membro può prevedere che la fusione mediante costituzione di una nuova società 
possa essere attuata anche se una o più società che si estinguono sono in liquidazione, a condizione che tale possibilità 
sia limitata alle società che non hanno ancora iniziato la distribuzione degli attivi fra i propri azionisti. 

S e z i o n e  2  

F u s i o n e  m e d i a n t e  i n c o r p o r a z i o n e  

Articolo 91 

Progetto di fusione 

1. Gli organi di amministrazione o di direzione delle società partecipanti alla fusione redigono per iscritto un 
progetto di fusione. 

2. Il progetto di fusione indica almeno: 

a)  il tipo, la denominazione e la sede sociale di ciascuna delle società che partecipano alla fusione; 

b)  il rapporto di cambio delle azioni ed, eventualmente, l'importo del conguaglio; 

c)  le modalità di assegnazione delle azioni della società incorporante; 

d)  la data a decorrere dalla quale tali azioni danno diritto al dividendo, nonché ogni modalità particolare relativa a tale 
diritto; 

e)  la data a decorrere dalla quale le operazioni della società incorporata si considerano, dal punto di vista contabile, 
compiute per conto della società incorporante; 

f)  i diritti accordati dalla società incorporante ai titolari di azioni fornite di diritti speciali e ai portatori di titoli diversi 
dalle azioni ovvero le disposizioni proposte nei loro confronti; 

g)  tutti i vantaggi particolari attribuiti agli esperti di cui all'articolo 96, paragrafo 1, nonché ai membri degli organi di 
amministrazione, di direzione, di vigilanza o di controllo delle società partecipanti alla fusione. 

Articolo 92 

Pubblicazione del progetto di fusione 

Per ciascuna delle società partecipanti alla fusione, il progetto di fusione deve essere reso pubblico secondo le modalità 
previste dalla legislazione degli Stati membri, conformemente all'articolo 16, almeno un mese prima della data di 
riunione dell'assemblea generale che deve deliberare sul progetto di fusione. 

Ciascuna società partecipante alla fusione è esentata dalla pubblicazione richiesta dall'articolo 16 se, per un periodo 
continuativo avente inizio non più tardi di un mese prima della data fissato per l'assemblea generale in cui sarà stabilito 
il progetto di fusione e avente termine non prima della conclusione di detta assemblea, pubblica il progetto di fusione 
nel suo sito web, senza costi per il pubblico. Gli Stati membri non subordinano tale esenzione a requisiti o limitazioni 
diversi da quelli necessari a garantire la sicurezza del sito web e l'autenticità dei documenti e possono imporre tali 
requisiti e limitazioni solamente nella misura in cui siano proporzionali al conseguimento di questi obiettivi. 

In deroga al secondo comma del presente articolo, gli Stati membri possono imporre che la pubblicazione sia effettuata 
tramite la piattaforma elettronica centrale di cui all'articolo 16, paragrafo 5. In alternativa gli Stati membri possono 
prevedere che detta pubblicazione sia effettuata in qualsiasi altro sito web da essi designato a tale scopo. Qualora gli Stati 
membri facciano uso di una di tali possibilità, essi garantiscono che alle società non sia addebitato un costo specifico per 
detta pubblicazione. 

Qualora sia usato un sito web diverso dalla piattaforma elettronica centrale, è pubblicato un riferimento in detta 
piattaforma che dà accesso a detto sito web, almeno un mese prima del giorno fissato per l'assemblea generale. Tale 
riferimento include la data della pubblicazione del progetto di fusione sul sito Internet ed è accessibile al pubblico 
a titolo gratuito. Alle società non sono addebitati costi specifici per detta pubblicazione. 
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Il divieto di addebitare alle società un costo specifico per la pubblicazione di cui al terzo e quarto comma, non incide 
sulla capacità degli Stati membri di trasferire i costi alle società in riferimento alla piattaforma elettronica centrale. 

Gli Stati membri possono imporre alle società di mantenere le informazioni per un periodo specifico dopo l'assemblea 
generale nel loro sito web o, se del caso, nella piattaforma elettronica centrale o in un altro sito web designato dallo 
Stato membro interessato. Gli Stati membri possono stabilire le conseguenze dell'interruzione temporanea dell'accesso al 
sito web o alla piattaforma elettronica centrale per cause tecniche o di altra natura. 

Articolo 93 

Approvazione da parte dell'assemblea generale di ciascuna società partecipante alla fusione 

1. La fusione deve essere deliberata almeno dall'assemblea generale di ciascuna delle società partecipanti alla fusione. 
Le legislazioni degli Stati membri dispongono che tale delibera di approvazione deve essere adottata da una maggioranza 
che non può essere inferiore ai due terzi dei voti attribuiti ai titoli rappresentati o al capitale sottoscritto rappresentato. 

La legislazione di uno Stato membro può tuttavia prevedere che la maggioranza semplice dei voti indicati al primo 
comma è sufficiente quando è rappresentata almeno la metà del capitale sottoscritto. Inoltre, se del caso, si applicano le 
regole relative alle modifiche dell'atto costitutivo o dello statuto sociale. 

2. Se esistono più categorie di azioni, la deliberazione sulla fusione è subordinata a una votazione separata almeno 
per ciascuna categoria di azionisti i cui diritti siano pregiudicati dall'operazione. 

3. La deliberazione verte sull'approvazione del progetto di fusione e sulle eventuali modifiche dell'atto costitutivo rese 
necessarie dalla realizzazione della fusione. 

Articolo 94 

Deroga all'obbligo di approvazione della fusione da parte dell'assemblea generale 

La legislazione di uno Stato membro può non imporre la deliberazione di approvazione della fusione da parte dell'as
semblea generale della società incorporante se sono soddisfatte le seguenti condizioni: 

a)  la pubblicazione prescritta all'articolo 92 èessere fatta, per la società incorporante, almeno un mese prima della data 
di riunione dell'assemblea generale della società o delle società incorporate che deve deliberare sul progetto di 
fusione; 

b)  tutti gli azionisti della società incorporante hanno il diritto, almeno un mese prima della data di cui alla lettera a), di 
prendere visione, presso la sede sociale di tale società, dei documenti indicati nell'articolo 97, paragrafo 1; 

c)  uno o più azionisti della società incorporante che dispongono di azioni per una percentuale minima del capitale 
sottoscritto hanno il diritto di ottenere la convocazione di un'assemblea generale della società incorporante che deve 
deliberare sulla fusione. Tale percentuale minima non può essere fissata a più del 5 %. Tuttavia, gli Stati membri 
possono prevedere che le azioni senza diritto di voto siano escluse dal calcolo di questa percentuale. 

Ai fini del primo comma, lettera b), si applica l'articolo 97, paragrafi 2, 3 e 4. 

Articolo 95 

Relazione scritta dettagliata e informazioni sulla fusione 

1. Gli organi amministrativi o di direzione di ciascuna delle società partecipanti alla fusione redigono una relazione 
scritta dettagliata che illustra e giustifica, sotto il profilo giuridico ed economico, il progetto di fusione e in particolare il 
rapporto di cambio delle azioni. 

Tale relazione descrive inoltre eventuali difficoltà particolari di valutazione. 
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2. Gli organi di direzione o di amministrazione delle società interessate informano l'assemblea generale della loro 
società, nonché gli organi di direzione o di amministrazione delle altre società interessate, affinché questi ultimi 
informino a loro volta le rispettive assemblee generali in merito a ogni modifica importante del patrimonio attivo e 
passivo intervenuta tra la data di elaborazione del progetto di fusione e la data delle assemblee generali che devono 
deliberare sul progetto di fusione. 

3. Gli Stati membri possono prevedere che la relazione di cui al paragrafo 1 e/o le informazioni di cui al paragrafo 2 
non siano richieste a condizione che tutti gli azionisti e i detentori di altri titoli con diritto di voto di ciascuna delle 
società partecipanti alla fusione abbiano espresso il loro accordo. 

Articolo 96 

Esame del progetto di fusione da parte di esperti 

1. Per ciascuna delle società partecipanti alla fusione, uno o più esperti indipendenti da queste designati o abilitati da 
un'autorità giudiziaria o amministrativa esaminano il progetto di fusione e redigono una relazione scritta destinata agli 
azionisti. Tuttavia, la legislazione degli Stati membri può prevedere la designazione di uno o più esperti indipendenti per 
tutte le società partecipanti alla fusione se tale designazione, su domanda congiunta di tali società, è fatta da un'autorità 
giudiziaria o amministrativa. Tali esperti possono essere, secondo la legislazione dei singoli Stati membri, persone fisiche 
o giuridiche o società. 

2. Nella relazione di cui al paragrafo 1, gli esperti devono in ogni caso dichiarare se a parer loro il rapporto di 
cambio è congruo o meno. Questa dichiarazione deve almeno: 

a)  indicare il metodo o i metodi utilizzati per la determinazione del rapporto di cambio proposto; 

b)  indicare se tale metodo o tali metodi sono adeguati nel caso specifico, indicare i valori risultanti da ciascuno di tali 
metodi e fornire un parere sull'importanza relativa attribuita a tali metodi nella determinazione del valore adottato. 

La relazione descrive inoltre le eventuali difficoltà particolari di valutazione. 

3. Ciascun esperto ha il diritto di ottenere dalle società partecipanti alla fusione tutte le informazioni e i documenti 
utili e di procedere ad ogni necessaria verifica. 

4. Non occorrono né l'esame del progetto di fusione né la relazione di un esperto qualora così decidano tutti gli 
azionisti di ciascuna delle società partecipanti alla fusione e tutti i detentori di altri titoli che conferiscono il diritto di 
voto in tali società. 

Articolo 97 

Disponibilità di documenti per presa visione da parte degli azionisti 

1. Almeno un mese prima della data di riunione dell'assemblea generale che deve deliberare sul progetto di fusione, 
ogni azionista ha il diritto di prendere visione, presso la sede sociale, almeno dei documenti seguenti: 

a)  il progetto di fusione; 

b)  i conti annuali, nonché le relazioni di gestione degli ultimi tre esercizi delle società partecipanti alla fusione; 

c)  se del caso, la situazione contabile riferita a una data che non deve essere anteriore al primo giorno del terzo mese 
precedente la data del progetto di fusione, qualora gli ultimi conti annuali si riferiscano ad un esercizio chiuso oltre 
sei mesi prima di tale data; 

d)  se del caso, le relazioni degli organi di amministrazione o di direzione delle società partecipanti alla fusione previste 
all'articolo 95; 

e)  se del caso, la relazione di cui all'articolo 96, paragrafo 1. 
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Ai fini del primo comma, lettera c), la situazione contabile non è richiesta se la società pubblica una relazione 
finanziaria semestrale, ai sensi dell'articolo 5 della direttiva 2004/109/CE, e la mette a disposizione degli azionisti, 
conformemente al presente paragrafo. Gli Stati membri, inoltre, possono prevedere che la situazione contabile non sia 
obbligatoria se tutti gli azionisti e i detentori di altri titoli con diritto di voto di ciascuna delle società partecipanti alla 
fusione hanno espresso il loro accordo a rinunciarvi. 

2. La situazione contabile di cui al paragrafo 1, primo comma, lettera c), è redatta secondo gli stessi metodi e 
secondo gli stessi criteri di presentazione dell'ultimo stato patrimoniale annuale. 

Tuttavia, la legislazione di uno Stato membro può prevedere che: 

a)  non è necessario procedere a un nuovo inventario reale; 

b)  le valutazioni contenute nell'ultimo stato patrimoniale sono modificate soltanto in ragione dei movimenti delle 
scritture contabili; occorre tuttavia tener conto: 

—  degli ammortamenti e accantonamenti provvisori, 

—  delle modificazioni sostanziali del valore reale che non appaiono nelle scritture contabili. 

3. Ciascun azionista che ne faccia richiesta ha il diritto di ottenere gratuitamente copia integrale o, se lo desidera, 
parziale dei documenti indicati al paragrafo 1. 

Quando un azionista ha acconsentito all'uso, da parte della società, di mezzi elettronici per la trasmissione di 
informazioni, tali copie possono essere fornite per posta elettronica. 

4. Una società non è esentata dall'obbligo di mettere a disposizione i documenti di cui al paragrafo 1 nella sua sede 
legale se, per un periodo continuativo avente inizio almeno un mese prima della data fissata per l'assemblea generale in 
cui sarà stabilito il progetto di fusione e avente termine non prima della conclusione di detta assemblea, li pubblica sul 
suo sito web. Gli Stati membri non subordinano tale esenzione a requisiti o limitazioni diversi da quelli necessari 
a garantire la sicurezza del sito web e l'autenticità dei documenti e possono imporre tali requisiti o limitazioni solamente 
nella misura in cui siano proporzionali al conseguimento di detti obiettivi. 

Il paragrafo 3 non si applica se il sito web offre agli azionisti la possibilità, per tutto il periodo di cui al primo comma 
del presente paragrafo, di scaricare e stampare i documenti di cui al paragrafo 1. In tal caso, tuttavia, gli Stati membri 
possono prevedere che la società metta detti documenti a disposizione degli azionisti presso la sua sede legale a fini di 
consultazione. 

Gli Stati membri possono imporre alle società di mantenere le informazioni per un periodo specifico dopo l'assemblea 
generale nel loro sito web. Gli Stati membri possono stabilire le conseguenze dell'interruzione temporanea dell'accesso al 
sito web per cause tecniche o di altra natura. 

Articolo 98 

Tutela dei diritti dei lavoratori 

La tutela dei diritti dei lavoratori di ciascuna delle società partecipanti alla fusione è disciplinata conformemente alla 
direttiva 2001/23/CE. 

Articolo 99 

Tutela degli interessi dei creditori delle società partecipanti alla fusione 

1. Le legislazioni degli Stati membri devono prevedere un adeguato sistema di tutela degli interessi dei creditori delle 
società partecipanti alla fusione per i crediti anteriori alla pubblicazione del progetto di fusione e che non siano ancora 
scaduti al momento della pubblicazione. 

2. Ai fini di cui al paragrafo 1, le legislazioni degli Stati membri prevedono, quantomeno, che tali creditori siano 
legittimati a ottenere adeguate garanzie, qualora la situazione finanziaria delle società partecipanti alla fusione rendano 
necessaria tale tutela e qualora detti creditori non dispongano già di tali garanzie. 
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Gli Stati membri stabiliscono le condizioni per la tutela di cui al paragrafo 1 e al primo comma del presente paragrafo. 
In ogni caso, gli Stati membri provvedono affinché i creditori siano autorizzati a rivolgersi all'autorità amministrativa 
o giudiziaria competente per ottenere adeguate garanzie, a condizione che possano dimostrare, in modo credibile, che la 
fusione compromette i loro crediti e che la società non ha fornito loro adeguate garanzie. 

3. La tutela può essere diversa per i creditori della società incorporante e per quelli della società incorporata. 

Articolo 100 

Tutela degli interessi degli obbligazionisti delle società partecipanti alla fusione 

Fatte salve le disposizioni relative all'esercizio collettivo dei loro diritti, l'articolo 99 si applica agli obbligazionisti delle 
società partecipanti alla fusione, a meno che la fusione sia stata approvata dall'assemblea degli obbligazionisti, se la 
legislazione nazionale la prevede, oppure dai singoli obbligazionisti. 

Articolo 101 

Tutela dei portatori di titoli diversi dalle azioni, forniti di diritti speciali 

I portatori di titoli diversi dalle azioni, forniti di diritti speciali, devono beneficiare, nella società incorporante, di diritti 
almeno equivalenti a quelli di cui beneficiavano nella società incorporata, a meno che la modifica dei loro diritti sia stata 
approvata da un'assemblea dei portatori di detti titoli, se la legislazione nazionale la prevede, oppure dai singoli 
portatori di detti titoli ovvero a meno che tali portatori abbiano il diritto di ottenere il riscatto dei loro titoli da parte 
della società incorporante. 

Articolo 102 

Redazione dell'atto pubblico 

1. Se la legislazione di uno Stato membro non prevede per le fusioni un controllo preventivo di legittimità, 
giudiziario o amministrativo, ovvero se tale controllo non verte su tutti gli atti necessari alla fusione, i verbali delle 
assemblee generali che deliberano la fusione e, se del caso, il contratto di fusione posteriore alle assemblee generali 
devono farsi per atto pubblico. Se la fusione non deve essere approvata dalle assemblee generali di tutte le società 
partecipanti alla fusione, il progetto di fusione deve farsi per atto pubblico. 

2. Il notaio o l'autorità competente a redigere l'atto pubblico verificano e certificano l'esistenza e la legittimità degli 
atti e delle formalità che devono essere compiuti dalla società per la quale esplicano la propria funzione di notaio 
o autorità competente, nonché del progetto di fusione. 

Articolo 103 

Data di decorrenza dell'efficacia della fusione 

Le legislazioni degli Stati membri determinano la data a decorrere dalla quale la fusione ha efficacia. 

Articolo 104 

Formalità pubblicitarie 

1. Per ognuna delle società partecipanti alla fusione, la fusione deve essere resa pubblica secondo le modalità previste 
dalla legislazione di ciascuno Stato membro, conformemente all'articolo 16. 

2. La società incorporante può adempiere le formalità pubblicitaria relativa alla società o alle società incorporate. 
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Articolo 105 

Effetti della fusione 

1. La fusione produce ipso jure e simultaneamente i seguenti effetti: 

a)  il trasferimento tanto tra la società incorporata e la società incorporante quanto nei confronti dei terzi, dell'intero 
patrimonio attivo e passivo della società incorporata alla società incorporante; 

b)  gli azionisti della società incorporata divengono azionisti della società incorporante; e 

c)  la società incorporata si estingue. 

2. Nessuna azione della società incorporante è scambiata in sostituzione delle azioni della società incorporata 
detenute: 

a)  dalla società incorporante stessa o da una persona che agisce a proprio nome ma per conto della società; oppure 

b)  dalla società incorporata stessa o da una persona che agisce a proprio nome ma per conto della società. 

3. Sono fatte salve le legislazioni degli Stati membri che richiedono formalità particolari ai fini dell'opponibilità ai 
terzi del trasferimento di taluni beni, diritti e obblighi apportati dalla società incorporata. La società incorporante può 
procedere essa stessa a tali formalità; tuttavia la legislazione degli Stati membri può permettere alla società incorporata 
di continuare a procedere a tali formalità durante un periodo limitato che non può essere fissato, salvo casi eccezionali, 
a più di sei mesi dopo la data in cui la fusione ha efficacia. 

Articolo 106 

Responsabilità civile dei membri dell'organo di amministrazione o di direzione della società 
incorporata 

Le legislazioni degli Stati membri disciplinano almeno la responsabilità civile dei membri dell'organo di amministrazione 
o di direzione della società incorporata nei confronti degli azionisti di questa società in conseguenza di irregolarità di 
membri di detto organo commesse nella preparazione e nella realizzazione della fusione. 

Articolo 107 

Responsabilità civile degli esperti incaricati di redigere la relazione per conto della società 
incorporata 

Le legislazioni degli Stati membri prevedono almeno la responsabilità civile nei confronti degli azionisti della società 
incorporata degli esperti incaricati di redigere per conto di tale società la relazione prevista all'articolo 96, paragrafo 1, 
in conseguenza di irregolarità commesse da detti esperti nell'esercizio delle loro funzioni. 

Articolo 108 

Condizioni di nullità della fusione 

1. Le legislazioni degli Stati membri possono disciplinare il regime di nullità della fusione solo alle condizioni 
seguenti: 

a)  la nullità dev'essere dichiarata con sentenza; 

b)  le fusioni efficaci ai sensi dell'articolo 103 possono essere dichiarate nulle solo se è mancato il controllo preventivo 
di legittimità, giudiziario o amministrativo, oppure l'atto pubblico, o se si è accertato che la deliberazione dell'as
semblea generale è nulla o annullabile in virtù del diritto nazionale; 

c)  l'azione di nullità non può essere proposta decorsi sei mesi dalla data alla quale la fusione diventa opponibile a chi 
vuol far valere la nullità oppure lì dove la nullità sia stata sanata; 

d)  quando è ancora possibile eliminare l'irregolarità suscettibile di provocare la nullità della fusione, il giudice 
competente deve assegnare alle società interessate un termine di sanatoria; 
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e)  la sentenza che dichiara la nullità della fusione deve essere resa pubblica secondo le modalità previste dalla 
legislazione di ciascuno Stato membro, conformemente all'articolo 16; 

f)  l'opposizione di terzo, se prevista dalla legislazione di uno Stato membro, non può essere proposta oltre sei mesi 
dalla data in cui la sentenza è pubblicata conformemente alla sezione 1 del capo III del titolo I; 

g)  la sentenza che dichiara la nullità della fusione non pregiudica di per se stessa la validità degli obblighi della società 
incorporante o degli obblighi assunti nei confronti di essa anteriori alla pubblicità della sentenza e posteriori alla data 
in cui la fusione ha efficacia; e 

h)  le società che hanno partecipato alla fusione rispondono solidalmente degli obblighi della società incorporante 
indicati alla lettera g). 

2. In deroga al paragrafo 1, lettera a), la legislazione di uno Stato membro può anche far dichiarare la nullità della 
fusione da parte di un'autorità amministrativa qualora sia possibile fare ricorso contro tale atto dinanzi a un'autorità 
giudiziaria. Il paragrafo 1, lettera b), e lettere da d) a h), si applica per analogia all'autorità amministrativa. Tale azione di 
nullità non può essere esercitata dopo la scadenza di un termine di sei mesi a decorrere dalla data in cui la fusione ha 
efficacia. 

3. Sono fatte salve le legislazioni degli Stati membri relative alla nullità di una fusione dichiarata in seguito a un 
controllo della fusione diverso dal controllo preventivo di legittimità giudiziario o amministrativo. 

S e z i o n e  3  

F u s i o n e  m e d i a n t e  c o s t i t u z i o n e  d i  u n a  n u ov a  s o c i e t à  

Articolo 109 

Fusione mediante costituzione di una nuova società 

1. Gli articoli 91, 92 e 93 nonché gli articoli da 95 a 108 si applicano, fatti salvi gli articoli 11 e 12, alla fusione 
mediante costituzione di una società nuova. A tal fine, le espressioni «società partecipanti alla fusione» o «società 
incorporata» indicano le società che si estinguono e l'espressione «società incorporante» indica la società nuova. 

L'articolo 91, paragrafo 2, lettera a), si applica anche alla società nuova. 

2. Il progetto di fusione e, se formano oggetto di atti separati, l'atto costitutivo o il progetto dell'atto costitutivo e lo 
statuto o il progetto di statuto della nuova società devono essere approvati dall'assemblea generale di ciascuna delle 
società che si estinguono. 

S e z i o n e  4  

I n c o r p o r a z i o n e  d i  u n a  s o c i e t à  i n  u n ' a l t r a  c h e  p o s s i e d e  a l m e n o  i l  9 0  %  d e l l e  a z i o n i  
d e l l a  p r i m a  

Articolo 110 

Trasferimento dell'intero patrimonio attivo e passivo da una o più società a un'altra società che è 
titolare di tutte le azioni della prima 

Gli Stati membri disciplinano a favore delle società soggette alla loro legislazione l'operazione con la quale una o più 
società si sciolgono senza liquidazione e trasferiscono l'intero patrimonio attivo e passivo a un'altra società che sia 
titolare di tutte le loro azioni e di tutti gli altri titoli che conferiscono un diritto di voto all'assemblea generale. Tali 
operazioni sono soggette alle disposizioni della sezione 2 del presente capo. Tuttavia, gli Stati membri non impongono 
gli obblighi di cui all'articolo 91, paragrafo 2, lettere b), c) e d), agli articoli 95 e 96, all'articolo 97, paragrafo 1, 
lettere d) ed e), all'articolo 105, paragrafo 1, lettera b), nonché agli articoli 106 e 107. 
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Articolo 111 

Esenzione dal requisito di approvazione da parte dell'assemblea 

Gli Stati membri non applicano l'articolo 93 alle operazioni di cui all'articolo 110, se sussistono le condizioni seguenti: 

a)  la pubblicazione prescritta all'articolo 92 è effettuata per ciascuna delle società partecipanti all'operazione almeno un 
mese prima che l'operazione produca i suoi effetti; 

b)  ogni azionista della società incorporante ha il diritto di prendere visione, presso la sede sociale di tale società, almeno 
un mese prima che l'operazione produca i suoi effetti, dei documenti di cui all'articolo 97, paragrafo 1, lettere a), b) 
e c); 

c)  si applica l'articolo 94, paragrafo 1, lettera c). 

Ai fini del primo comma, lettera b), del presente articolo si applica l'articolo 97, paragrafi 2, 3 e 4. 

Articolo 112 

Azioni detenute dalla, società incorporante o per conto di essa 

Gli Stati membri possono applicare gli articoli 110 e 111 alle operazioni con le quali una o più società si sciolgono 
senza liquidazione e trasferiscono l'intero patrimonio attivo e passivo a un'altra società se tutte le azioni e gli altri titoli, 
indicati all'articolo 110, della società o delle società incorporate appartengono alla società incorporante e/o a persone 
che detengono tali azioni e titoli a loro nome, ma per conto della società incorporante. 

Articolo 113 

Fusione mediante incorporazione da parte di una società che è titolare del 90 % o più delle azioni 
della società incorporata 

Nel caso di fusione mediante l'incorporazione di una o più società da parte di un'altra società che è titolare del 90 % 
o più, ma non della totalità, delle loro azioni rispettive e degli altri titoli che conferiscono diritto di voto nell'assemblea 
generale, gli Stati membri non impongono l'approvazione della fusione da parte dell'assemblea generale della società 
incorporante, se sono soddisfatte almeno le condizioni seguenti: 

a)  la pubblicazione prescritta all'articolo 92 è effettuata per la società incorporante almeno un mese prima della data 
della riunione dell'assemblea generale della società o delle società incorporate che deve deliberare sul progetto di 
fusione; 

b)  almeno un mese prima della data indicata alla lettera a), ogni azionista della società incorporante è legittimato 
a prendere visione, presso la sede legale di questa società, dei documenti specificati all'articolo 97, paragrafo 1, 
lettere a), b) e, se del caso, c), d) ed e); 

c)  si applica l'articolo 94, paragrafo 1, lettera c). 

Ai fini del primo comma, lettera b), del presente articolo si applica l'articolo 97, paragrafi 2, 3 e 4. 

Articolo 114 

Esenzione dai criteri applicabili alle fusioni mediante incorporazione 

Gli Stati membri non impongono gli obblighi di cui agli articoli 95, 96 e 97 nel caso di una fusione ai sensi dell'ar
ticolo 113 se sono soddisfatte le condizioni seguenti: 

a)  gli azionisti di minoranza della società incorporata hanno il diritto di fare acquistare le loro azioni dalla società 
incorporante; 
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b)  nel caso in cui esercitino tale diritto, essi hanno il diritto di ottenere una contropartita corrispondente al valore delle 
loro azioni; 

c) in caso di disaccordo su tale contropartita, quest'ultima dovrà essere stabilita da un giudice o da una autorità ammini
strativa designata a tale scopo dallo Stato membro. 

Non è necessario che uno Stato membro applichi il primo comma qualora le leggi di tale Stato membro consentano alla 
società incorporante, senza una precedente offerta pubblica di acquisto, di richiedere a tutti i detentori dei rimanenti 
titoli della società o delle società che saranno acquisite di vendere ad essa i titoli in questione prima della fusione a un 
prezzo equo. 

Articolo 115 

Trasferimento dell'intero patrimonio attivo e passivo da parte di una o più società ad un'altra 
società che detenga il 90 % o più delle azioni di queste 

Gli Stati membri possono applicare gli articoli 113 e 114 a operazioni per cui una o più società si sciolgono senza 
liquidazione e trasferiscono l'intero patrimonio attivo e passivo a un'altra società se il 90 % o più, ma non la totalità, 
delle azioni e altri titoli indicati all'articolo 113 della o delle società incorporate appartengono alla società incorporante 
e/o a persone che detengono tali azioni e titoli a loro nome ma per conto della società incorporante. 

S e z i o n e  5  

A l t r e  o p e r a z i o n i  a s s i m i l a t e  a l l a  f u s i o n e  

Articolo 116 

Fusioni con conguaglio in denaro superiore al 10 % 

Quando la legislazione di uno Stato membro permette, per una delle operazioni di cui all'articolo 88, che il conguaglio 
in denaro superi il 10 %, si applicano le sezioni 2 e 3 del presente capo nonché gli articoli 113, 114 e 115. 

Articolo 117 

Fusioni senza che tutte le società che trasferiscono si estinguano 

Quando la legislazione di uno Stato membro permette una delle operazioni di cui agli articoli 88, 110 e 116, senza che 
tutte le società che trasferiscono si estinguano di conseguenza, si applicano ove opportuno la sezione 2, salvo 
l'articolo 105, paragrafo 1, lettera c), e la sezione 3 o 4 del presente capo. 

CAPO II 

Fusioni transfrontaliere di societ  di capitali 

Articolo 118 

Disposizioni generali 

Il presente capo si applica alle fusioni di società di capitali costituite in conformità della legislazione di uno Stato 
membro e aventi la sede sociale, l'amministrazione centrale o il centro di attività principale nell'Unione, a condizione 
che almeno due di esse siano soggette alla legislazione di Stati membri diversi («fusioni transfrontaliere»). 

Articolo 119 

Definizioni 

Ai fini del presente capo, si intende per:  

1) «società di capitali», in seguito denominata «società»: 

a)  una società rientrante nei tipi elencati nell'allegato II; o 
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b)  una società dotata di capitale sociale e avente personalità giuridica, che possiede un patrimonio distinto il quale 
risponde, da solo, dei debiti della società e che è soggetta in virtù della sua legislazione nazionale alle condizioni 
di garanzia previste dalla sezione 2 del capo II del titolo I e dalla sezione 1 del capo III del titolo I per proteggere 
gli interessi dei soci e dei terzi;  

2) «fusione», l'operazione mediante la quale: 

a)  una o più società trasferiscono, all'atto dello scioglimento senza liquidazione, la totalità del loro patrimonio attivo 
e passivo ad altra società preesistente — la società incorporante — mediante l'assegnazione ai loro soci di titoli 
o quote rappresentativi del capitale sociale della società incorporante ed eventualmente di un conguaglio in 
contanti non superiore al 10 % del valore nominale di tali titoli o di tali quote o, in mancanza di valore nominale, 
della loro parità contabile; o 

b)  due o più società trasferiscono, all'atto dello scioglimento senza liquidazione, la totalità del loro patrimonio attivo 
e passivo ad una società da loro costituita — la nuova società — mediante l'assegnazione ai propri soci di titoli 
o quote rappresentativi del capitale sociale della nuova società ed eventualmente di un conguaglio in contanti non 
superiore al 10 % del valore nominale di tali titoli o quote o, in mancanza di valore nominale, della loro parità 
contabile; o 

c)  una società trasferisce, all'atto dello scioglimento senza liquidazione, la totalità del proprio patrimonio attivo e 
passivo alla società che detiene la totalità delle quote o dei titoli rappresentativi del suo capitale sociale. 

Articolo 120 

Ulteriori disposizioni sull'ambito di applicazione 

1. In deroga all'articolo 119, paragrafo 2, il presente capo si applica alle fusioni transfrontaliere anche allorché la 
legislazione di almeno uno degli Stati membri interessati consente che il conguaglio in contanti di cui all'articolo 119, 
paragrafo 2, lettere a) e b), superi il 10 % del valore nominale o, in mancanza di valore nominale, della parità contabile 
dei titoli o delle quote che rappresentano il capitale della società risultante dalla fusione transfrontaliera. 

2. Gli Stati membri possono decidere di non applicare il presente capo alle fusioni transfrontaliere a cui partecipa una 
società cooperativa, anche nei casi in cui quest'ultima rientrerebbe nella definizione di «società di capitali» di cui 
all'articolo 119, paragrafo 1. 

3. Il presente capo non si applica alle fusioni transfrontaliere a cui partecipa una società avente per oggetto l'inve
stimento collettivo di capitali raccolti presso il pubblico, che opera secondo il principio della ripartizione del rischio e le 
cui quote, a richiesta dei possessori, sono riscattate o rimborsate, direttamente o indirettamente, attingendo alle attività 
di detta società. Gli atti o le operazioni compiuti da tale società per garantire che la quotazione in borsa delle sue quote 
non vari in modo significativo rispetto al valore netto d'inventario sono considerati equivalenti a un tale riscatto 
o rimborso. 

4. Gli Stati membri garantiscono che il presente capo non si applichi alla società o alle società che sono soggette 
all'uso di strumenti, poteri e meccanismi di risoluzione di cui al titolo IV della direttiva 2014/59/UE. 

Articolo 121 

Condizioni relative alle fusioni transfrontaliere 

1. Se il presente capo non dispone altrimenti: 

a)  le fusioni transfrontaliere sono possibili solo tra tipi di società a cui la legislazione nazionale degli Stati membri 
interessati consente di fondersi; 

b)  una società che partecipa ad una fusione transfrontaliera rispetta le disposizioni e le formalità della legislazione 
nazionale cui è soggetta. Se la legislazione di uno Stato membro consente alle autorità nazionali di opporsi, per 
motivi di interesse pubblico, a una fusione a livello nazionale, tale legislazione si applica anche a una fusione 
transfrontaliera se almeno una delle società che partecipano alla fusione è soggetta al diritto di tale Stato membro. La 
presente disposizione non si applica nella misura in cui è applicabile l'articolo 21 del regolamento (CE) n. 139/2004. 
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2. Le disposizioni e le formalità di cui al paragrafo 1, lettera b), riguardano, in particolare il processo decisionale 
relativo alla fusione e, tenuto conto del carattere transfrontaliero della fusione, la protezione dei creditori delle società 
che partecipano alla fusione, degli obbligazionisti e dei possessori di titoli o quote, nonché dei lavoratori per quanto 
riguarda i diritti diversi da quelli disciplinati dall'articolo 133. Uno Stato membro può, in caso di società partecipanti 
a una fusione transfrontaliera cui si applica la sua legislazione, adottare disposizioni volte ad assicurare una protezione 
adeguata dei soci di minoranza che si sono opposti alla fusione transfrontaliera. 

Articolo 122 

Progetto comune di fusione transfrontaliera 

L'organo di direzione o di amministrazione di ogni società che partecipa ad una fusione prepara il progetto comune di 
fusione transfrontaliera. Tale progetto comprende almeno gli elementi seguenti: 

a)  la forma, la denominazione e la sede statutaria delle società che partecipano alla fusione e quelle previste per la 
società derivante dalla fusione transfrontaliera; 

b)  il rapporto di cambio dei titoli o delle quote rappresentativi del capitale sociale ed eventualmente l'importo del 
conguaglio in contanti; 

c)  le modalità di assegnazione dei titoli o delle quote rappresentativi del capitale sociale della società derivante dalla 
fusione transfrontaliera; 

d)  le probabili ripercussioni della fusione transfrontaliera sull'occupazione; 

e)  la data a decorrere dalla quale tali titoli o quote rappresentativi del capitale sociale danno diritto alla partecipazione 
agli utili, nonché ogni modalità particolare relativa a tale diritto; 

f)  la data a decorrere dalla quale le operazioni delle società che partecipano alla fusione si considerano, dal punto di 
vista contabile, compiute per conto della società derivante dalla fusione transfrontaliera; 

g)  i diritti accordati dalla società derivante dalla fusione transfrontaliera ai soci titolari di diritti speciali o ai possessori di 
titoli diversi dalle quote rappresentative del capitale sociale o le misure proposte nei loro confronti; 

h)  tutti i vantaggi particolari eventualmente attribuiti agli esperti che esaminano il progetto di fusione transfrontaliera 
nonché ai membri degli organi di amministrazione, di direzione, di vigilanza o di controllo delle società che 
partecipano alla fusione; 

i)  l'atto costitutivo e lo statuto della società derivante dalla fusione transfrontaliera; 

j)  se del caso, informazioni sulle procedure secondo le quali sono stabilite a norma dell'articolo 133 le modalità relative 
al coinvolgimento dei lavoratori nella definizione dei loro diritti di partecipazione nella società derivante dalla fusione 
transfrontaliera; 

k)  informazioni sulla valutazione degli elementi patrimoniali attivi e passivi che sono trasferiti alla società derivante 
dalla fusione transfrontaliera; 

l)  la data della chiusura dei conti delle società partecipanti alla fusione utilizzati per definire le condizioni della fusione 
transfrontaliera. 

Articolo 123 

Pubblicazione 

1. Il progetto comune di fusione transfrontaliera è pubblicato, per ciascuna delle società che partecipano alla fusione, 
secondo le modalità previste dalla legislazione nazionale di ciascuno Stato membro, a norma dell'articolo 16, al più tardi 
un mese prima dell'assemblea generale che deve decidere al riguardo. 

Ciascuna società partecipante alla fusione può essere esentata dalla pubblicazione di cui all'articolo 16 se, per un 
periodo continuativo avente inizio non più tardi di un mese prima della data fissata per l'assemblea generale in cui sarà 
stabilito il progetto comune di fusione transfrontaliera e avente termine non prima della conclusione di detta assemblea, 
pubblica il progetto comune di fusione nel suo sito web, senza costi per il pubblico. Gli Stati membri non subordinano 
tale esenzione a requisiti o limitazioni diversi da quelli necessari a garantire la sicurezza del sito web e l'autenticità dei 
documenti e possono imporre tali requisiti o limitazioni solamente nella misura in cui siano proporzionali al 
conseguimento di detti obiettivi. 
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In deroga al secondo comma, gli Stati membri possono imporre che la pubblicazione sia effettuata tramite la 
piattaforma elettronica centrale di cui all'articolo 16, paragrafo 5. In alternativa gli Stati membri possono prevedere che 
detta pubblicazione sia effettuata in qualsiasi altro sito web da essi designato a tale scopo. Qualora gli Stati membri 
facciano uso di una di tali possibilità, essi si assicurano che alle società non sia addebitato un costo specifico per detta 
pubblicazione. 

Qualora sia usato un sito web diverso dalla piattaforma elettronica centrale, è pubblicato un riferimento in detta 
piattaforma che dà accesso a detto sito web, almeno un mese prima del giorno fissato per l'assemblea generale. Tale 
riferimento include la data della pubblicazione del progetto comune di fusione transfrontaliera sul sito web ed è 
accessibile al pubblico a titolo gratuito. Alle società non sono addebitati costi specifici per detta pubblicazione. 

Il divieto di addebitare alle società un costo specifico per la pubblicazione, di cui al terzo e quarto comma, non incide 
sulla capacità degli Stati membri di trasferire i costi alle società in riferimento alla piattaforma elettronica centrale. 

Gli Stati membri possono imporre alle società di mantenere le informazioni per un periodo specifico dopo l'assemblea 
generale nel loro sito web o, se del caso, nella piattaforma elettronica centrale o in un altro sito web designato dallo 
Stato membro interessato. Gli Stati membri possono stabilire le conseguenze dell'interruzione temporanea dell'accesso al 
sito web o alla piattaforma elettronica centrale per cause tecniche o di altra natura. 

2. Per ciascuna delle società che partecipano alla fusione, e fatti salvi altri requisiti imposti dallo Stato membro alla 
cui legislazione la società è soggetta, sono pubblicate nel bollettino nazionale dello Stato membro in questione le 
seguenti indicazioni: 

a)  la forma, la denominazione e la sede statutaria delle società che partecipano alla fusione; 

b)  il registro presso il quale sono stati depositati gli atti di cui all'articolo 16, paragrafo 3 di ciascuna delle società che 
partecipano alla fusione e il loro numero di iscrizione in tale registro; 

c)  l'indicazione, per ciascuna delle società che partecipano alla fusione, delle modalità d'esercizio dei diritti da parte dei 
creditori e dei soci di minoranza delle società che partecipano alla fusione, nonché l'indirizzo presso il quale si 
possono ottenere gratuitamente informazioni esaurienti su tali modalità. 

Articolo 124 

Relazione dell'organo di direzione o di amministrazione 

L'organo di direzione o di amministrazione di ciascuna delle società partecipanti alla fusione redige una relazione 
destinata ai soci, nella quale illustra e giustifica gli aspetti giuridici ed economici della fusione transfrontaliera e spiega le 
conseguenze della fusione transfrontaliera per i soci, i creditori e i lavoratori. 

La relazione è messa a disposizione dei soci e dei rappresentanti dei lavoratori o, in assenza di questi ultimi, dei 
lavoratori stessi, almeno un mese prima della data dell'assemblea generale di cui all'articolo 126. 

Qualora l'organo di direzione o di amministrazione di una delle società che partecipa ad una fusione riceva in tempo 
utile un parere espresso dai rappresentanti dei lavoratori della società, secondo quanto previsto dalla legge nazionale, il 
parere è allegato alla relazione. 

Articolo 125 

Relazione di esperti indipendenti 

1. Una relazione di esperti indipendenti destinata ai soci e disponibile almeno un mese prima della data della 
riunione dell'assemblea generale di cui all'articolo 126 è redatta per ciascuna delle società che partecipano alla fusione. 
Tali esperti possono essere, a seconda della legislazione dei singoli Stati membri, persone fisiche o giuridiche. 
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2. In alternativa ad esperti che operino per conto di ciascuna delle società che partecipano alla fusione, possono 
esaminare il progetto comune di fusione transfrontaliera e redigere una relazione scritta unica destinata a tutti i soci uno 
o più esperti indipendenti designati a tal fine, su richiesta congiunta di tali società, da un'autorità giudiziaria o ammini
strativa dello Stato membro alla cui legislazione è soggetta una delle società che partecipano alla fusione o la società 
risultante dalla fusione, o abilitati da tale autorità. 

3. La relazione degli esperti include almeno gli elementi previsti dall'articolo 96, paragrafo 2. Gli esperti hanno il 
diritto di chiedere a ciascuna delle società che partecipano alla fusione tutte le informazioni che ritengono necessarie per 
l'assolvimento dei loro compiti. 

4. L'esame del progetto comune di fusione transfrontaliera da parte di esperti indipendenti e la relazione degli esperti 
non sono richiesti qualora tutti i soci di ciascuna delle società che partecipano alla fusione transfrontaliera vi rinuncino. 

Articolo 126 

Approvazione da parte dell'assemblea generale 

1. Dopo aver preso conoscenza delle relazioni di cui agli articoli 124 e 125 l'assemblea generale di ciascuna delle 
società che partecipano alla fusione decide sull'approvazione del progetto comune di fusione transfrontaliera. 

2. L'assemblea generale di ciascuna delle società che partecipano alla fusione transfrontaliera può subordinare la sua 
realizzazione alla condizione che l'assemblea stessa approvi espressamente le modalità della partecipazione dei lavoratori 
nella società derivante dalla fusione transfrontaliera. 

3. Non è necessario che la legislazione di uno Stato membro richieda l'approvazione della fusione da parte dell'as
semblea generale della società incorporante se sono soddisfatte le condizioni di cui all'articolo 94. 

Articolo 127 

Certificato preliminare alla fusione 

1. Ogni Stato membro designa l'organo giurisdizionale, il notaio o altra autorità competente per controllare la 
legittimità della fusione transfrontaliera per la parte della procedura relativa a ciascuna delle società che vi partecipano e 
che sono soggette alla sua legislazione nazionale. 

2. In ogni Stato membro interessato le autorità di cui al paragrafo 1 rilasciano senza indugio a ciascuna delle società 
che partecipano alla fusione e che sono soggette alla legislazione di tale Stato un certificato attestante a titolo definitivo 
l'adempimento regolare degli atti e delle formalità preliminari alla fusione. 

3. Se la legislazione di uno Stato membro cui è soggetta una società che partecipa alla fusione prevede una procedura 
di controllo e modifica del rapporto di cambio dei titoli o delle quote o di compensazione dei soci di minoranza, senza 
che ciò impedisca l'iscrizione della fusione transfrontaliera nel registro, tale procedura si applica unicamente se, al 
momento dell'approvazione del progetto di fusione transfrontaliera a norma dell'articolo 126, paragrafo 1, le altre 
società che partecipano alla fusione, situate in Stati membri la cui legislazione non prevede siffatta procedura, accettano 
esplicitamente la possibilità per i soci di tale società che partecipa alla fusione di far ricorso alla procedura summen
zionata, da avviare dinanzi all'organo giurisdizionale che ha la competenza su tale società. In tali casi, le autorità di cui 
al paragrafo 1 possono rilasciare il certificato di cui al paragrafo 2, anche se tale procedura è già avviata. Il certificato 
deve tuttavia menzionare che tale procedura è in corso. La decisione in esito alla procedura è vincolante nei confronti 
della società derivante dalla fusione transfrontaliera e di tutti i suoi soci. 

Articolo 128 

Controllo della legittimità della fusione transfrontaliera 

1. Ogni Stato membro designa l'organo giurisdizionale, il notaio o altra autorità competente per controllare la 
legittimità della fusione transfrontaliera per la parte della procedura relativa alla realizzazione della fusione transfron
taliera e, se necessario, alla costituzione di una nuova società derivante dalla fusione transfrontaliera quando quest'ultima 
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è soggetta alla sua legislazione nazionale. Tali autorità controllano in particolare che le società che partecipano alla 
fusione transfrontaliera abbiano approvato il progetto comune di fusione transfrontaliera negli stessi termini e, se 
necessario, che le modalità relative alla partecipazione dei lavoratori siano state stabilite a norma dell'articolo 133. 

2. Ai fini del paragrafo 1, ciascuna delle società che partecipano alla fusione trasmette alle autorità di cui al 
paragrafo 1 il certificato di cui all'articolo 127, paragrafo 2, entro sei mesi dal suo rilascio nonché il progetto comune di 
fusione transfrontaliera approvato dall'assemblea generale di cui all'articolo 126. 

Articolo 129 

Efficacia della fusione transfrontaliera 

La legislazione dello Stato membro cui è soggetta la società derivante dalla fusione transfrontaliera determina la data 
a partire dalla quale la fusione transfrontaliera ha efficacia. Tale data deve essere posteriore all'esecuzione dei controlli di 
cui all'articolo 128. 

Articolo 130 

Registrazione 

Il diritto di ciascuno degli Stati membri a cui sono soggette le società partecipanti alla fusione determina, per quanto 
riguarda il territorio di tale Stato, le modalità, a norma dell'articolo 16, della pubblicità della realizzazione della fusione 
transfrontaliera nel registro pubblico presso il quale ciascuna di queste società era tenuta a depositare gli atti. 

Attraverso il sistema di interconnessione dei registri istituito a norma dell'articolo 22, paragrafo 2, il registro per 
l'iscrizione della società derivante dalla fusione transfrontaliera notifica immediatamente al registro presso il quale 
ciascuna di queste società era tenuta a depositare gli atti che la fusione transfrontaliera ha acquisito efficacia. La 
precedente iscrizione è cancellata, all'occorrenza, all'atto di ricezione della notifica, e non prima. 

Articolo 131 

Effetti della fusione transfrontaliera 

1. La fusione transfrontaliera realizzata secondo l'articolo 119, punto 2, lettere a) e c), comporta, a partire dalla data 
di cui all'articolo 129, gli effetti seguenti: 

a)  l'intero patrimonio attivo e passivo della società incorporata è trasferito alla società incorporante; 

b)  i soci della società incorporata diventano soci della società incorporante; 

c)  la società incorporata si estingue. 

2. La fusione transfrontaliera realizzata secondo l'articolo 119, punto 2, lettera b), comporta, a partire dalla data di 
cui all'articolo 129, gli effetti seguenti: 

a)  l'intero patrimonio attivo e passivo delle società che partecipano alla fusione è trasferito alla nuova società; 

b)  i soci delle società che partecipano alla fusione diventano soci della nuova società; 

c)  le società che partecipano alla fusione si estinguono. 

3. Qualora, in caso di fusione transfrontaliera di società cui si applica il presente capo, la legislazione di uno Stato 
membro prescriva formalità particolari per l'opponibilità ai terzi del trasferimento di determinati beni, diritti e 
obbligazioni apportati dalle società partecipanti alla fusione, tali formalità sono adempiute dalla società derivante dalla 
fusione transfrontaliera. 
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4. I diritti e gli obblighi delle società che partecipano alla fusione derivanti dai contratti di lavoro individuali o dai 
rapporti di lavoro esistenti alla data in cui la fusione transfrontaliera acquista efficacia sono, in virtù dell'efficacia della 
fusione transfrontaliera, trasferiti alla società derivante dalla fusione transfrontaliera alla data a decorrere dalla quale la 
fusione ha efficacia. 

5. Nessuna quota della società incorporante è scambiata con quote della società incorporata detenute: 

a)  dalla società incorporante stessa o tramite una persona che agisce in nome proprio ma per conto della società 
incorporante; 

b)  dalla società incorporata o tramite una persona che agisce in nome proprio ma per conto della società incorporata. 

Articolo 132 

Formalità semplificate 

1. Quando una fusione transfrontaliera mediante incorporazione è realizzata da una società che detiene tutte le quote 
e tutti gli altri titoli che conferiscono diritti di voto nell'assemblea generale della società o delle società incorporate: 

—  non si applicano l'articolo 122, lettere b), c) ed e), l'articolo 125 e l'articolo 131, paragrafo 1, lettera b), 

—  non si applica l'articolo 126, paragrafo 1, alla società o alle società incorporate. 

2. Quando una fusione transfrontaliera mediante incorporazione è realizzata da una società che detiene una quota 
pari o superiore al 90 %, ma non la totalità, delle quote e degli altri titoli rappresentativi del capitale sociale che 
conferiscono diritti di voto nell'assemblea generale della società o delle società incorporate, le relazioni di uno o più 
esperti indipendenti, nonché i documenti necessari per il controllo sono richiesti soltanto qualora ciò sia previsto dalla 
legislazione nazionale cui è soggetta la società incorporante o la o le società incorporate, conformemente al capo I del 
titolo II. 

Articolo 133 

Partecipazione dei lavoratori 

1. Fatto salvo il paragrafo 2, la società derivante dalla fusione transfrontaliera è soggetta alle disposizioni vigenti in 
materia di partecipazione dei lavoratori, ove esistano, nello Stato membro in cui è situata la sua sede sociale. 

2. Tuttavia, le eventuali disposizioni in vigore riguardanti la partecipazione dei lavoratori nello Stato membro in cui è 
situata la sede sociale della società derivante dalla fusione transfrontaliera non si applicano, se almeno una delle società 
che partecipano alla fusione ha un numero medio di lavoratori, nei sei mesi precedenti la pubblicazione del progetto di 
fusione transfrontaliera di cui all'articolo 123, superiore a 500 ed è gestita in regime di partecipazione dei lavoratori ai 
sensi dell'articolo 2, lettera k), della direttiva 2001/86/CE, oppure se la legislazione nazionale applicabile alla società 
derivante dalla fusione transfrontaliera: 

a)  non prevede un livello di partecipazione dei lavoratori almeno identico a quello attuato nelle società che partecipano 
alla fusione di cui trattasi, misurato con riferimento alla quota di rappresentanti dei lavoratori tra i membri 
dell'organo di amministrazione o dell'organo di vigilanza o dei rispettivi comitati o del gruppo dirigente competente 
per i centri di profitto della società, qualora sia prevista la rappresentanza dei lavoratori; oppure 

b)  non prevede, per i lavoratori di stabilimenti della società derivante dalla fusione transfrontaliera situati in altri Stati 
membri, un diritto ad esercitare diritti di partecipazione identico a quello di cui godono i lavoratori impiegati nello 
Stato membro in cui è situata la sede sociale della società derivante dalla fusione transfrontaliera. 
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3. Nei casi di cui al paragrafo 2 la partecipazione dei lavoratori nella società derivante dalla fusione transfrontaliera e 
il loro coinvolgimento nella definizione dei relativi diritti sono disciplinati dagli Stati membri, mutatis mutandis e fatti 
salvi i paragrafi da 4 a 7, secondo i principi e le modalità di cui all'articolo 12, paragrafi 2, 3 e 4, del regolamento (CE) 
n. 2157/2001 e a norma delle disposizioni seguenti della direttiva 2001/86/CE: 

a)  articolo 3, paragrafi 1, 2 e 3, articolo 3, paragrafo 4, primo comma, primo trattino, articolo 3, paragrafo 4, secondo 
comma, e articolo 3, paragrafi 5 e 7; 

b)  articolo 4, paragrafo 1, articolo 4, paragrafo 2, lettere a), g) e h), e articolo 4 paragrafo 3; 

c)  articolo 5; 

d)  articolo 6; 

e)  articolo 7, paragrafo 1, articolo 7, paragrafo 2, primo comma, lettera b), articolo 7, paragrafo 2, secondo comma, e 
articolo 7, paragrafo 3. Tuttavia, ai fini del presente capo, le percentuali richieste nell'articolo 7, paragrafo 2, primo 
comma, lettera b), della direttiva 2001/86/CE per l'applicazione delle disposizioni di riferimento riportate nella parte 
terza dell'allegato di detta direttiva, sono aumentate dal 25 % al 33 1/3 %; 

f)  articoli 8, 10 e 12; 

g)  articolo 13, paragrafo 4; 

h)  allegato, parte terza, lettera b). 

4. Nello stabilire i principi e le modalità di cui al paragrafo 3, gli Stati membri: 

a)  conferiscono ai competenti organi delle società che partecipano alla fusione il diritto di scegliere, senza negoziati 
preliminari, di essere direttamente assoggettati alle disposizioni di riferimento per la partecipazione di cui al 
paragrafo 3, lettera h), stabilite dalla legislazione dello Stato membro in cui sarà situata la sede sociale della società 
derivante dalla fusione transfrontaliera, e di ottemperare a tali disposizioni a decorrere dalla data di iscrizione; 

b)  conferiscono alla delegazione speciale di negoziazione il diritto di decidere, alla maggioranza dei due terzi dei suoi 
membri che rappresenti almeno due terzi dei lavoratori e che comprenda i voti di membri che rappresentano 
i lavoratori di almeno due Stati membri diversi, di non avviare negoziati o di porre termine ai negoziati già avviati e 
di attenersi alle disposizioni in materia di partecipazione vigenti nello Stato membro in cui sarà situata la sede sociale 
della società derivante dalla fusione transfrontaliera; 

c) possono stabilire, qualora in seguito a negoziati preliminari si applichino le disposizioni di riferimento per la parteci
pazione e nonostante tali disposizioni, di limitare la quota di rappresentanti dei lavoratori nell'organo di ammini
strazione della società derivante dalla fusione transfrontaliera. Tuttavia, qualora in una delle società che partecipano 
alla fusione i rappresentanti dei lavoratori costituiscano almeno un terzo dell'organo di amministrazione o di 
vigilanza, tale limitazione non può in alcun caso tradursi in una quota di rappresentanti dei lavoratori nell'organo di 
amministrazione inferiore a un terzo. 

5. L'estensione dei diritti di partecipazione ai lavoratori della società derivante dalla fusione transfrontaliera impiegati 
in altri Stati membri, di cui al paragrafo 2, lettera b), non comporta alcun obbligo, per gli Stati membri che optano per 
questa formula, di tener conto di tali lavoratori al momento di calcolare l'ordine di grandezza delle soglie che fanno 
scattare i diritti di partecipazione in virtù della legislazione nazionale. 

6. Se almeno una delle società che partecipano alla fusione è gestita in regime di partecipazione dei lavoratori e se la 
società derivante dalla fusione transfrontaliera sarà disciplinata da un siffatto regime a norma delle disposizioni di cui al 
paragrafo 2, tale società è obbligata ad assumere una forma giuridica che preveda l'esercizio dei diritti di partecipazione. 

7. Qualora la società derivante dalla fusione transfrontaliera sia gestita in regime di partecipazione dei lavoratori, essa 
è obbligata ad adottare provvedimenti per garantire la tutela dei diritti di partecipazione dei lavoratori in caso di 
successive fusioni interne, entro tre anni dalla data in cui prende effetto la fusione transfrontaliera, applicando, mutatis 
mutandis, le disposizioni stabilite nel presente articolo. 

Articolo 134 

Validità 

Non può essere pronunciata la nullità di una fusione transfrontaliera che ha acquisito efficacia a norma dell'articolo 129. 
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CAPO III 

Scissioni di societ  per azioni 

S e z i o n e  1  

D i s p o s i z i o n i  g e n e r a l i  

Articolo 135 

Disposizioni generali relative alle operazioni di scissione 

1. Se gli Stati membri permettono per le società ientranti nei tipi elencati nell'allegato I, soggette alla loro legislazione, 
l'operazione di scissione mediante incorporazione, definita all'articolo 136, essi sottopongono tale operazione alla 
sezione 2 del presente capo. 

2. Se gli Stati membri permettono per i tipi di società di cui al paragrafo 1 l'operazione di scissione tramite 
costituzione di nuove società, definita all'articolo 155, paragrafo 1, essi assoggettano tale operazione alla sezione 3 del 
presente capo. 

3. Se gli Stati membri permettono per i tipi di società di cui al paragrafo 1 l'operazione con la quale una scissione 
mediante incorporazione, definita all'articolo 136, paragrafo 1, è combinata con una scissione mediante costituzione di 
nuove società, definita all'articolo 155, paragrafo 1, essi assoggettano tale operazione alla sezione 2 del presente capo ed 
all'articolo 156. 

4. Si applica l'articolo 87, paragrafi 2, 3 e 4. 

S e z i o n e  2  

S c i s s i o n e  m e d i a n t e  i n c o r p o r a z i o n e  

Articolo 136 

Definizione di scissione mediante incorporazione 

1. Ai sensi del presente capo per «scissione mediante incorporazione» si intende l'operazione con la quale una società, 
tramite uno scioglimento senza liquidazione, trasferisce a più società l'intero patrimonio attivo e passivo mediante l'attri
buzione agli azionisti della società scissa di azioni delle società beneficiarie dei conferimenti risultanti dalla scissione, in 
seguito denominate «società beneficiarie», ed eventualmente di un conguaglio in denaro non superiore al 10 % del valore 
nominale delle azioni attribuite o, in mancanza di valore nominale, del loro equivalente contabile. 

2. È d'applicazione l'articolo 89, paragrafo 2. 

3. Laddove il presente capo rinvia alle disposizioni del capo I del titolo II, l'espressione «società partecipanti alla 
fusione» designa le società che partecipano alla scissione, l'espressione «società incorporata» designa la società oggetto di 
scissione, l'espressione «società incorporante» designa ciascuna delle società beneficiarie e l'espressione «progetto di 
fusione» designa il progetto di scissione. 

Articolo 137 

Progetto di scissione 

1. Gli organi di amministrazione o di direzione delle società partecipanti alla scissione redigono per iscritto un 
progetto di scissione. 

2. Il progetto di scissione indica almeno: 

a)  il tipo, la denominazione e la sede sociale delle società partecipanti alla scissione; 

b)  il rapporto di cambio delle azioni e, eventualmente, l'importo del conguaglio; 

c)  le modalità di assegnazione delle azioni delle società beneficiarie; 
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d)  la data a decorrere dalla quale tali azioni danno diritto al dividendo, nonché ogni modalità particolare relativa a tale 
diritto; 

e)  la data a decorrere dalla quale le operazioni della società scissa si considerano, dal punto di vista contabile, compiute 
per conto dell'una o dell'altra società beneficiaria; 

f)  i diritti accordati dalle società beneficiarie ai titolari di azioni fornite di diritti speciali e ai portatori di titoli diversi 
dalle azioni ovvero le disposizioni proposte nei loro confronti; 

g)  tutti i vantaggi particolari attribuiti agli esperti di cui all'articolo 142, paragrafo 1, nonché ai membri degli organi di 
amministrazione, di direzione, di vigilanza o di controllo delle società partecipanti alla scissione; 

h)  la descrizione e la ripartizione esatte degli elementi del patrimonio attivo e passivo da trasferire a ciascuna delle 
società beneficiarie; 

i)  la ripartizione tra gli azionisti della società scissa delle azioni delle società beneficiarie nonché il criterio sul quale si 
basa tale ripartizione. 

3. Se un elemento del patrimonio attivo non è attribuito nel progetto di scissione e l'interpretazione di quest'ultimo 
non permette di deciderne la ripartizione, questo elemento o il suo controvalore è ripartito tra tutte le società 
beneficiarie proporzionalmente all'attivo netto attribuito a ciascuna di dette società nel progetto di scissione. 

Se un elemento del patrimonio passivo non è attribuito nel progetto di scissione e l'interpretazione di quest'ultimo non 
permette di deciderne la ripartizione, ciascuna delle società beneficiarie ne è solidalmente responsabile. Gli Stati membri 
possono prevedere che tale responsabilità solidale sia limitata all'attivo netto attribuito a ciascuna società beneficiaria. 

Articolo 138 

Pubblicazione del progetto di scissione 

Per ciascuna delle società partecipanti alla scissione, il progetto di scissione deve essere reso pubblico secondo le 
modalità previste dalla legislazione di ciascuno Stato membro, conformemente all'articolo 16, almeno un mese prima 
della data di riunione dell'assemblea generale che deve deliberare sul progetto di scissione. 

Ciascuna società coinvolta nella scissione è esentata dalla pubblicazione richiesta dall'articolo 16 se, per un periodo 
continuativo avente inizio non più tardi di un mese prima del giorno fissato per l'assemblea generale in cui sarà stabilito 
il progetto di scissione e avente termine non prima della conclusione di detta assemblea, pubblica il progetto di scissione 
nel suo sito web, senza costi per il pubblico. Gli Stati membri non subordinano tale esenzione a requisiti o limitazioni 
diversi da quelli necessari a garantire la sicurezza del sito web e l'autenticità dei documenti e possono imporre tali 
requisiti o limitazioni solamente nella misura in cui siano proporzionali al conseguimento di detti obiettivi. 

In deroga al secondo comma, gli Stati membri possono imporre che la pubblicazione sia effettuata tramite la 
piattaforma elettronica centrale di cui all'articolo 16, paragrafo 5. In alternativa gli Stati membri possono prevedere che 
detta pubblicazione sia effettuata in qualsiasi altro sito web da essi designato a tale scopo. Qualora gli Stati membri 
facciano uso di una di tali possibilità, essi si assicurano che alle società non sia addebitato un costo specifico per detta 
pubblicazione. 

Qualora sia usato un sito web diverso dalla piattaforma elettronica centrale, è pubblicato un riferimento in tale 
piattaforma che dà accesso a detto sito web, almeno un mese prima del giorno fissato per l'assemblea generale. Tale 
riferimento include la data della pubblicazione del progetto di scissione sul sito web ed è accessibile al pubblico a titolo 
gratuito. Alle società non sono addebitati costi specifici per detta pubblicazione. 

Il divieto di addebitare alle società un costo specifico per la pubblicazione, di cui al terzo e quarto comma, non incide 
sulla capacità degli Stati membri di trasferire i costi alle società in riferimento alla piattaforma elettronica centrale. 

Gli Stati membri possono imporre alle società di mantenere le informazioni per un periodo specifico dopo l'assemblea 
generale nel loro sito web o, se del caso, nella piattaforma elettronica centrale o in un altro sito web designato dallo 
Stato membro interessato. Gli Stati membri possono stabilire le conseguenze dell'interruzione temporanea dell'accesso al 
sito web o alla piattaforma elettronica centrale per cause tecniche o di altra natura. 
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Articolo 139 

Approvazione da parte dell'assemblea generale di ciascuna delle società partecipanti alla scissione 

1. La scissione deve essere approvata per lo meno dall'assemblea generale di ciascuna delle società partecipanti alla 
scissione. L'articolo 93 è applicabile per quanto riguarda la maggioranza richiesta per tali decisioni, la loro portata e la 
necessità di una votazione separata. 

2. Se le azioni delle società beneficiarie sono attribuite agli azionisti della società scissa non proporzionalmente ai 
loro diritti nel capitale di tale società, gli Stati membri possono prevedere che gli azionisti minoritari di quest'ultima 
possano esercitare il diritto di far acquistare le loro azioni. In tale caso hanno il diritto di ottenere una contropartita 
corrispondente al valore delle loro azioni. In caso di disaccordo su tale contropartita, essa deve poter essere stabilita da 
un giudice. 

Articolo 140 

Deroga al requisito dell'approvazione da parte dell'assemblea generale della società beneficiaria 

La legislazione di uno Stato membro può non imporre la deliberazione di approvazione della scissione da parte dell'as
semblea generale di una società beneficiaria se sono soddisfatte le condizioni seguenti: 

a)  la pubblicità prescritta all'articolo 138 è effettuata, per la società beneficiaria, almeno un mese prima della data di 
riunione dell'assemblea generale della società scissa che deve deliberare sul progetto di scissione; 

b)  tutti gli azionisti della società beneficiaria hanno il diritto, almeno un mese prima della data di cui alla lettera a), di 
prendere visione, presso la sede sociale di tale società, dei documenti indicati nell'articolo 143, paragrafo 1; 

c)  uno o più azionisti della società beneficiaria che dispongono di azioni per una percentuale minima del capitale 
sottoscritto hanno il diritto di ottenere la convocazione di un'assemblea generale della società beneficiaria che deve 
deliberare sulla scissione. Tale percentuale minima non può essere fissata a più del 5 %. Tuttavia, gli Stati membri 
possono prevedere che le azioni senza diritto di voto siano escluse dal calcolo di questa percentuale. 

Ai fini del paragrafo 1, lettera b), si applica l'articolo 143, paragrafi 2, 3 e 4. 

Articolo 141 

Relazione scritta particolareggiata e informazioni sulla scissione 

1. Gli organi di amministrazione o di direzione di ciascuna delle società partecipanti alla scissione redigono ciascuno 
una relazione scritta particolareggiata che illustra e giustifica, sotto il profilo giuridico ed economico, il progetto di 
scissione e in particolare il rapporto di cambio delle azioni, nonché il criterio per la loro ripartizione. 

2. La relazione indica le eventuali difficoltà particolari di valutazione. 

Se del caso, essa menziona l'elaborazione della relazione riguardante la verifica dei conferimenti non in contanti di cui 
all'articolo 70, paragrafo 2, per le società beneficiarie, nonché il registro presso il quale tale relazione deve essere 
depositata. 

3. Gli organi di direzione o di amministrazione della società scissa devono informare l'assemblea generale della 
società scissa nonché gli organi di direzione o di amministrazione delle società beneficiarie, affinché informino 
l'assemblea generale della loro società in merito ad ogni modifica importante del patrimonio attivo e passivo intervenuta 
tra la data di elaborazione del progetto di scissione e la data di riunione dell'assemblea generale della società scissa che 
deve deliberare sul progetto di scissione. 
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Articolo 142 

Esame del progetto di scissione da parte di esperti 

1. Per ciascuna delle società partecipanti alla scissione, uno o più esperti indipendenti da queste, designati o abilitati 
da una autorità giudiziaria o amministrativa, esaminano il progetto di scissione e redigono una relazione scritta destinata 
agli azionisti. Tuttavia, la legislazione di uno Stato membro può prevedere la designazione di uno o più esperti 
indipendenti per tutte le società partecipanti alla scissione se tale designazione, su richiesta congiunta di tali società, è 
fatta da un'autorità giudiziaria o amministrativa. Gli esperti possono essere, secondo la legislazione dei singoli Stati 
membri, persone fisiche o giuridiche ovvero società. 

2. Si applica l'articolo 96, paragrafi 2 e 3. 

Articolo 143 

Disponibilità di documenti per visione da parte degli azionisti 

1. Almeno un mese prima della data di riunione dell'assemblea generale che deve deliberare sul progetto di scissione, 
ogni azionista ha il diritto di prendere visione, presso la sede sociale, almeno dei documenti seguenti: 

a)  il progetto di scissione; 

b)  i conti annuali, nonché le relazioni di gestione degli ultimi tre esercizi delle società partecipanti alla scissione; 

c)  se del caso, la situazione contabile riferita a una data che non deve essere anteriore al primo giorno del terzo mese 
precedente la data del progetto di scissione, qualora gli ultimi conti annuali si riferiscano a un esercizio chiuso oltre 
sei mesi prima di tale data; 

d)  se del caso, le relazioni degli organi di amministrazione o di direzione delle società coinvolte nella scissione previste 
all'articolo 141, paragrafo 1; 

e)  se del caso, le relazioni di cui all'articolo 142. 

Ai fini dell'applicazione del primo comma, lettera c), la situazione contabile non è richiesta se la società pubblica una 
relazione finanziaria semestrale, a norma dell'articolo 5 della direttiva 2004/109/CE e la mette a disposizione degli 
azionisti, conformemente al presente paragrafo. 

2. La situazione contabile di cui al paragrafo 1, lettera c), è redatta secondo gli stessi metodi e secondo gli stessi criteri 
di presentazione dell'ultimo stato patrimoniale annuale. 

Tuttavia la legislazione di uno Stato membro può prevedere che: 

a)  non è necessario procedere ad un nuovo inventario reale; 

b)  le valutazioni contenute nell'ultimo stato patrimoniale sono modificate soltanto in ragione dei movimenti delle 
scritture contabili; occorre peraltro tener conto: 

i)  degli ammortamenti e accantonamenti provvisori, 

ii)  delle modificazioni sostanziali del valore reale che non appaiono nelle scritture contabili. 

3. Copia integrale o, se lo desiderano, parziale dei documenti indicati al paragrafo 1, deve essere rilasciata gratui
tamente agli azionisti che ne facciano richiesta. 

Quando un azionista ha acconsentito all'uso, da parte della società, di mezzi elettronici per la trasmissione di 
informazioni, tali copie possono essere fornite per posta elettronica. 

4. Una società è esentata dal mettere a disposizione i documenti di cui al paragrafo 1 nella sua sede legale se essa, per 
un periodo continuativo avente inizio almeno un mese prima del giorno fissato per l'assemblea generale in cui sarà 
stabilito il progetto di scissione e avente termine non prima della conclusione di detta assemblea, li pubblica sul suo sito 
web. Gli Stati membri non subordinano tale esenzione a requisiti o limitazioni diversi da quelli necessari a garantire la 
sicurezza del sito web e l'autenticità dei documenti e possono imporre tali requisiti o limitazioni solamente nella misura 
in cui siano proporzionali al conseguimento di detti obiettivi. 
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Il paragrafo 3 non si applica se il sito web offre agli azionisti la possibilità, durante tutto il periodo di cui al primo 
comma del presente paragrafo, di scaricare e stampare i documenti di cui al paragrafo 1. In tal caso, tuttavia, gli Stati 
membri possono prevedere che la società metta detti documenti a disposizione degli azionisti presso la sua sede legale 
a fini di consultazione. 

Gli Stati membri possono imporre alle società di mantenere le informazioni per un periodo specifico dopo l'assemblea 
generale nel loro sito web. Gli Stati membri possono stabilire le conseguenze dell'interruzione temporanea dell'accesso al 
sito web per cause tecniche o di altra natura. 

Articolo 144 

Formalità semplificate 

1. Non occorrono né l'esame del progetto di scissione né la relazione di un esperto come previsto all'articolo 142, 
paragrafo 1, qualora così decidano tutti gli azionisti di ciascuna delle società partecipanti alla scissione e tutti i detentori 
di altri titoli che conferiscono il diritto di voto in tali società. 

2. Gli Stati membri possono consentire che non si applichino l'articolo 141 e l'articolo 143, paragrafo 1, lettere c) 
e d), qualora così decidano tutti gli azionisti di ciascuna delle società partecipanti alla scissione e tutti i detentori di altri 
titoli che conferiscono il diritto di voto in tali società. 

Articolo 145 

Tutela dei diritti dei lavoratori 

La tutela dei diritti dei lavoratori di ciascuna delle società nepartecipanti alla scissione è disciplinata conformemente alla 
direttiva 2001/23/CE. 

Articolo 146 

Tutela degli interessi dei creditori delle società partecipanti alla scissione; responsabilità solidale 
delle società beneficiarie 

1. Le legislazioni degli Stati membri devono prevedere un adeguato sistema di tutela degli interessi dei creditori delle 
società partecipanti alla scissione per i crediti che siano anteriori alla pubblicazione del progetto di scissione e che non 
siano ancora scaduti al momento della pubblicazione. 

2. Ai fini di cui al paragrafo 1, le legislazioni degli Stati membri prevedono, quanto meno, che tali creditori siano 
legittimati a ottenere adeguate garanzie, qualora le situazioni finanziarie della società scissa e della società cui sarà 
trasferito l'obbligo conformemente al progetto di scissione rendano necessaria tale tutela e qualora detti creditori non 
dispongano già di tali garanzie. 

Gli Stati membri stabiliscono le condizioni per la tutela di cui al paragrafo 1 e al primo comma del presente paragrafo. 
In ogni caso, gli Stati membri provvedono affinché i creditori siano autorizzati a rivolgersi all'autorità amministrativa 
o giudiziaria competente per ottenere adeguate garanzie, a condizione che possano dimostrare, in modo credibile, che la 
scissione compromette i loro crediti e che la società non ha fornito loro adeguate garanzie. 

3. Nella misura in cui non sia stato soddisfatto un creditore della società alla quale è stato trasferito l'obbligo, confor
memente al progetto di scissione, le società beneficiarie sono solidalmente responsabili di questo obbligo. Gli Stati 
membri possono limitare tale responsabilità all'attivo netto attribuito ad ogni società diversa da quella cui l'obbligo è 
stato trasferito. Gli Stati membri possono non applicare il presente paragrafo, qualora conformemente all'articolo 
157 l'operazione di scissione sia sottoposta al controllo di un'autorità giudiziaria e qualora la maggioranza dei creditori, 
rappresentativa dei tre quarti dell'importo dei crediti, o una maggioranza di una categoria di creditori della società scissa, 
rappresentativa dei tre quarti dell'importo dei crediti, abbia rinunciato, in un'assemblea tenuta conformemente 
all'articolo 157, paragrafo 1, lettera c), a invocare la responsabilità solidale. 

4. Si applica l'articolo 99, paragrafo 3. 
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5. Fatte salve le disposizioni relative all'esercizio collettivo dei loro diritti, i paragrafi da 1 a 4 sono applicabili agli 
obbligazionisti delle società partecipanti alla scissione a meno che la scissione sia stata approvata dall'assemblea degli 
obbligazionisti, se la legislazione nazionale la prevede, oppure dai singoli obbligazionisti. 

6. Gli Stati membri possono prevedere che le società beneficiarie siano vincolate solidalmente per gli obblighi della 
società scissa. In tal caso essi possono non applicare i paragrafi da 1 a 5. 

7. Se uno Stato membro combina il sistema di tutela dei creditori di cui ai paragrafi da 1 a 5 con la responsabilità 
solidale delle società beneficiarie di cui al paragrafo 6, esso può limitare questa responsabilità all'attivo netto attribuito 
a ciascuna di tali società. 

Articolo 147 

Tutela dei portatori di titoli diversi dalle azioni, forniti di diritti speciali 

I portatori di titoli diversi dalle azioni, forniti di diritti speciali, devono beneficiare, nelle società beneficiarie nei cui 
confronti tali titoli possono essere fatti valere conformemente al progetto di scissione, di diritti almeno equivalenti 
a quelli di cui beneficiavano nella società scissa, a meno che la modifica dei loro diritti sia stata approvata da una 
assemblea dei portatori di detti titoli, se la legislazione nazionale prevede questa assemblea, oppure dai singoli portatori 
di detti titoli, o anche a meno che tali portatori abbiano il diritto di ottenere il riscatto dei loro titoli. 

Articolo 148 

Redazione dell'atto pubblico 

Se la legislazione di uno Stato membro non prevede per le scissioni un controllo preventivo di legittimità, giudiziario 
o amministrativo, ovvero se tale controllo non verte su tutti gli atti necessari alla scissione, si applica l'articolo 102. 

Articolo 149 

Data di decorrenza dell'efficacia di una scissione 

Le legislazioni degli Stati membri determinano la data dalla quale decorre l'efficacia della scissione. 

Articolo 150 

Formalità pubblicitarie 

1. Per ognuna delle società partecipanti alla scissione, la scissione deve essere resa pubblica secondo le modalità 
previste dalla legislazione di ciascuno Stato membro, conformemente all'articolo 16. 

2. Qualunque società beneficiaria può adempiere le formalità di pubblicità relativa alla società scissa. 

Articolo 151 

Effetti della scissione 

1. La scissione produce ipso jure e simultaneamente glieffetti seguenti: 

a)  il trasferimento, tanto tra la società scissa e le società beneficiarie, quanto nei confronti dei terzi, dell'intero 
patrimonio attivo e passivo della società scissa alle società beneficiarie; tale trasferimento è effettuato per parti confor
memente alla ripartizione prevista dal progetto di scissione o dall'articolo 137, paragrafo 3; 

b)  gli azionisti della società scissa divengono azionisti di una o delle società beneficiarie conformemente alla ripartizione 
prevista dal progetto di scissione; 

c)  la società scissa si estingue. 



—  211  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

2. Nessuna azione di una società beneficiaria è scambiata in sostituzione delle azioni della società scissa detenute: 

a)  dalla società beneficiaria stessa o da una persona che agisce a proprio nome, ma per conto della società; oppure 

b)  dalla società scissa stessa o da una persona che agisce a proprio nome, ma per conto della società. 

3. Sono salve le legislazioni degli Stati membri che richiedono formalità particolari ai fini dell'opponibilità ai terzi del 
trasferimento di taluni beni, diritti e obblighi apportati dalla società scissa. La società o le società beneficiarie cui sono 
trasferiti tali beni, diritti o obblighi conformemente al progetto di scissione o all'articolo 137, paragrafo 3, possono 
procedere esse stesse a tali formalità; tuttavia la legislazione degli Stati membri può permettere alla società scissa di 
continuare a procedere a tali formalità durante un periodo limitato che non può essere fissato, salvo casi eccezionali, 
a più di sei mesi dopo la data in cui la scissione ha efficacia. 

Articolo 152 

Responsabilità civile dei membri dell'organo di amministrazione o di direzione della società scissa 

Le legislazioni degli Stati membri disciplinano almeno la responsabilità civile nei confronti degli azionisti della società 
scissa, dei membri dell'organo di amministrazione o di direzione di tale società in conseguenza di irregolarità di membri 
di detto organo commesse nella preparazione e nella realizzazione della scissione, nonché la responsabilità civile degli 
esperti, incaricati di redigere per tale società la relazione prevista dall'articolo 142, in conseguenza di irregolarità 
commesse da detti esperti nell'esercizio delle loro funzioni. 

Articolo 153 

Condizioni di nullità di una scissione 

1. Le legislazioni degli Stati membri possono disciplinare il regime di nullità della scissione solo alle condizioni 
seguenti: 

a)  la nullità dev'essere dichiarata con sentenza; 

b)  una scissione efficace ai sensi dell'articolo 149 può essere dichiarata nulla solo se è mancato il controllo preventivo 
di legittimità, giudiziario o amministrativo, oppure l'atto pubblico, o se si è accertato che la deliberazione dell'as
semblea generale è nulla o annullabile in virtù del diritto nazionale; 

c)  l'azione di nullità non può essere proposta decorsi sei mesi dalla data alla quale la scissione è opponibile a chi vuol 
far valere la nullità oppure se la nullità è stata sanata; 

d)  quando è ancora possibile eliminare l'irregolarità suscettibile di provocare la nullità della scissione, il giudice 
competente assegna alle società interessate un termine di sanatoria; 

e)  la sentenza che dichiara la nullità della scissione è resa pubblica secondo le modalità previste dalla legislazione di 
ciascuno Stato membro, conformemente all'articolo 16; 

f)  l'opposizione di terzo, se prevista dalla legislazione di uno Stato membro, non può essere proposta oltre sei mesi 
dalla data in cui la sentenza è resa pubblica conformemente al capo III del titolo I; 

g)  la sentenza che dichiara la nullità della scissione non pregiudica per sé stessa la validità degli obblighi delle società 
beneficiarie o degli obblighi assunti nei confronti di esse anteriori alla pubblicità della sentenza e posteriori alla data 
indicata all'articolo 149; 

h)  ciascuna delle società beneficiarie è responsabile degli obblighi sorti a suo carico dopo la data in cui la scissione ha 
acquisito efficacia e prima della data in cui è stata pubblicata la decisione di nullità della scissione. Anche la società 
scissa è responsabile di tali obblighi; gli Stati membri possono prevedere che tale responsabilità sia limitata all'attivo 
netto attribuito alla società beneficiaria a carico della quale è sorto l'obbligo. 
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2. In deroga al paragrafo 1, lettera a), del presente articolo, la legislazione di uno Stato membro può anche far 
dichiarare la nullità della scissione da parte di un'autorità amministrativa qualora sia possibile fare ricorso contro tale 
atto dinanzi ad un'autorità giudiziaria. Le lettere b) e da d) ad h) del paragrafo 1 del presente articolo si applicano per 
analogia all'autorità amministrativa. Tale procedura di nullità non potrà più essere intrapresa dopo la scadenza di un 
termine di sei mesi a decorrere dalla data di cui all'articolo 149. 

3. Sono salve le legislazioni degli Stati membri relative alla nullità di una scissione dichiarata in seguito ad un 
controllo della scissione diverso dal controllo preventivo di legittimità giudiziario o amministrativo. 

Articolo 154 

Deroga al requisito dell'approvazione da parte dell'assemblea generale della società scissa 

Fatto salvo l'articolo 140, gli Stati membri non impongono l'approvazione della scissione da parte dell'assemblea 
generale della società scissa se le società beneficiarie detengono congiuntamente tutte le azioni della società scissa e tutti 
gli altri titoli che conferiscono il diritto di voto nell'assemblea generale della medesima società e sussistono le condizioni 
seguenti: 

a)  è fatta per ciascuna delle società che partecipano all'operazione la pubblicità prescritta all'articolo 138, almeno un 
mese prima che l'operazione sia produttiva di effetti; 

b)  tutti gli azionisti delle società che partecipano all'operazione hanno il diritto, almeno un mese prima che l'operazione 
sia produttiva di effetti, di prendere conoscenza nella sede sociale della loro società dei documenti indicati 
all'articolo 143, paragrafo 1; 

c) in mancanza di convocazione dell'assemblea generale della società scissa che deve deliberare sulla scissione, l'infor
mazione di cui all'articolo 141, paragrafo 3, riguarda qualsiasi modifica importante del patrimonio attivo e passivo 
avvenuta dopo la data di compilazione del progetto di scissione. 

Ai fini del primo comma, lettera b), si applicano l'articolo 143, paragrafi 2, 3 e 4, e l'articolo 144. 

S e z i o n e  3  

S c i s s i o n e  m e d i a n t e  c o s t i t u z i o n e  d i  n u ove  s o c i e t à  

Articolo 155 

Definizione di «scissione mediante costituzione di nuove società» 

1. Ai sensi del presente capo per «scissione mediante costituzione di nuove società» si intende l'operazione con la 
quale una società, tramite il suo scioglimento senza liquidazione, trasferisce a più società di nuova costituzione l'intero 
patrimonio attivo e passivo mediante l'attribuzione agli azionisti della società scissa di azioni delle società beneficiarie e, 
eventualmente, di un conguaglio in danaro non superiore al 10 % del valore nominale delle azioni attribuite o, in 
mancanza di valore nominale, del loro equivalente contabile. 

2. Si applica l'articolo 90, paragrafo 2. 

Articolo 156 

Applicazione delle norme sulle scissioni mediante incorporazione 

1. Alla scissione mediante costituzione di nuove società sono applicabili gli articoli 137, 138 e 139 e 141, 
l'articolo 142, paragrafi 1 e 2, gli articoli da 143 a 153, fatti salvi gli articoli 11 e 12. A tal fine l'espressione «società 
partecipanti alla scissione» designa la società scissa e l'espressione «società beneficiaria» designa ciascuna delle nuove 
società. 

2. Il progetto di scissione menziona, oltre alle indicazioni previste all'articolo 137, paragrafo 2, il tipo, la denomi
nazione e la sede sociale di ciascuna delle nuove società. 
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3. Il progetto di scissione e, se sono oggetto di un atto separato, l'atto costitutivo o il progetto di atto costitutivo e lo 
statuto o il progetto di statuto di ciascuna delle nuove società sono approvati dall'assemblea generale della società scissa. 

4. Gli Stati membri non possono imporre gli obblighi di cui agli articoli 141 e 142 e all'articolo 143, paragrafo 1, 
lettere c), d), ed e), qualora le azioni di ciascuna delle nuove società siano attribuite agli azionisti della società scissa 
proporzionalmente ai loro diritti nel capitale di tale società. 

S e z i o n e  4  

S c i s s i o n i  s o g g e t t e  a l  c o n t r o l l o  d e l l ' a u t or i t à  g i u d i z i a r i a  

Articolo 157 

Scissioni soggette al controllo dell'autorità giudiziaria 

1. Gli Stati membri possono applicare il paragrafo 2 se l'operazione di scissione è soggetta al controllo di un'autorità 
giudiziaria che ha il potere di: 

a)  convocare l'assemblea generale degli azionisti della società scissa al fine di deliberare sulla scissione; 

b)  assicurarsi che gli azionisti di ciascuna società che partecipa alla scissione abbiano ricevuto o possano procurarsi 
almeno i documenti di cui all'articolo 143 entro un termine che consenta loro di esaminarli in tempo utile prima 
della data della riunione dell'assemblea generale della loro società che deve deliberare sulla scissione. Qualora uno 
Stato membro si avvalga della facoltà di cui all'articolo 140, il termine deve essere sufficiente per consentire agli 
azionisti delle società beneficiarie di esercitare i diritti che l'articolo 140 summenzionato conferisce loro; 

c)  convocare qualsiasi assemblea di creditori di ciascuna società che partecipa alla scissione per deliberare in merito alla 
stessa; 

d)  assicurarsi che i creditori di ciascuna società che partecipa alla scissione abbiano ricevuto o possano procurarsi 
almeno il progetto di scissione entro un termine che consenta loro di esaminarlo in tempo utile prima della data di 
cui alla lettera b); 

e)  approvare il progetto di scissione. 

2. Se l'autorità giudiziaria costata che sono soddisfatte le condizioni di cui al paragrafo 1, lettere b) e d), e non è 
arrecato alcun pregiudizio agli azionisti e ai creditori, essa può dispensare le società che partecipano alla scissione dall'ap
plicazione: 

a)  dell'articolo 138, purché l'adeguato sistema di tutela degli interessi dei creditori di cui all'articolo 146, paragrafo 1, 
copra tutti i crediti, indipendentemente dalla data a cui essi risalgono: 

b)  delle condizioni di cui all'articolo 140, lettere a) e b), qualora uno Stato membro si avvalga della facoltà prevista in 
detto articolo; 

c)  dell'articolo 143 per quanto concerne il termine e le modalità fissate per permettere agli azionisti di prendere 
conoscenza dei documenti a cui detto articolo si riferisce. 

S e z i o n e  5  

A l t r e  o p e r a z i o n i  a s s i m i l a t e  a l l a  s c i s s i o n e  

Articolo 158 

Scissioni con conguaglio in contanti superiore al 10 % 

Quando la legislazione di uno Stato membro permette, per una delle operazioni di cui all'articolo 135, che il conguaglio 
in contanti sia superiore al 10 %, si applicano le sezioni 2, 3 e 4 del presente capo. 
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Articolo 159 

Scissioni senza che la società scissa si estingua 

Quando la legislazione di uno Stato membro permette una delle operazioni di cui all'articolo 135, senza che la società 
scissa si estingua, sono applicabili le sezioni 2, 3 e 4 del presente capo, salvo l'articolo 151, paragrafo 1, lettera c). 

S e z i o n e  6  

M o d a l i t à  d i  e s e c u z i o n e  

Articolo 160 

Disposizioni transitorie 

Gli Stati membri possono non applicare gli articoli 146 e 147 per quanto riguarda i detentori di obbligazioni e di altri 
titoli convertibili in azioni qualora, al momento dell'entrata in vigore delle disposizioni indicate all'articolo 26, 
paragrafo 1 o 2, della direttiva 82/891/CEE del Consiglio, le condizioni di emissione abbiano già fissato la posizione di 
tali detentori in caso di scissione. 

TITOLO III 

DISPOSIZIONI FINALI 

Articolo 161 

Protezione dei dati 

Il trattamento dei dati personali effettuato nel quadro della presente direttiva è disciplinato dalla direttiva 95/46/CE (1). 

Articolo 162 

Relazione, dialogo periodico sul sistema di interconnessione dei registri e riesame 

1. Entro l'8 giugno 2022, la Commissione pubblica una relazione sul funzionamento del sistema di interconnessione 
dei registri, esaminando in particolare il suo funzionamento tecnico e gli aspetti finanziari. 

2. Tale relazione è corredata, se opportuno, di proposte di modifica della presente direttiva relative al sistema di 
interconnessione. 

3. La Commissione e i rappresentanti degli Stati membri si riuniscono periodicamente per discutere le questioni 
disciplinate dalla presente direttiva relative al sistema di interconnessione dei registri in qualsiasi sede appropriata. 

4. Entro il 30 giugno 2016 la Commissione riesamina il funzionamento delle disposizioni riguardanti i requisiti in 
materia di relazioni e di documentazione in caso di fusioni e scissioni e che sono stati modificati o aggiunti dalla 
direttiva 2009/109/CE del Parlamento europeo e del Consiglio (2), e in particolare i loro effetti sulla riduzione degli oneri 
amministrativi delle società, alla luce dell'esperienza acquisita nella loro applicazione, e presenta una relazione al 
Parlamento europeo e al Consiglio accompagnata, se necessario, da proposte di modifica di tali disposizioni. 

(1) La direttiva 95/46/CE è abrogata e sostituita, a decorrere dal 25 maggio 2018, dal regolamento (UE) 2016/679 del Parlamento europeo e 
del Consiglio, relativo alla protezione delle persone fisiche con riguardo al trattamento dei dati personali, nonché alla libera circolazione 
di tali dati e che abroga la direttiva 95/46/CE (regolamento generale sulla protezione dei dati) (GU L 119 del 4.5.2016, pag. 1). 

(2) Direttiva 2009/109/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 16 settembre 2009, che modifica le direttive del Consiglio 
77/91/CEE, 78/855/CEE e 82/891/CEE e la direttiva 2005/56/CE per quanto riguarda gli obblighi in materia di relazioni e di documen
tazione in caso di fusioni e scissioni (GU L 259 del 2.10.2009, pag. 14). 
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Articolo 163 

Esercizio della delega 

1. Il potere di adottare atti delegati è conferito alla Commissione alle condizioni stabilite nel presente articolo. 

2. Il potere di adottare atti delegati di cui all'articolo 25, paragrafo 3, è conferito alla Commissione per un periodo di 
tempo indeterminato. 

3. La delega di potere di cui all'articolo 25, paragrafo 3, può essere revocata in qualsiasi momento dal Parlamento 
europeo o dal Consiglio. La decisione di revoca pone fine alla delega di potere specificata nella decisione stessa. Gli 
effetti della decisione decorrono dal giorno successivo alla pubblicazione della decisione nella Gazzetta ufficiale dell'Unione 
europea o da una data successiva specificata nella decisione stessa. Essa non pregiudica la validità degli atti delegati già in 
vigore. 

4. Non appena adotta un atto delegato, la Commissione ne dà contestualmente notifica al Parlamento europeo e al 
Consiglio. 

5. L'atto delegato adottato ai sensi dell'articolo 25, paragrafo 3, entra in vigore solo se né il Parlamento europeo né il 
Consiglio hanno sollevato obiezioni entro il termine di tre mesi dalla data in cui esso è stato loro notificato o se, prima 
della scadenza di tale termine, sia il Parlamento europeo che il Consiglio hanno informato la Commissione che non 
intendono sollevare obiezioni. Tale termine è prorogato di tre mesi su iniziativa del Parlamento europeo o del Consiglio. 

Articolo 164 

Procedura del comitato 

1. La Commissione è assistita da un comitato. Esso è un comitato ai sensi del regolamento (UE) n. 182/2011. 

2. Nei casi in cui è fatto riferimento al presente paragrafo, si applica l'articolo 5 del regolamento (UE) n. 182/2011. 

Articolo 165 

Comunicazione 

Gli Stati membri comunicano alla Commissione il testo delle principali disposizioni di diritto interno che essi adottano 
nella materia disciplinata dalla presente direttiva. 

Articolo 166 

Abrogazione 

Le direttive 82/891/CEE, 89/666/CEE, 2005/56/CE, 2009/101/CE, 2011/35/UE e 2012/30/UE, come modificate dalle 
direttive di cui all'allegato III, parte A, sono abrogate, fatti salvi gli obblighi degli Stati membri relativi ai termini di 
recepimento nel diritto interno e ai termini di applicazione delle direttive di cui all'allegato III, parte B. 

I riferimenti alle direttive abrogate si intendono fatti alla presente direttiva e si leggono secondo la tavola di concordanza 
di cui all'allegato IV. 

Articolo 167 

Entrata in vigore 

La presente direttiva entra in vigore il ventesimo giorno successivo alla pubblicazione nella Gazzetta ufficiale dell'Unione 
europea. 
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Articolo 168 

Destinatari 

Gli Stati membri sono destinatari della presente direttiva. 

Fatto a Strasburgo, il 14 giugno 2017 

Per il Parlamento europeo 

Il presidente 
A. TAJANI  

Per il Consiglio 

Il presidente 
H. DALLI   
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ALLEGATO I 

TIPI DI SOCIETÀ DI CUI ALL'ARTICOLO 2, PARAGRAFI 1 E 2, ALL'ARTICOLO 44, PARAGRAFI 1 E 2, 
ALL'ARTICOLO 45, PARAGRAFO 2, ALL'ARTICOLO 87, PARAGRAFI 1 E 2, E ALL'ARTICOLO 135, 

PARAGRAFO 1 

—  per il Belgio: 

société anonyme/naamloze vennootschap, 

—  per la Bulgaria: 

акционерно дружество, 

—  per la Repubblica ceca: 

akciová společnost, 

—  per la Danimarca: 

aktieselskab, 

—  per la Germania: 

Aktiengesellschaft, 

—  per l'Estonia: 

aktsiaselts, 

—  per l'Irlanda: 

cuideachta phoiblí faoi theorainn scaireanna/public company limited by shares, 

cuideachta phoiblí faoi theorainn ráthaíochta agus a bhfuil scairchaipiteal aici/public company limited by guarantee 
and having a share capital, 

—  per la Grecia: 

ανώνυμη εταιρεία, 

—  per la Spagna: 

sociedad anónima, 

—  per la Francia: 

société anonyme, 

—  per la Croazia: 

dioničko društvo, 

—  per l'Italia: 

società per azioni, 

—  per Cipro: 

δημόσιες εταιρείες περιορισμένης ευθύνης με μετοχές, 

δημόσιες εταιρείες περιορισμένης ευθύνης με εγγύηση που διαθέτουν μετοχικό κεφάλαιο, 

—  per la Lettonia: 

akciju sabiedrība, 

—  per la Lituania: 

akcinė bendrovė, 



—  218  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

—  per il Lussemburgo: 

société anonyme, 

—  per l'Ungheria: 

nyilvánosan működő részvénytársaság, 

—  per Malta: 

kumpanija pubblika tà responsabbiltà limitata/public limited liability company, 

—  per i Paesi Bassi: 

naamloze vennootschap, 

—  per l'Austria: 

aktiengesellschaft, 

—  per la Polonia: 

spółka akcyjna, 

—  per il Portogallo: 

sociedade anonima, 

—  per la Romania: 

societate pe acțiuni, 

—  per la Slovenia: 

delniška družba, 

—  per la Slovacchia: 

akciová spoločnosť, 

—  per la Finlandia: 

julkinen osakeyhtiö/publikt aktiebolag, 

—  per la Svezia: 

aktiebolag, 

—  per il Regno Unito: 

public company limited by shares e 

public company limited by guarantee and having a share capital.  
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ALLEGATO II 

TIPI DI SOCIETÀ DI CUI ALL'ARTICOLO 7, PARAGRAFO 1, E ALL'ARTICOLO 13, ALL'ARTICOLO 29, 
PARAGRAFO 1, ALL'ARTICOLO 36, PARAGRAFO 1, ALL'ARTICOLO 67, PARAGRAFO 1, E 

ALL'ARTICOLO 119, PUNTO 1, LETTERA a) 

—  per il Belgio: 

naamloze vennootschap/société anonyme, 

commanditaire vennootschap op aandelen/société en commandite par actions, 

personenvennootschap met beperkte aansprakelijkheid/société de personnes à responsabilité limitée, 

—  per la Bulgaria: 

акционерно дружество, дружество с ограничена отговорност, командитно дружество с акции, 

—  per la Repubblica ceca: 

společnost s ručením omezeným, akciová společnost, 

—  per la Danimarca: 

aktieselskab, kommanditaktieskab, anpartsselskab, 

—  per la Germania: 

Aktiengesellschaft, Kommanditgesellschaft auf Aktien, Gesellschaft mit beschränkter Haftung, 

—  per l'Estonia: 

aktsiaselts, osaühing, 

—  per l'Irlanda: 

cuideachtaí atá corpraithe faoi dhliteanas teoranta/companies incorporated with limited liability, 

—  per la Grecia: 

ανώνυμη εταιρεία, εταιρεία περιορισμένης ευθύνης, ετερόρρυθμη κατά μετοχές εταιρεία 

—  per la Spagna: 

sociedad anónima, sociedad comanditaria por acciones, sociedad de responsabilidad limitada, 

—  per la Francia: 

société anonyme, société en commandite par actions, société à responsabilité limitée, société par actions simplifiée, 

—  Croazia: 

dioničko društvo, društvo s ograničenom odgovornošću, 

—  per l'Italia: 

società per azioni, società in accomandita per azioni, società a responsabilità limitata, 

—  per Cipro: 

δημόσιες εταιρείες περιορισμένης ευθύνης με μετοχές ή με εγγύηση, ιδιωτικές εταιρείες περιορισμένης ευθύνης με μετοχές ή 
με εγγύηση, 

—  per la Lettonia: 

akciju sabiedrība, sabiedrība ar ierobežotu atbildību, komanditsabiedrība, 
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—  per la Lituania: 

akcinė bendrovė, uždaroji akcinė bendrovė, 

—  per il Lussemburgo: 

société anonyme, société en commandite par actions, société à responsabilité limitée, 

—  per l'Ungheria: 

részvénytársaság, korlátolt felelősségű társaság, 

—  per Malta: 

kumpannija pubblika/public limited liability company, 

kumpannija privata/private limited liability company, 

—  per i Paesi Bassi: 

naamloze vennootschap, besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid, 

—  per l'Austria: 

Aktiengesellschaft, Gesellschaft mit beschränkter Haftung, 

—  per la Polonia: 

spółka z ograniczoną odpowiedzialnością, spółka komandytowo-akcyjna, spółka akcyjna, 

—  per il Portogallo: 

sociedade anónima de responsabilidade limitada, sociedade em comandita por ações, sociedade por quotas de respon
sabilidade limitada, 

—  per la Romania: 

societate pe acțiuni, societate cu răspundere limitată, societate în comandită pe acțiuni, 

—  per la Slovenia: 

delniška družba, družba z omejeno odgovornostjo, komaditna delniška družba, 

—  per la Slovacchia: 

akciová spoločnosť, spoločnosť s ručením obmedzeným, 

—  per la Finlandia: 

yksityinen osakeyhtiö/privat aktiebolag, 

julkinen osakeyhtiö/publikt aktiebolag, 

—  per la Svezia: 

aktiebolag, 

—  per il Regno Unito: 

companies incorporated with limited liability.  
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ALLEGATO III 

PARTE A 

DIRETTIVE ABROGATE ED ELENCO DELLE MODIFICHE SUCCESSIVE 

(DI CUI ALL'ARTICOLO 166) 

Direttiva 82/891/CEE del Consiglio 

(GU L 378 del 31.12.1982, pag. 47). 

Direttiva 2007/63/CE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 300 del 17.11.2007, pag. 47). 

Articolo 3 

Direttiva 2009/109/CE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 259 del 2.10.2009, pag. 14). 

Articolo 3 

Direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 190). 

Articolo 116 

Direttiva 89/666/CEE del Consiglio 

(GU L 395 del 30.12.1989, pag. 36). 

Direttiva 2012/17/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 156 del 16.6.2012, pag. 1). 

Articolo 1 

Direttiva 2005/56/CE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 310 del 25.11.2005, pag. 1). 

Direttiva 2009/109/CE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 259 del 2.10.2009, pag. 14). 

Articolo 4 

Direttiva 2012/17/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 156 del 16.6.2012, pag. 1). 

Articolo 2 

Direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 190). 

Articolo 120 

Direttiva 2009/101/CE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 258 dell'1.10.2009, pag. 11). 

Direttiva 2012/17/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 156 del 16.6.2012, pag. 1). 

Articolo 3 

Direttiva 2013/24/UE del Consiglio 

(GU L 158 del 10.6.2013, pag. 365). 

Articolo 1 e punto 1 della parte A 
dell'allegato 

Direttiva 2011/35/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 110 del 29.4.2011, pag. 1). 

Direttiva 2013/24/UE del Consiglio 

(GU L 158 del 10.6.2013, pag. 365). 

Articolo 1 e punto 3 della parte A 
dell'allegato 

Direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 190). 

Articolo 122 

Direttiva 2012/30/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 315 del 14.11.2012, pag. 74). 

Direttiva 2013/24/UE del Consiglio 

(GU L 158 del 10.6.2013, pag. 365). 

Articolo 1 e punto 4 della parte A 
dell'allegato 

Direttiva 2014/59/UE del Parlamento europeo 

e del Consiglio (GU L 173 del 12.6.2014, pag. 190). 

Articolo 123  
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PARTE B 

TERMINI DI RECEPIMENTO NEL DIRITTO INTERNO E DATE DI APPLICAZIONE 

(DI CUI ALL'ARTICOLO 166) 

Direttiva Termine di recepimento Data di applicazione 

82/891/CEE 1o gennaio 1986 — 

89/666/CEE 1o gennaio 1992 1o gennaio 1993 (1) 

2005/56/CE 15 dicembre 2007 — 

2007/63/CE 31 dicembre 2008 — 

2009/109/CE 30 luglio 2011 — 

2012/17/UE 7 luglio 2014 (2) — 

2013/24/UE 1o luglio 2013 — 

2014/59/UE 31 dicembre 2014 1o gennaio 2015 (3)   

(1) Ai sensi dell'articolo 16, paragrafo 2 della direttiva 86/666/CE, gli Stati membri stabiliscono che le disposizioni di cui al paragrafo 1 
si applicano a decorrere dal 1o gennaio 1993 e, per quanto concerne i documenti contabili, esse si applicano per la prima volta ai 
conti annuali dell'esercizio avente inizio il 1o gennaio 1993 o nel corso del 1993. 

(2) Ai sensi dell'articolo 5, paragrafo 2 della direttiva 2012/17/UE gli Stati membri, entro l'8 giugno 2017, adottano, pubblicano e 
applicano le disposizioni necessarie per conformarsi: 
—  all'articolo 1, paragrafi 3 e 4, e all'articolo 5 bis della direttiva 89/666/CEE, 
—  all'articolo 13 della direttiva 2005/56/CE, 
—  all'articolo 3, paragrafo 1, secondo comma, all'articolo 3 ter, all'articolo 3 quater, e all'articolo 3 quinquies e all'articolo 4 bis, 

paragrafi da 3 a 5 della direttiva 2009/101/CE. 
(3) Ai sensi dell'articolo 130, paragrafo 1, terzo comma della direttiva 2014/59/UE, gli Stati membri applicano le disposizioni adottate 

per conformarsi al titolo IV, capo IV, sezione 5 della medesima direttiva, al più tardi a decorrere dal 1o gennaio 2016. 
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ALLEGATO IV 
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bis

bis

bis

Articolo 11 
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Articolo 17 

Articolo 2 

Articolo 3 

Articolo 3 



—  226  —

GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA24-8-2017 2a Serie speciale - n. 66

  

Articolo 3 

Articolo 3 
s   

Articolo 4 

Articolo 4 

uater

uater

Articolo 4 

Articolo 4 

Articolo 7 

Articolo 13 
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  17CE1770  

ADELE VERDE, redattore DELIA CHIARA, vice redattore

(WI-GU- 2017 -GUE- 066 ) Roma,  2017  - Istituto Poligrafi co e Zecca dello Stato S.p.A.
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MODALITÀ PER LA VENDITA

La «Gazzetta Ufficiale» e tutte le altre pubblicazioni dell’Istituto sono in vendita al pubblico:

— presso il punto vendita dell’Istituto in piazza G. Verdi, 1 - 00198 Roma   06-8549866
— presso le librerie concessionarie riportate nell’elenco consultabile sui siti www.ipzs.it e

www.gazzettaufficiale.it

L’Istituto conserva per la vendita le Gazzette degli ultimi 4 anni fino ad esaurimento. Le richieste per
corrispondenza potranno essere inviate a:

Istituto Poligrafico e Zecca dello Stato S.p.A.
Vendita Gazzetta Ufficiale
Via Salaria, 691
00138 Roma
fax: 06-8508-3466
e-mail: informazioni@gazzettaufficiale.it

avendo cura di specificare nell’ordine, oltre al fascicolo di GU richiesto, l’indirizzo di spedizione e di
fatturazione (se diverso) ed indicando i dati fiscali (codice fiscale e partita IVA, se titolari) obbligatori secondo il
DL 223/2007. L’importo della fornitura, maggiorato di un contributo per le spese di spedizione, sarà versato
in contanti alla ricezione.



pa
gin

a b
ian

ca
 pa

gin
a b

ian
ca

 pa
gin

a b
ian

ca
 pa

gin
a b

ian
ca



CANONI DI ABBONAMENTO (salvo conguaglio)
validi a partire dal 1° OTTOBRE 2013

GAZZETTA UFFICIALE - PARTE I (legislativa)
CANONE DI ABBONAMENTO

Tipo A  Abbonamento ai fascicoli della serie generale, inclusi tutti i supplementi ordinari:
  (di cui spese di spedizione €  257,04)* - annuale €  438,00
  (di cui spese di spedizione €  128,52)* - semestrale €  239,00
Tipo B  Abbonamento ai fascicoli della serie speciale destinata agli atti dei giudizi davanti alla Corte Costituzionale:
  (di cui spese di spedizione €  19,29)* - annuale €  68,00
  (di cui spese di spedizione €  9,64)* - semestrale €  43,00
Tipo C  Abbonamento ai fascicoli della serie speciale destinata agli atti della UE:
  (di cui spese di spedizione €  41,27)* - annuale €  168,00
  (di cui spese di spedizione €  20,63)* - semestrale €  91,00
Tipo D  Abbonamento ai fascicoli della serie destinata alle leggi e regolamenti regionali:
  (di cui spese di spedizione €  15,31)* - annuale €  65,00
  (di cui spese di spedizione €  7,65)* - semestrale €  40,00
Tipo E  Abbonamento ai fascicoli della serie speciale destinata ai concorsi indetti dallo Stato e dalle altre pubbliche amministrazioni:
  (di cui spese di spedizione €  50,02)* - annuale €  167,00
  (di cui spese di spedizione €  25,01)* - semestrale €  90,00
Tipo F  Abbonamento ai fascicoli della serie generale, inclusi tutti i supplementi ordinari, e dai fascicoli delle quattro serie speciali:
  (di cui spese di spedizione €  383,93)* - annuale €  819,00
  (di cui spese di spedizione €  191,46)* - semestrale €  431,00

N.B.:  L’abbonamento alla GURI tipo A ed F comprende gli indici mensili

CONTO RIASSUNTIVO DEL TESORO

 Abbonamento annuo (incluse spese di spedizione)  €  56,00

PREZZI DI VENDITA A FASCICOLI
(Oltre le spese di spedizione)

 Prezzi di vendita:  serie generale  € 1,00
   serie speciali (escluso concorsi), ogni 16 pagine o frazione € 1,00
   fascicolo serie speciale, concorsi, prezzo unico € 1,50
   supplementi (ordinari e straordinari), ogni 16 pagine o frazione € 1,00
   fascicolo Conto Riassuntivo del Tesoro, prezzo unico € 6,00

I.V.A. 4% a carico dell’Editore

PARTE I - 5ª SERIE SPECIALE - CONTRATTI PUBBLICI
 (di cui spese di spedizione € 129,11)* - annuale €  302,47
 (di cui spese di spedizione € 74,42)* - semestrale €  166,36

GAZZETTA UFFICIALE - PARTE II
 (di cui spese di spedizione € 40,05)* - annuale €  86,72
 (di cui spese di spedizione € 20,95)* - semestrale €  55,46

 Prezzi di vendita di un fascicolo, ogni 16 pagine o frazione (oltre le spese di spedizione) € 1,01 (€ 0,83 + IVA)

Sulle pubblicazioni della 5ª Serie Speciale e della Parte II viene imposta I.V.A. al 22%.
Si ricorda che, in applicazione della legge 190 del 23 dicembre 2014 articolo 1 comma 629, gli enti dello Stato ivi specificati sono tenuti a versare all’Istituto
solo la quota imponibile relativa al canone di abbonamento sottoscritto. Per ulteriori informazioni contattare la casella di posta elettronica
abbonamenti@gazzettaufficiale.it.

RACCOLTA UFFICIALE DEGLI ATTI NORMATIVI

 Abbonamento annuo   €  190,00
 Abbonamento annuo per regioni, province e comuni - SCONTO 5%  €  180,50
 Volume separato (oltre le spese di spedizione) € 18,00

I.V.A. 4% a carico dell’Editore

Per l’estero, i prezzi di vendita (in abbonamento ed a fascicoli separati) anche per le annate arretrate, compresi i fascicoli dei supplementi ordinari e
straordinari, devono intendersi raddoppiati. Per il territorio nazionale, i prezzi di vendita dei fascicoli separati, compresi i supplementi ordinari e
straordinari, relativi anche ad anni precedenti, devono intendersi raddoppiati. Per intere annate è raddoppiato il prezzo dell’abbonamento in corso. Le
spese di spedizione relative alle richieste di invio per corrispondenza di singoli fascicoli vengono stabilite di volta in volta in base alle copie richieste.
Eventuali fascicoli non recapitati potranno essere forniti gratuitamente entro 60 giorni dalla data di pubblicazione del fascicolo. Oltre tale periodo questi
potranno essere forniti soltanto a pagamento.

N.B. - La spedizione dei fascicoli inizierà entro 15 giorni dall’attivazione da parte dell’Ufficio Abbonamenti Gazzetta Ufficiale.

RESTANO CONFERMATI GLI SCONTI COMMERCIALI APPLICATI AI SOLI COSTI DI ABBONAMENTO

* tariffe postali di cui alla Legge 27 febbraio 2004, n. 46 (G.U. n. 48/2004) per soggetti iscritti al R.O.C.
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