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LEGGI, DECRETI E ORDINANZE PRESIDENZIALI

LEGGE 12 febbraio 1992, n. 149.

Discipiina delle offerte pubbliche di vendita, sottoscrizione, acquisto ¢ scambio di titoli.

La Camera dei deputati ed il Senato della Repubblica hanno approvato;

IL PRESIDENTE DELLA REPUBBLICA

PROMULGA

la seguente legge:

Caro 1

OFFERTE PUBBLICHE DI VENDITA
E DI SOTTOSCRIZIONE

ArT, 1.

1. Coloro che intendono procedere alla
vendita o alla offerta in sottoscrizione di
valori mobiliari (quali azior, obbliga-
ziom converiibili o altri -titoli o dirittd)
che comunque consentono di acquisire di-
ritti di voto, di seguito denominati « ti-
toli », mediante offerta al pubblico ai
sens: dell'articolo 18 del decreto-legge 8
apnle 1974, n.95, convertito, con modifi-
cazionit, dalla legge 7 giugno 1974,
n. 216, e successive modificazioni e inte-
grazioni, devono osservare le norme con-
tepute nel presente Capo.

2. Costituiscono offerte al pubblico
tutte quelle aventi per oggetto titoli gia
emessi (cfferta pubblica di vendita) ov-
vero di nuova emissione (offerta pubblica
di sottoscrizione), anche in funzione della
quotazione di borsa. Non costituiscono of-
ferte pubbliche di sottoscrizione quelle ef-
fettuate a1 sens: dell’articolo 2441, set-
timo comma, del codice civile.

ART. 2.

1. Il prezzo unitario dei titoli offerti
direttamente o per il tramite di consorzi
di collocamento di qualsiasi tipo & unico
e non & modificabile nel corso dell’offerta.

2. Nel caso di offerta in borsa o al
mercato ristretto il prezzo minimo e l'e-
ventuale prezzo massimo d’asta non pos-
sono essere modificati.

ART. 3.

1. L'offerente, al momento della comu-
nicazione alla Commissione nazionale per
le societd e la borsa (CONSOB) di cui
all’articolo 18 del citato decreto-legge
n. 95 del 1974, convertito, con modifica-
zioni, dalla citata legge n. 216 del 1974,
e successive modificazioni e integrazioni,
dell'intenzione di procedere all'offerta di
vendita, deve essere titolare e avere la
piena disponibilita delle azioni o delle
obbligazioni. I titoli oggetto dell’'offerta di
vendita dovranno essere depositati per
tutta la durata della stessa presso 1'Isti-
tuto per la custodia e la amministrazione
accentrata di valori mobiliari (Monte ti-
toli S.p.a), o presso una azienda o ist
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tuto di credito, o presso un agente di
cambio.

2. 1 titoli dovranno essere messi a di-
sposizione dell’acquirente o del sottoscrit-
tore al pit presto e comunque, dopo la
chiusura dell'offerta, entro venti giomi
dalla data di effettivo ricevimento delle
offerte.

3. Nei casi di offerta in borsa o nel
mercato ristretto, le scadenze tecniche
dell’'offerta sono stabilite dalla CONSOB,
sentito il Comitato direttivo degli agenti
di cambio delle borse valori o il Comitato
de! mercato ristretto dove i titoli vengono
offerti.

4. La chiusura anticipata dell’offerta.
non ¢ consentita prima che siano decorsi
due giorni.

ART. 4.

1. Se al termine di scadenza le accet-
tazioni sono inferiori al quantitativo of-
ferto, 1'offerta non decade, salvo che 1'of-
ferente si sia riservato nell’avviso la fa-
colta, da esercitare, previa comunicazione
alla CONSOB, con avviso pubblico, nei
cinque giorni non festivi decorrenti dalla
scadenza, di ritirare l'offerta.

2. 1l periodo di offerta pud essere pro-
lungato.

3. Ogni investitore non pud sottoscri-
vere l'offerta pubblica presso pit di un
membro del consorzio di collocamento.

4. Se le accettazioni sono superiori al
quantitativo offerto, esse saranno soddi-
sfatte in base a riparto proporzionale. A
ciascun investitore non possono essere at-
tribuiti quantitativi inferiori al lotto mi-
nimo indicato nel prospetto. Criteri ag-
giuntivi di nparto che tengano conto di
tale esigenza e di quella di assicurare la
massima diffusione del titolo possono es-
sere determinati con apposito regola-
mento della CONSOB Purché preventiva-
mente 1ndicati, 1 critert di riparto cosi
individuati possono essere applicati alle
quote sottoscritte a fermo da crascun
membro del consorzio di collocamento,
1solatamente considerate.

5. Nei limiti consentiti dal regola-
mento di cui all’articolo 5, le offerte pub-
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bliche possono essere rivolte a determi-
nate categorie di investitori, purché suffi-
cientemente ampie. Nel caso di offerte
finalizzate alle quotazioni in borsa, la
percentuale da destinare indistintamente
al pubblico sara stabilita in via generale
dalla CONSOB, tenendo conto del Iloro
ammontare.

ART. 5.

1. Per quanto non diversamente previ-
sto nella presente legge, si applicano le
disposizioni di cui agli articoli 18, 18-bis,
18-ter e 18-quater del citato decreto-legge
n.95 del 1974, convertito, con meodifica-
zioni, dalla citata legge n. 216 del 1974,
e successive modificazioni e integrazioni.
Entro tre mesi dalla data di entrata in
vigore della presente legge la CONSOB
delibera un apposito regolamento riguar-
dante il procedimento di offerta pubblica
di vendita o di sottoscrizione, anche fina-
lizzata alla gquotazione in borsa, nonché
l'oggetto e le modalitd di emissione dei
pareri degli organi locali di borsa, previ-
sti per I'ammissione alla quotazione dei
titoli.

ART. 6.

1. L'offerente, durante il periodo dell’of-
ferta, pud emettere ulteriori avvisi ¢ comu-
nicati solo se autorizzato dalla CONSOB.

2. Le accettazioni sono irrevocabili e
non possono essere assoggettate a condi-
zioni. Non sono ammesse accettazioni per
persona da nominare.

3. L'offerente deve comunicare i risul-
tati dell’offerta alla CONSOB e, a mezzo
della stampa quotidiana a larga diffu-
sione, al pubblieo nonché, ove si tratti di
titoli quotati in borsa o negoziati nel
mercato ristretto, al Comitato direttivo
degli agenti di cambio o al Comitato del
mercato ristretto.

4. La CONSOB, con apposito regola-
mento, determina le regole che le societa
offerenti, le societd del gruppo ed i mem-
bri del consorzio di collocamento devono
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osservare nell’operare sul mercato secon-
dario dei titoli oggetto del collocamento
nel periodo dell’offerta ed in quelli prece-
denti ¢ susseguenti al fine di garantire la
massima trasparenza delle operazioni.

Art. 7.

1. Durante la pendenza dell'offerta di
sottoscrizione, la societa emittente e le
sue controllate non possono compiere atti
comunque idonei a modificare la oconsi-
stenza del proprio capitale e del proprio
patrimonio. La societd i cui titoli for-
mano oggetto dell'offerta e le sue control-
late devono astenersi dal compiere tali
atti durante I'offerta di vendita promossa
da terzi. Tuttavia, al fine di garantire la
tuiela del patrimonio sociale, la CONSOB
pud autorizzare, secondo i criteri previsti
dal regolamento di cui all’articolo 5, il
compimento degli atti di cui al presente
comma.

2. Durante la pendenza dell'offerta di
vendita, l'offerente deve esercitare i pro-
pri diritti ‘sociali in modo da non modifi-
care la consistenza del capitale e del pa-
trimonio della societa i cui titoli formano
oggetto dell'offerta, né stipulare o modifi-
care, a pena di nullita, accordi circa l'e-
sercizio del proprio diritto di voto. A
pena di nullitd degli stessi devono essere
resi noti gli accordi gia esistenti.

ArT. 8.

1. La CONSOB deve dare pubblica no-
tizia di qualsiasi violazione da parte del-
I'offerente delle norme contenute nel pre-
sente Capo, nel citato decreto-legge n. 95
del 1974, convertito, con modificazioni,
dalla citata legge n. 216 del 1974, e suc-
cessive modificazioni e integrazioni, o nei
regolamenti da essa emanati; in conse-
guenza di tali violazioni, pud, in pen-
denia della offerta, sospenderla o dichia-
rarla decaduta.

2. La violazione delle norme contenute
nel presente Capo e nei regolamenti ema-
nati dalla CONSOB, salvo che il fatto
costituisca reato, ¢ punita con la sanzione

amministrativa del pagamente di una
somma da un quinto all’intero valore to-
tale dell’'operazione.

3. Le sanzioni saranno applicate con
decreto del Ministro del tesoro, su propo-
sta della CONSOB.

Caro II

OFFERTE PUBBLICHE DI ACQUISTO
E DI SCAMBIO

ART. 9.

1. Costituiscono offerte al pubblico ai
sensi dell’articolo 18 del citato decreto-
legge n. 95 del 1974, convertito, con mo-
dificazioni, dalla citata legge n. 216 del
1974, e successive modificazioni e integra-
zioni, e sono soggette alle norme conte-
nute nel presente Capo, tutte quelle
aventi per oggetto l'acquisto e lo scambio
di valori mobiliari quotati in borsa o
negoziati nel mercato ristretto (quali
azioni, obbligazioni convertibili o altri ti-
toli o diritti) che comunque consentono
di acquisire diritti di voto, di seguito de-
nominati « titoli ».

2. L'offerta pud essere destinata ad ac-
quisire titoli contro corrispettivo in de-
naro (offerta pubblica d’acquisto), contro
corrispettivo formato da altri titoli (of-
ferta pubblica di scambio), ovvero contro
titoli ¢ denaro (offerta pubblica di acqui-
sto e di scambio).

ArT. 10,

1. Chiunque intenda acquisire diretta-
mente o indirettamente, per il tramite di
interposta persona o di societa fiduciaria
ovvero attraverso la partecipazione a sin-
datati di voto, il controllo di una societa
quotata in borsa o ammessa alle negozia-
zioni nel mercato ristretto deve promuo-
vere un'offerta pubblica di acquisto rela-
tivamente alle azioni con diritto di voto
nell'assemblea ordinaria della societa,
nonché, ove emessi, ai titoli convertibili
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in azioni con diritto di voto nell’assem-
blea ordinaria della stessa societd o rap-
presentativi del diritto di sottoscrivere o
acquistare le medesime azioni. L'offerta
deve riguardare almeno un ammontare di
titoli che consenta complessivamente di
acquisire il controllo della societa, fermo
restando il quantitativo minimo prescritto
dall’articolo 18, comma 1.

2. Ai fini del presente articolo il con-
trollo si realizza attraverso una partecipa-
zione che consenta di disporre della mag-
gioranza dei diritti di voto esercitabili
nell’assemblea ordinaria, ovvero di eserci-
tare un’influenza dominante nella mede-
sima assemblea, anche tramite interposta
persona, societd fiduciaria, o attraverso
partecipazione a sindacati di voto.

3. Qualora non sia possibile indivi-
duare uno o piu azionisti di controllo ai
sensi del comma 2, l'obbligo di cui al
comma 1 sussiste quando s’intende acqui-
sire direttamente o indirettamente, tra-
mite interposta persona o la partecipa-
zione a sindacati di voto, una partecipa-
zione non inferiore a quella posseduta di-
retiamente o indirettamente, per il tra-
mite di interposta persons o di societd
fiduciaria, dall’azionista ovvero, nel caso
in cui esistano sindacati di voto, dagli
azionisti in possesso della maggioranza
relativa dei diritti di voto esercitabili nel-
I'assemblea ordinaria. In tali casi la
CONSOB, in base alle informazioni di cui
& destinataria, rende periodicamente noto,
per ogni societd, entro trenta giorni dal-
Vapprovazione del bilancio annuale o al
verificarsi di fatti oggettivamente rile-
vanti, 'ammontare della partecipazione
rilevante per la configurazione dell’'ob-
bligo di cui al presente comma.

4. Ogni accordo tra soci in merito al-
Vesercizio dei diritti inerenti alle azioni e
al trasferimento delle stesse deve essere
comunicato alla CONSOB entro quaran-
totto ore dalla data di stipulazione.

5. 11 diritto di voto inerente alle azioni
per le quali & stata omessa la comunica-
zione di cui al comma 4 non pud essere
esercitato. In caso di inosservanza la deli-
berazione ¢ impugnabile a norma dell’ar-
ticolo 2377 del codice civile qualora i
voti inerenti alle predette azioni siano

stati determinanti per il raggiungimento
della maggioranza richiesta. L'impugna-
zione pud essere proposta anche dalla
CONSOB. Le azioni per le quali non pud
essere esercitato il diritto di voto sono
computate ai fini della regolare costitu-
zione dell’assemblea.

6. In caso di violazione delle disposi-
zioni contenute nei commi 4 e 5 si ap-
plica la sanzione amministrativa di cui
all’articolo 32.

7. Chiunque abbia comunque acquisito
un ammontare di azioni con diritto di
voto nell'assemblea ordinaria pari alla
metd delle partecipazioni previste nei
commi 2 e 3 non pud acquisire, nell’arco
di dodici mesi, ulteriori azioni con diritto
di voto nell’assemblea ordinaria in misura
eccedente il quinto dei titoli posseduti e
comunque il 2 per cento del capitale so-
ciale se non mediante offerta pubblica di
acquisto. L'obbligo di offerta pubblica di
acquisto in ogni caso non sussiste qualora
un'unica societd detenga direttamente il
controllo ai sensi dell’articolo 2359, primo
comma, n. 1), del codice civile e la mag-
gioranza del capitale sociale.

8. In deroga alle dispesizioni di cui ai
commi 1 e 7, I'ammontare delle parteci-
pazioni previste ai commi 2, 3 e 7 pud
essere raggiunto e superato anche tramite
acquisti effettuati-al di fuori della borsa
o del mercato ristretto, ovvero tramite
I'esercizio di diritti su titoli convertibili
in azioni con diritto di voto nelle assem-
blee ordinarie o su titoli rappresentativi
del diritto di sottoscrivere o acquistare
dette azioni, a condizione che I'acquirente
promuova, entro trenta giorni dalla data
dell’acquisto anche fuori dei predetti mer-
cati regolamentati che ha determinato il
superamento dell'ammontare medesimo,
un'offerta pubblica di acquisto per un
quantitativo di titoli non inferiore a
quello acquistato ¢ per un prezzo ncn
inferiore alla media ponderata dei prezzi
di acquisto. Ai fini dell'applicazione del
presente comma si considera come un
unico acquisto la somma degli acquisti
singolarmente inferiori al 2 per cento
compiuti per un ammontare pari o supe-
riore a tale percentuale nell’arco dei do-
dici mesi.
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9. Chi, direttamente o indirettamente,
abbia acqusito, anche a seguito delle
procedure di cui ai commi 1, 3, 7 e 8 il
controllo di una societd quotata nei mer-
cati regolamentati deve promuovere un'of-
ferta pubblica di acquisto sulla totalita dei
titoli, alle condizioni anche di prezzo stabi-
lite dalla CONSOB, quando il flottante &
inferiore al 10 per cento o al minor limite
stabilito dalla CONSOB con effetto dalla
data di pubblicazione nella Gazzerra Uffi-
ciale della relativa comunicazione.

10. 11 diritto di voto inerente alle
azioni acquisite in violazione delle dispo-
sizioms di cui ai commi 1, 7 ¢ 8 non pud
essere esercitato. In caso di inosservanza
la deliberazione ¢ impugnabile a norma
dell’articolo 2377 del codice civile qua-
lora il voto dei soci che avrebbero dovuto
astenersi sia stato determinante a1 fini
del raggiungimento della necessaria mag-
goranza. L'impugnazione pud essere pro-
posta anche dalla CONSOB, e per le ban-
che e le assicuraziom, nispettivamente,
anche dalla Banca d'Italia e dallIstituto
per la vigilanza sulle assicuraziom pn-
vate e di interesse collettivo (ISVAP), en-
tro sei mesi dalla data della deliberazione
ovvera, se'questa ¢ soggetta ad iscrizione
nel registro delle imprese, entro sei mesi
dall’iscrizione. Le azioni per le quali a
norma del presente comma non pud es-
sere esercitato il diritto di voto sono
computate a1 fini della regolare costitu-
zione dell’assemblea. In caso di violazione
della disposizione di cu: al presente
comma st applica la sanzione ammini-
strativa di cui all’articolo 32.

11. La partecipazione azionaria acqui-
sita in violazione dei commi I, 3, 7 e 8
deve esscre alienata entro dodici mesi. La
violazione delle disposizioni di cu1 al
comma 1 & punita con la sanzione ammi-
nistrativa del pagamento di una somma
da un ventesimo a un decimo del valeore
der titoli per i quali deve essere promossa
un’offerta pubblica di acquisto.

12. L'acquisizione del controllo di una
socield quotata nei mercati regolamentati
derivante da operazioni effettuate tra so-
cietad direttamente legate da rapporto di
controllo ovvero direttamente controllate

da una stessa e unica societd, ai sensi
dell’articolo 2359, primo comma, n. 1),
del codice civile, non & soggetia alle di-
sposizioni di cui ai commi 1, 3, 7 e 8 del
presente articolo.

ART. 1].

1. Il primo comma dell’articolo S del
citato decreto-legge n. 95 del 1974, con-
vertito, con meodificazioni, dalla citata
legge n. 216 del 1974, e successive modi-
ficazioni e integrazioni, & sostituito dal
seguente:

« Tutti coloro che partecipano in una
societh con azioni quotate in borsa, o
ammesse alle negoziazioni nel mercato ri-
stretto, in misura superiore al 2 per cento
del capitale di questa, nonché le societa
con azioni quotate in borsa o ammesse
alle negoziazioni nel mercato ristretto che
partecipano in una societd le cui azioni
non sono quotate in borsa o ammesse
alle negoziazioni nel mercato ristretto o
in una societk a responsabilita limitata in
misura superiore al 10 per cento del capi-
tale di questa, devono darne comunica-
zione scritta alla societd stessa ed alla
Commissione nazionale per le societa e la
borsa (CONSOB) entro quarantotto ore
dall’'operazione a seguito della quale-la
partecipazione ha superato il detto limite
percentuale. Le successive variazioni della
partecipazione devono essere comunicate
entro trenta giomi da quello in cui la
misura dell’aumento o della diminuzione
ha superato la metad della percentuale
stessa o la partecipazione si & ridotta en-
tro il limite percentuale. La CONSOB
deve dare immediata pubblica notizia
della comunicazione ricevuta ».

ART. 12.

1. Gli acquisti di azioni proprie, ope-
rati ai sensi dcll’articolo 2357 e dell’arti-
colo 2357-bis, primo comma, n. 1), del co-
dice civile, dalle societd le cui- aztoni
sono quotate in borsa, devono essere el-
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fettuati in borsa alla chiamata di chiu-
sura.
2. La disposizione di cui al comma 1
si applica anche agli acquisti di azioni
quotate in borsa effettuati ai sensi dell’ar-
ticolo 2359-bis del codice civile da parte
di una societa controllata.

3. Per la violazione delle disposizioni
di cui ai commi 1 e 2 si applicano le
pene previste dall’articolo 2630, primo
comma, del codice civile.

4. Le disposizioni dei commi 1 e 2
non si applicano agli acquisti di azioni
proprie o della societd controllante posse-
dute da dipendenti della socizta emittente
e ai medesiini assegnate a norma dell’ar-
ticolo 2349 del codice civile o da essi
sottoscritte a norma dell'ultimo comma
delt’articolo 2441 dello stesso codice.

5. AlVarticolo 4, primo comma, u.2),
del citato decreto-legge n. 95 del 1974,
convertito, con modificazioni, dalla citata
legge n. 216 del 1974, e successive modi-
ficazioni e integrazioni, sono aggiunte le
seguenti parole: « nonché, nel medesimo
termine, le proposte di autorizzazione al-
I'acquisto o all'alienazione di azioni pro-
prie ».

ArT. 13,

1. I soci di una societd le cui azioni
sono quotate in borsa, che siano dissen-
zienti dalla deliberazione riguardante la
fusione mediante costituzione di una so-
cietd nuova ovvero incorporazione in una
societd le cui azioni non sono quotate in
borsa, hanno diritto di recedere ai sensi e
per gli effetti dell’articolo 2437 del codice
civile.

ART. 14.

1. Il soggetto o i soggetti che inten-
dono o devono effettuare un’offerta pub-
blica di acquisto o di scambio sono te-
nuti a comunicare alla CONSOB:

a) il nome dei soggetti partecipanti
alYoperazione;

Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE

b) le categorie e i quantitativi dei
titoli oggetto dell'offerta;

¢) il quantitativo minimo di accetta-
zione, perché l'offerta diventi irrevocabile;

d) il numero dei titoli da loro posse-
duti anche a mezzo di societa fiduciarie o
per interposta persona e di quelli posse-
duti da societh controllate;

e) il corrispettivo unitario per titoli
e la sua giustificazione;

f) le date e le modalita del paga-
meito del corrispettivo e le garanzie di
esatio ademipimento;

8 le motivazioni dell'offerta e i pro-
grammi futuri dell’acquirente;

h) informazioni sulle operazioni po-
ste in essere dagli offerenti sui titoli og-
getto dell'offerta negli ultimi due anni;

i) eventuali accordi tra offerenti ed
azionisti o amministratori dezlla societa
emittente dei titoli oggetto dell’offerta;

D) i compensi degli intermediari;

m) se lofferta & stata comunicata
alla societd emittente dei titoli oggetto
dell’offerta;

n) la durata dell'offerta, determinata .
ai sensi dell’articolo 20;

0) i criteri del riparto proporzionale
relativi alle ipotesi in cui le accettazioni
complessive dell’offerta siano superiori al
quantitativo richiesto.

ART. 15.

1. La CONSOB determina ic via gene-
rale e, all'occorrenza, per i casi partico-
Yari;

a) le informazioni che -debbono es-
sere rese pubbliche in sede di pubblica-
zione dell’cfierta, le modalita di pubblica-
zione di questa e le garanzie di adempi-
mento dell'cbbligo di corrispondere il
corrispetiivo offerto;

Servie generale - n. 43



21-2-1992

Supplemento ordinerio alla GAZZETTA UFFICIALE

b) le procedure e le modalita da se-
guire per divulgare, in pendenza dell’of-
ferta, avvisi e comunicati diversi dal do-
cumento di offerta;

¢} le modalita di pubblicazione dei
risultati dell’offerta;

d) i requisiti e le modalita da osser-
vare per le modificazioni dell'offerta.

2. Enivo quindici giorni dalia comuni-
cazione di cui all'articolo 14, comma 1,
la CONSOB deteiuinion e fa conoscere al-
I'offerente, ad eventuale integrazione o
modificazione delle prescrizioni date in
via generale, le particolari informazieni
da fornire in sede di pubblicazione del-
l'offerta, le particolari modalita di pubbli-
cazione della siessa e le particolari garan-
zie da prestare. Intervenuta la pronuncia
della CONSOR o decorso il termine senza
che la CONSCB si sia pronunciata, !'of-
ferta pud essere pubbiicata.

3. Dalla data di pubblicazione del do-
cumento di offerta, la CONSOB pud di-
sporre la sospensione della contrattazione
dei titoli oggetto dell'offerta, o la modifi-
cazione delle modalitd della contratta-
zione stessa.

4. Dalla stessa data di cui al comma
3 non possono aver luogo offerte pubbli-
che di vendita o di sottoscrizione che ab-
biano per oggetto i titoli emessi dalla
societd i cui titoli sono oggetto dell’offerta.

ArT. 16.

1. Qualora l'offerente in pendenza del-
V'offerta, anche attraverso contratti a ter-
mine scadenti oltre la data di scadenza
dell'offerta, acquisti ad un prezzo piit alto
di quello fissato per I'offerta titoli oggetto
della stessa, dovra corrispondere, a chi ha
accetiato 'offerta, la differenza.

2. Dopo la pubtlicazione del prospetto
informativo e per tutta la durata dell'of-
ferta ¢ fatto divicio alla societd emittente
dei titoli che ne formano oggetto di deli-
berare modificazioni dell’stio costitutive
o dello statuto.

3. Le deiiterazioni qrese in violaziore
de! commz 2 sono ruile.

4. Gli amministratori devono astenersi
dai coinpiere operazioni che possano mo-
dificare in maniera significativa l'attivo o
il passivo della societa o che li inducano
add assumere impegni senza comntropartita.

5. Le disposizioni dei commi 2, 3 e 4 si
applicano anche all'offerente, se si tratta di
offerta pubblica anche parzialmente di
scambio e se i titoli offerti in corrispettivo
sono emessi dallc stesso offerente..

6. B fatto divieto z!l'offerente di effet-
tuare, nei dodici mesi successivi aila
chiusura dell'offertz, u=a nuova offerta
pubbtlicz sugli stessi titoli, saivo che si
tratii di opposizicuie a2d un'oderia fatta
da un terzo sugli stessi titoli.

ArT. 17.

1. L'offcria pubblica ¢ irrevecabile.

2. Qpui clausola contraria & nulla.

3. L'cfferia pud tuitavia essere condi-
zionata al raggiungimento di un quantita-
tivo minimo.

ArT. 18.

1. L'offerta, salvo quanto previsto nel-
Farticolo 10, deve riguardare un quantita-
tivo di titoli idoneo a consentire I'acquisi-
zione di una partecipazione minima del
10 per cento del capitale sociale o del
prestito obbligazionario della societa i cui
titoli sono oggetto dell'offerta qualunque
sia il numero di titoli dei quali 1'offerente
abbia gia la proprieta, il possesso, I'usu-
frutto o il pegno.

2. E nulla Yofferta pubblica rivolta al-
I'acquisto di una percentuale di titoli in-
feriore a quelle indicate nel comma 1.

ArT. 19.

1. L'offerta pubblica pud riguardare
qualsiasi categoria di azioni.

2. L'offerta deve essere rivolta a pa-
rita di condizicni a tutti gli azionisti di
una stessa categoria, o a tutti i titolari di
obbligazioni convertibili della societa i
cui titoli sono oggetto dell’offerta.

Serie generale - p, €3

S ot e
e



21-2-1592

3. Sz vi sono piu categorie di titoli,
Poflerta pud essere limitata solo ad una o
ad alcune categorie, salvo il disposto del-
Varticoio 18.

ArT. 20.

1. L'offerta pubblica deve avere una
durata non inferiore a quindici e non su-
periore a quarantacinque giorni non fe-
stivi, salvo il disposto dell’articolo 25 in
caso di offerte concorrenti.

2. La durata e il termine dell'offerta
devono essere concordati con la CONSOB,
in relazione al calendario di borsa.

3. Se i titoli depositati al termine
della scadenza dell'offerta non raggiun-
gono il quantitativo richiesto, l'offerta ¢
priva di efficacia. L'offerente pud tuttavia
riservarsi, al momento della pubblica-
zione dell’offerta, un termine non supe-
riore a cinque giorni, decorrente dalla
pubblicazione dei risultati dell'offerta, per
dichiarare se intende acquistare ugual-
mente titoli depositati alle condizioni del-
‘offerta.

4. Allorquando le accettazioni ricevute
a seguito di un'offerta pubblica d’acquisto
o di scambio si riferiscono ad un numero
o ad una percentuale di titoli superiori a
quelli indicati nel documento di offerta e
allorquando l'offerente non & disposto ad
acquistare tutti i titoli per i quali ¢ stata
accettata 1'offerta, egli & tenuto ad acqui-
stare da ciascun destinatario che ha ac-
cettato l'offerta la stessa proporzione di
titoli.

ArRT. 21.

1. Entro dieci giorni dalla pubblica-
zione dell'offerta, gli amministratori, i di-
rettori generali e i sindaci della societa o
ente offerente ¢ delia societad i cui titoli
sono oggetto dell’'offerta devono dichia-
rare per iscritto alla CONSOB i titoli og-
getto dell'offerta da loro posseduti nel
giorno in cui l'offerta 2 stata resa pub-
blica, specificando quelli acquistati nei
sei mesi precedenti.
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2. Durante il periodo di efficacia del-
l'offerta, i soggetti di cui al comma 1 non
possono alienare i titoli oggetto dellof-
ferta da loro posseduti per un corrispet-
tivo superiore a quello dell'offerta pub-
blica. Se & convenuto un corrispettivo su-
periore la clausola ¢ nulla e il corrispet-
tivo & dovuto soltanto nella misura corri-
spondente a quella dell'offerta.

ArT. 22.

1. 11 corrispettivo offerto pud essere
aumentato una sola volta a condizione
che tale aumento non sia inferiore al 5
per cento.

2. L'offerta di aumcnto deve indicare
gli strumenti finanziari messi a disposi-
zione per 'aumento stesso e deve essere
sottoscritta dai soggetti abilitati che ga-
rantiscono il relativo adempimento.

3. L'offerta di aumento deve essere
pubblicata nelle stesse forme previste per
l'offerta originaria.

4. L'offerta di aumento ¢ priva di effi-
cacia se non ¢ pubblicata almeno cinque
giorni prima della scadenza del termine
dell'offerta o, se oggetto dell'offerta sono
titoli quotati in borsa o negoziati al mer-
cato ristretto, prima del terzo giorno di
borsa o di mercato ristretto aperto ante-
cedente alla scadenza stessa.

5..L'aumento del corrispettivo  si
estende di diritto a tutti i titoli gid depo-
sitati.

ArT. 23.

1. E consentita la pubblicazione di of-
ferte concorrenti con quella originaria nel
rispetto delle condizioni di cui all'articolo
18 del citato decreto-legge n. 95 del 1974,
convertito, con modificazioni, dallia citatn
legge n. 216 del 1974, e successive modi-
ficazioni ed integrazioni.

2. L'offerta concorrente ¢ priva di effi-
cacia se non ¢ pubblicata almeno dieci
giomi prima della scadenza del termine
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dell’'offerta originaria o, se si tratta di
titoli quotati in borsa o negoziati al mer-
cato ristretto, prima del guinto giomo di
borsa aperta o di mercato ristretto aperto
antecedente alla scadenza stessa.

3. L'cHerta concorrente pud essere ef-
fettuata, anche se rivolta all’acquisto di
un quantitativo di titoli inferiore a quello
dell'offerta originaria, a condizione che il
corrispettivo globale offerto risulti supe-
riore a quello dell'offerta originaria.

4. L'offerta coficorrente pud essere ef-
fettuata soitento se il corrispettivo unita-
rio offerto sia superiore almeno del 5 per
cento rispetto ai corrispettivo_dell’offerta
originaria.

ArT. 24,

1. Dal giorno di pubblicazione deil'of-
ferta concorrente tutte le accettazioni rela-
tive all'offerta originaria sono revocabili.

ARrT. 25,

1. Nell'ipotesi di pubblicazione di una
o pitt offerte concorrenti, il termine di
durata delle offerte é, per tutte, quello
dell'ultima offerta.

2. Entro tre giorni dalla pubblicazione
dell’'offerta concorrente, l'offerente origi-
nario ha facolta di pubblicare, nelle
stesse forme, una dichiarazion¢ con la
quale mantiene inalterato il termine ori-
ginario.

ART. 26.

1. Nel caso in cui sia stata pubblicata
un’offerta concorrente e il quantitativo ri-
chiesto dail'offerente originario sia infe-
riore a quello richiesto dal concorrente, il
p¥imo pud aumentare il corrispettiva of-
ferto a condizione che il quantitativo da
lui richiesto sia elevato almeno alla
stessa misura di quello richiesto dal con-
corrente.

2. L'offerta di aumento & disciplinata
dai commi 2, 3, 4 e 5 dell’articolo 22.
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3. Dal giorno deila pubblicazione del-
l'offerta di aumento, tutte le accettazioni
relative all’'offeria concorrenie sono revo-
cabiii.

ART. 27.

1. Prima della pubblicazione dell'cf
ferta & fzitc divielo a2 chiunoue di divul-
gare, con qQualsiasi mezzo, notizie relative
all’offerta.

2. Nel pericdo che intercorre fra la
comunicazione slla CONSCB e la pubbli-
cazione del prospetto informaiivo & fatte
diviete alla soctetd offerente di acquistare
titoli della societd oggetto dell'cfferta.

3. Dopo la pubblicazione deil'offerta,
la societd i cui titoli sono oggetto della
stessa ha facoltd di pubblicare un comu-
nicato nel quale sia esposto ogni dato
utile per Llapprezzamento deli‘offerta,
nonché la propria valutazione al ri-
guardo. Il testo di tale comunicato deve
essere approvato daila CONSOB in rela-
zione alla sufficienza delle informazioni
fornite.

4. Dopo la pubblicazione dell’offerta ¢
per tutta la durata di questa & fatto di-
vieto di effettuare contrattazioni, anche
per interposta persona, dei titoli oggetto
deila medesima:

a) all'offerente, alle societd che lo
controllano, che ne sono controllate o che
sono sottoposte a comune controllo, an-
che attraverso patti di sindacato, o che
soni¢ con esso collegate, e al mandatario
eventualmente designato dall’offerente;

b) agli amministratori, ai direttori
generali e ai sindaci dei soggetti indicati
nella lettera a);

¢) alla societd emittente dei titoli
che formano oggetto dell’offerta, nonché
alle societd contrallanti controliate o che
sono sottoposte a comune controllo, an-
che attraverso patti di sindacato, o colle-
gate;

d) agli amministratori, ai direttori
generali e ai sindaci dei soggetti indicati
nella lettera c).
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5. La disposizione del comma 4 si ap-
plica alle contrattazioni sui titoli oggetto
dell’'offerta effettuate per propno conto
dagli istituti bancari che hanno garantito
I'adempimento dell'offerente.

ART. 28.

1. Le accettazioni dell’offerta sono ir-
revocabili, salvo dquanto disposto dagli ar-
ticoli 24 e 26, comma 3.

2. Ogni clausola contraria all’irrevoca-
bilita si considera non apposta.

3. Le accettazioni devono pervenme
alle persone e agli enti indicati nelia pub-
blicazione dell'oerta entro il termine
stabilito. Esse sono efficaci soltanto se
sono accompagnate dal deposito dei titoli.

4. Le persone e gli enti incaricati di
ncevere le accettazioni devono comuni-
care giornalmente, per la loro pubblica-
zione, 1 dati relativi ai titoli depositati al
Comitato direttivo degli agenti di cambio
della borsa valori o al Comitato del mer-
cato ristretto m cwr i titoli oggetto del-
I'offerta sono quotati, o alla CONSOB ne-
gl altri casi.

Art. 29.

1. La CONSOB deve dare pubblica no-
tizia di qualsiasi violazione da parte del-
I'offerente delle norme contenute nel pre-
sente Capo e nel citato decreto-legge
n. 95 del 1974, convertito, con modifica-
zions, dalla citata legge n. 216 del 1974,
e successive modificazioni ed integrazioni,
ed in conseguenza di cid pud, in pen-
denza della offerta, sospenderla o dichia-
rarla decaduta.

2. La violazione delle norme contenute
nel presente Capo relative alle modalita
di pubblicazione o di svolgimento dell'of-
ferta, e dei regolamenti emanati dalla
CONSOB, ¢ punita, se il fatto non costi-
tuisce reato, con la sanzione amministra-
tiva del pagamento di una somma da un

quinto all'intero valore totale dell'opera-
none,

3. Le sanzioni sono applicate con de-
creto del Ministro del tesoro, su proposta
della CONSOB.

Arr. 30.

1. Chiunque divulghi notizie concer-
nenti una offerta pubblica d'acquisto o di
scambio di azion: o di obbligazioni con-
vertibili prima che lofferta stessa sia
stata pubblicata ¢ punito, se il fatto non
costituisce piit grave reato, con l'arresto
fino a un anno e con I'ammenda da 10
milioni a 30 milioni di lire.

ART. 31,

1. L'offerente o, se si tratta di societa
o altro ente, gli ammmstratori, 1 diret-
tori generali e i sindaci deli’ente offerente
nonché gli amministratori, i direttori ge-
nerali e 1 sindaci delle societa control-
lanti, controllate o collegate con l'offe-
rente, i quali effettuino, anche per inter-
posta persona, contrattazioni sui titoli
dell’'offerta dalla pubblicazione di questa
fino alla sua scadenza, sono puniti con la
multa da S0 milioni a 200 milioni di lire.

ART. 32.

1. Gli amministratori, i direttori gene-
rali, i sindaci della societd o ente offe-
rente, nonché gli amministratori, i diret-
tori generali e¢ 1 sindaci della societi
emittente dei titoli che formano oggetto
di una offerta pubblica, 1 quali non di-
chiarino per iscritto alla CONSOB, entro
dieci giorm dalla pubblicazione dell’of-
ferta, i titoli oggetto di questa da loro
posseduti nel giorno della pubblicazione
dell’offerta stessa sono assoggettati alla
sanzione ammimstrativa del pagamento
di una somma da 25 milioni a 100 mi-
lioni di lire.

2. La sanzione amministrativa ¢ ri-
dotta della metd se la dichiarazione di
cu1 al comma 1 perviene alla CONSOB
entro la data di scadenza dell’offerta pub-
blica.

—_— 12
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ART. 33.

1. Gli amministratori, i direttori gene-
rali e i sindaci della societd emittente dei
titoli che formano oggetto di un'offerta
pubblica i quali, durante il periodo di
efficacia dell'offerta medesima, abbiano
alienato i titoli oggetto dell'offerta da
loro posseduti per un corrispeitivo supe-
riore a quello dell’offerta pubblica, sono
puniti con la multa da 50 milioni a 200
milioni di lire.

ART. 34.

1. Gli amministratori, i direttori gene-
rali, i sindaci della societa o ente offe-
rente, nonché l'offerente stesso, se & per-
sona fisica, i quali abbiano effettuato con-
trattazioni anche per interposta persona
su: titoli che formano oggetto dell’offerta
pubblica d'acquisto o di scambio nei sei
mes1 anteriori alla pubblicazione di que-
sta, ¢ non ne abbiano dato notizia alla
CONSQOB, sono puniti con la multa da 50
milioni a 200 milioni di lire.

ArT. 35.

1. Gli ammumstratori della societa
emittente dei titoli che formano oggetto
dell’'offerta, i quali durante # periodo di
efficacia dell'offerta stessa compiono atti
di cui all'articolo 16, comma 4, sono pu-
nti con la multa da 50 milioni a 200
milioni di lire.

2. La disposizione di cui al comma 1
si applica anche agli amministratori della

societd e dell'ente offerente quando si
tratta di offerta pubblica anche parzial-
mente di scambio e i titoli offerti in cor-
rispettivo sono emessi dallo stesso offe-
rente.

Art. 36.

1. La condanna per uno dei reati pre-
visti dalla presente legge comporta la
pubblicazione della senienza su almeno
due quotidiani, di cui uno economico, a
diffusione nazionale e 1'applicazione delle
pene indicate agli articoli 28, 30, 32-bis e
32-ter del codice penale per la durata non
inferiore a sei mesi € non superiore a due
anni. Nel corso del procedimento penale
si applicano le disposizioni dell’articolo
290 del codice di procedura penale.

Art. 37.

1. Quando la delibera di aumento del
capitale prevede che i titoli di nuova emis-
sione di una societa siano sottoscritti, ai
fini del diritto di opzione, da banche o da
enti o da societa finanziarie soggette al
controllo della CONSOB con l'obbligo di
offrirli agli azionisti della societd attra-
verso operazioni di qualsiasi tipo, le ban-
che, gli enti e le societa finanziarie non
possono esercitare il diritto di voto du-
rante la detenzione delle azioni offerte agli
azionisti € comungue fino a quando non
sia stato esercitato il diritto di opzione.

2. La disposizione di cui al comma 1
non si applica alle detenzioni in essere di
azioni da offrire agli azionisti ai sensi del
medesimo comma 1.

La presente legge, munita del sigillo dello Stato, sard inserita nella Raccolta ufficiale degli atti
normativi della Repubblica italiana. E fatto obbligo a chiunque spetti di osservarla e di farla osservare

come legge dello Stato.
Data a Roma, addi 18 febbraio 1992

COSSIGA

Yislo, of Guardasigitli: MARTVELLY

ANDREOTTL Presidente del Consiglio dei Ministri
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AVVERTENZA:

H testo delle note qui pubblicato ¢ stato redatto ai sensi dell‘art. 10,
commi 2 e 3, del testo unico delle disposizioni sulla promulgazione delle
leggi, sull'emanazione dei decreti del Presidente della Repubblica ¢ sulle
pubblicazioni ufficiali della Repubblica italiana, approvato con decreto
del Presidente della Repubblica 28 dicembre 1985, n. 1092, al solo fine di
facilitare la letivra delie disposizioni di legge modilicate o alle quali é
operato il rinvio. Restanco invariati il valore ¢ P'efficacia degli atti
legislativi qui trascritti.

Now allart. 1.

— [} testo dell"art. 18 del D.L, n. 95/1974 (Disposizioni relative al
mercato mobiliare ed al trattamento fiscale dei titoli azionari), cosi come
sostituito dailart, 12 della legge 23 marzo 1983, n. 77, ¢ il scguente:

«Art. 18, — Coloro che intendono procedere all'acquisto o alla
vendita mediante offerta al pubblico di azioni o di obbligazioni, anche
convertibili, o di qualsiasi altro valore mobiliare italiano o estero, ivi
compresi i titoli emessi da fondi di investimento mobiliari od
immobiliari, italiani o esteri, ovvero sollecitare con altri mezzi il
pubblico risparmio, devono dame preventiva comunicazione alia
Commissione nazionale per le societd ¢ Ia borsa, indicando la quantitd e
le carauteristiche dei valori mobiliari offerti nonché le modalitd ¢ i
termini previsti per lo svolgimento della operazione. Possono procedere
all'acquisto ¢ alla vendita mediante offerta al pubblico di valori
mobiliari diversi dalle azioni ¢ dalle obbligazioni, anche convertibili, e i
altre attivita finanziarie soltanto le societa per azioni con sede in Ttalia, le
societd estere debitamente autorizzate, secondo J¢ norme vigenti, o loro
rappresentanti, gii enti pubblici, nonché le aziende speciali, con bilancio
in pareggio, delle regioni, delle province e dei comuni, singole ¢
consorziate, anche aventi autonoma personalitd giurilica, istituite per la
gestione di servizi di pubblica utilitd, con patrimonio assegnato e
conferito di aimeno due miliardi.

Ogni sollecitazione &l pubblico risparmio deve essere effettuata
previa pubblicazione di un prospetto informativo riflettente 'organizza-
zione. 1a siluazione economica e finanziaria e la cvoluzione delt'attivitd
di chi propone I"operazione; redatto secondo le disposizioni di carattere
generale determinate dalla Commissione nazionale per le societd ¢ la
borsa.

Entre venti giorni dalla data di ricevimento delle comunicazione di
cui a] primo comma del presente articolo, Ia Commissione nazionale per
le societi e la borsa pud swabilire modi diversi da quelli da essa
determinati in via generale in cui I'offerta deve essere resa pubblica,
nonché gli ulteriori dati ¢ notizie che il prospetto informativo deve
contenere.

La Commissione nazionale per le societd € la borsa pud vietare
Yesecuzione dell'operazione qualora il proponente non osservi le
prescrizioni di cui ai precedenti commi.

La violazione delle disposizioni e delle prescrizioni del presente
articolo & punita con Fammenda da un quarto alla neta del valore totale
dell'operazione».,

Noita all'art. 3:

— Per il testo dell’art. 18 del D.L. n. 95/1974 si veda la procedente
nota alf’art. 1.

Nate all'art. 5:

— Per il testo dell’art. 18 del D.L. n . 95/1974 si veda la precedente
nota all‘art, 1,

— 11 testo deghi articoli 18-bis, 18-rer, cosi come modificalo
dall'art. 15 della iegge 4 giugno 1985, n. 281, ¢ 18-quater del D.L.
n. 95/1974, introdotti dali'art. 12 della legge 23 marzo 1983, n 77, éil
seguente:

«Art. 18-his, — Per l'applicazione delic disposizioni di cui
all’'art. 18, per valore mobiliate & da intendere opni documento o
cert‘lﬁcalo che direttamente o indirettamente rappresenti dintti in
societa, associazioni, imprese o enti di qualsiasi tipo. ivi compresi i fondi
di investimento italiani od esteri, ogni documenio o certificato
rappresentative di un credito o di un interesse negoziabile e nun; o
documento o certificato rappresentativo di diritti relativi a bem
materiali 0 proprieta immobiliari, nonché ogm documento o certificato
idoneo a cenferire diritti di acquisto di uno dei valori mobikiari sopra

indivati ed ivi compresi i litoli emessi dagli epu di gestione fiduciaria di

cui all'art. 45 del testo unico delle leggi sull"esercizio delle assicurazioni
private, approvato con D.P.R. 13 febbraio [959, n. 449,

Art. 18-ter. — Per sollecitazione al pubblico risparmio deve
intendersi, ai fini del’applicazione del’art. 18 ogni pubblico annuncio di
emissione; ogni acquisto o vendita mediante offerta al pubblico, ogni
offerta di pubblica sottoscrizione; ogni pubblica offerta di scambio di
valori mobiliari; i forma di collocamento porta a porta, a mezzo
circolari ¢ mezzi di comunicazione di massa in gencre, nonché ogni
annuncio pubblicitario tendente sd offrire informazioni o consigh al
pubblico degli investitori concernenti valori mobiliari noa ancora emessi
0 per i quali I'emittente o V'offerciie non abbia gia predisposto il
pralngeuo informativo, fatta eccezione per quelli quolati presso le borse
valori.

L'efficacia dei contraiti stipulati mediante vendite a domicilio ¢
sospesa per la durata di cinque giorni decorremti dalla data di
sottoscrizione. Entro detto fermine Vacquirente ha facoltd di
cosnunicare al venditore o al suo agente, procuraiore o commissario, a
mezro lelegramma, il proprio recesso senza corrigpettivo. Quanto
disposio nel presenie comma deve essere riprodotto nel conlratti stessi.

Con decorrenza dall’entrata in vigore di apposito regolamento
deliberato dalla Commissione nazionale per le societd e la borsa,
pubblicato nella Gezzerra Ufficiale della Repubblica, le sollecitazioni del
pubblico risparmio effertuate mediante attivitd, anche di caraitere
promozionale, svolte in luogo diverso da quello adibito a sede legule
¢ amministrativa principale dell'emiticnte, del proponente linvesti-
mento o del soggetto che procede al collocamento, sono soggette ad
aulorizzazione deila Commissione predetta da rilasciarsi, 1n via gene-
rale, per ciascuna societd richiedente. La Commissione autorizza altresi,
secondo criteri previsti dal regolamente, con lo stesso provvedimento
o successivamente, la sollecitazione del pubblico risparmio in sedi
sccondarie individuate; 'attivita svolta presso le sedi secondarie
sutorizzate é equiparata sll’attivitd svolta presso la sede legale o
amministrativa principale. Lattivitd svolta da aziende e istruti di
credito presso Je propric dipendenze st considera come svolta presso
Ia sede legale o amministrativa principale (*).

Le istanze intese ad ottencre Je autorizzazioni di cui al precedente
comma si intendono accolte qualora le autorizzazioni mon vengano
negate con provvedimento comunicaio ai soggetti intercssati entro
novanta giorni daila presentazione delle domande. Ove entro detto
tenmine stano richiesti ulteriori informazioni ¢ clementi integrativi, it
termine stesso ¢ interrotto e dalla data di ricezione di {ali informazioni o
elementi integrativi decorre, per una sola volia, un nuovo tennine di
trenta giorni.

B regolamento deve in ogni caso disciplinare i requisiti dei soggetti
richiedenti 'autorizzazione, I'entitd ¢ le forme della garanzia da prestarsi
da detti soggetti, in relazione alla responsabilitd per | danni che possano
essere cagionati a terzi da fatto illecito commesso nell'esercivio delle
incombenze ad essi affidate da coloro che, a qualunque titolo, opcrano
nell'interesse dei soggetii autorizzati, nonche i cast di sospensione e
di revoca dell'autorizzazione. Il regolamento deve contenerc aliresi
disposizioni intese a consentire ai soggetti che gid svolgono attivita di
sollecitazione del pubblico risparmio di continuare a svolgere tale
attivitd un periodo non superigre a novanta giorni entro il quale
gli siessi devono uniformarsi alle prescrizioni del regolamento. La
violazione delle disposizioni contenuts net regolamento é punita a
norma del quinto corama del precedente art, 18,

Art. 18 guater. — Dalla data deila comunicazione di cui all'art. 18,
primo cotama, le societd ¢ gii enti pubblici, di cui al medesimo primo
comma, sono soggetli alla disciplina di cui ai precedenti arlicoli 3. let-
tere &) e c), ¢ 4.

La stessa disciplina si applica:

a) & soggetti emitlenti valori mobiliari per i quali altri solleciti
il pubblico risparmio;

by ai soggetti § quali debbane dulzner, possede e o ansrinisira-
e valorn mohilan per conta ¢ comungue namtevesse deglr acquirenty,
quando acginsto avvenga a sepuito di sollecitazione del pubblico
nisparmio € Fobbhgo a carico degh acquirentt sia posto come modalitd
delloperazione

(*) La CONSOR ha wppiavato f regolgmentos previste dsl  presente comme con
dehberazione H lugho 1983 a 179G L n 170 del 20 lugho 1945
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La Commissione nazionale per le societd e la borsa potrd altresi
disporre che le societd ¢ gli enti di cui sopra siano assoggettati alle
disposizioni previste dal D.P.R. 31 marzo 1975, n. 136».

Nota doll'art. 8:

— Per il titolo de! D.L. n. 95/1974 si veda la precedentc nota
alf'art. 1.

Neota allart. 9:

~~ Per il testo dell’art. I8 del D.L. n. 95/1974 si veda la precedente
nota all’art. I.

Nota all'ars. 11:

— II testo dell’art. 5 del D.L. n. 95/1974, cosi come sostiluito
dall’art. 7 della legge 4 giugno 1985, n. 281, e come ulteriormente
modificato dalta presente legge, ¢ il seguente:

wArt. 5. — Tunti coloro che partecipano in una societd con azioni
quotate in borsa, 0 ammesse alle negoziazioni nel mercato ristretto, in
misura superiore al 2 per cento del capitale di questa, nonché le societd con
azioni quotate in borsa o ammesse alle negoziazioni del mercato ristretto
che parlecipano in una societd le ‘cul azioni non sono quetate in borsa o
ammesse alle negoziazioni mel mercato ristretto o in una societd a
responsabiliti limitata in misura superiore al 10 per cento del capitale di
guesia, devomp darne comunicazione scritta alla societd stessa ed alla
Commissione nazionale per le societd e la borsa (CONSOB) entro
quarantotio ore dall'operazione a seguito della quale la partecipazione
ha superato il detio limite percemtuale. Le successive variazioni della
partecipazione devono essere comunicate eniro trenta giorni da quello in
cui la misura dell'cumento o della diminuzione ha superato la metd della
percentuale stessa o la partecipazione si é ridoita entro i limite
percentuale. La CONSOB deve dare immediata pubblica rotizia della
comunicazione ricevuia.

Ai fini del calcolo della percentuale di cui al comma precedente, per
capitale della societa si iniende quello sottoscritto. Agli stessi fini la
partecipazione di ciascun socio & determinata senza tenere conto delle
azioni prive del diritto di voto o per le quali il socio sia privalo di lale
diritto; si tiene conto anche delle azioni possedute indirettamente per il
tramite di societd controflate o di societd fiduciatic o per interposta
persona, nonché delle azioni possedute a titolo di pegno o di usufrutio.
Nel casc di azioni oggetto di contratio di riporto, di esse si tiene conto
tanto nei confronti del riportato che del riportatore.

Le comunicazioni vengono redatte in conformitd ad apposito
modello approvato con deliberazione della Commissione nazionale
per le societd e la borsa da pubblicare nella Gazzetra Ufficiale della
Repubblica. Devono in ogni caso risultare dalle comunicazioni, per
ciascuna partecipazione:

1) fa data ed il titolo dell'acquisto della partecipazione o

dellaumento o delfa diminuzione della stessa;

2) il numero e il valore nominale ¢ percentuale delle azioni;

3) il pumero delle azioni possedute indicettamente, con
Pindicazione delle societd controllate o fiduciarie o delle persone
interposte, nonché di quelle possedute in pegno o in usufrutto e delle
azioni oggetto di contratto di riporto, specificando, in tali casi, a che
spetti il diritto di voto; nelle comunicazioni fatte da societd fiduciarie
devono essere inoltre indicati gli effettivi proprietari delle azioni o quote.

Le comunicazioni si considerano eseguite nel giorno in cui sono
state consegnate o spedite per lettera ra .

It diritto di voto incrente alle azicni o quole per le quali sia
stata omessa la comunicazione non pud essere esercitato. In caso di
inosservanza la deliberazione & impugnabile a norma dellart. 2377 del
codice civile se, senza il voto dei soci che avrebbero dovuto astenersi
dalla votazione, non si sarcbbe raggiunta la necessaria maggiorazione.

L'impugnazione pud essere proposta anche dalla Comindssione entro sei
mesi dalla data deHa deliberazione ovvero, se quesia & soggelia a
iscrizione nel registro delle imprese, entro sei mesi dall‘iscrizione.

Le azioni per le quali, a norma del presente articolo, non pud essere
esercitato il diritto di velo somo computate ai fini della regolarc
costituzione delf’assemblea.

Nel caso di partecipazioni reciproche eccedenti da entrambi i lati i
limiti peccentuali stabiliti nel primo comma, la societd che esegue la
comunicazione dopo aver ricevuto guella dell’alira societd non puc
esercitare il diritto & voto inerente alle azioni o quoie eccedenti ¢ deve
alienarle entro dodici mesi da quello in cui ha ricevisto la comunicazione;
in caso di mancaia alienazione Ia sospensione del diritto di voto si
¢stende all'intera partecipazione. Se le due societd ricevono la comu-
nicazione nello stesso giorno la sospensione def diritto di voto e Fobbligo
di alienazione si applicano ad entrambe, salvo loro diverso accordo che
deve essere immediatamente comunicato alla Commissione.

Per i redditi nettd ¢ per ke plusvalenze realizzati rispettivamente per
efferto di alienazione di azioni 0 quote effettvata in otiemperanzu alle
norme del presente articolo ¢ nei lermini ivi stabiliti si applicano je
disposizioni dell’art. 54 del decreto del Presidente della Repubblica 29
settembre 1973, n. 597.

Nota all'art. 12:

-— N testo dell'art. 4 del D.L. n, 95/1974, cosi come modificato
dalla presente legge, € il seguente:

«Art. 4. — Le societdi con azioni quotate in borsa devono
comunicare alia Commissione nazionale per le societd ¢ la borsa,
mediante lettera raccomandata:

1) almeno venti giorni prima di quello fissato per 'assemblca che
deve discuterlo, il bilancio con le relazioni degli amminisiratori ¢ del
collegio sindacale ¢ con gli allegati di cui al quarto comma dell’art. 2424
del codice civile;

2) almeno quarantacinque giorni prima di quello fissato per
Fassemblea che deve discuterle, le proposte che importano modificazio-
ne dell’atto costitutivo, emissione di obbligazioni e fusione con aitre
societd, insieme ad apposita relazione illustrativa degli amministratori,
nonché, nel medesimeo termine, le proposte di autorizzarione all'acquisto o
all'alienazione di azioni proprie;

3) entro trenta giorni da quello in cui I'assemblea ha deliberato
sulle materie indicate ai numeri 1) e 2), il verbale dell'assemblea, le
deliberazioni adottate, il bilancio approvato;

4} entro quattro mesi dalla fine del primo semestre dell'esercizio,
Ia relazione semestrale e le eventuali deliberazioni di distribuzione i
acconti sui dividendi.

Analoghe comunicazioni devono essere fatte dagli enti avenli per
oggetto esclusivo o principale I'esercizio di attivitd commerciali, i cui
titoli sono quotati in borsa, con ke modalild ¢ nei termini stabititi dalla
Commissione, tenuto conto dei rispetlivi ordinamenti e sentili gli
amministratori.

La violazione delle disposizioni del prescnte articolo ¢ punita a
norma dell’ultimo comma dell’art. 3».

Nota all'art, 23:
— Per il testo dell’art. 18 del D.L. n. 95/1974 5i veda la precedente
nota all'art. 1.

Note all'art. 29:

— Per il titolo del D.L.. n. 95/1974 si veda la precedente nota all’art.
1.
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