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AVVISO AGLI ABBONATI
Dall’8 ottobre vengono resi noti nelle ultime pagine della Gazzetta Ufficiale i canoni di abbonamento

per l’anno 2008. Contemporaneamente sono state spedite le offerte di rinnovo agli abbonati, complete di bollettini
postali premarcati (di colore rosso) per la conferma dell’abbonamento stesso. Si pregano i signori abbonati
di far uso di tali bollettini e di utilizzare invece quelli prestampati di colore nero solo per segnalare eventuali
variazioni.

Si rammenta che la campagna di abbonamento avra' termine il 26 gennaio 2008 e che la sospensione degli
invii agli abbonati, che entro tale data non avranno corrisposto i relativi canoni, avra' effetto dal 24 febbraio 2008.

Si pregano comunque gli abbonati che non intendano effettuare il rinnovo per il 2008 di darne comunicazione
via fax al Settore Gestione Gazzetta Ufficiale (n. 06-8508-2520) ovvero al proprio fornitore.

N. 200/L

DECRETO LEGISLATIVO 17 settembre 2007, n. 164.

Attuazione della direttiva 2004/39/CE relativa ai
mercati degli strumenti finanziari, che modifica le
direttive 85/611/CEE, 93/6/CEE e 2000/12/CE e
abroga la direttiva 93/22/CEE.
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LEGGI ED ALTRI ATTI NORMATIVI

DECRETO LEGISLATIVO 17 settembre 2007, n. 164.

Attuazione della direttiva 2004/39/CE relativa ai mercati degli
strumenti finanziari, che modifica le direttive 85/611/CEE,
93/6/CEE e 2000/12/CE e abroga la direttiva 93/22/CEE.

IL PRESIDENTE DELLA REPUBBLICA

Visti gli articoli 76 e 87 della Costituzione;
Vista la legge 18 aprile 2005, n. 62, recante ßDisposi-

zioni per l’adempimento di obblighi derivanti dall’ap-
partenenza dell’Italia alle Comunita' europee. Legge
comunitaria 2004ý, e in particolare l’articolo 9-bis,
come introdotto dal comma 1 dell’articolo 10 della
legge 6 febbraio 2007, n. 13ý;

Vista la legge 20 giugno 2007, n. 77, recante ßDelega
legislativa per il recepimento delle direttive 2002/15/
CE del Parlamento europeo e del Consiglio, dell’11 -
marzo 2002, 2004/25/CE del Parlamento europeo e
del Consiglio, del 21 aprile 2004 e 2004/39/CE del Par-
lamento europeo e del Consiglio, del 21 aprile 2004,
nonche¤ per l’adozione delle disposizioni integrative e
correttive del decreto legislativo 19 agosto 2005, n. 191,
di attuazione della direttiva 2002/98/CEý;

Visto il testo unico delle disposizioni in materia di
intermediazione finanziaria, di cui al decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58ý;

Vista la direttiva 2004/39/CE del Parlamento euro-
peo e del Consiglio, del 21 aprile 2004, relativa ai mer-
cati degli strumenti finanziari, che modifica le direttive
85/611/CEE e 93/6/CEE del Consiglio e la direttiva
2000/12/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e
che abroga la direttiva 93/22/CEE del Consiglio;

Vista la direttiva 2006/31/CE del Parlamento euro-
peo e del Consiglio, del 5 aprile 2006, che modifica la
direttiva 2004/39/CE;

Visto il regolamento 1287/2006 della Commissione,
del 10 agosto 2006, recante modalita' di esecuzione della
direttiva 2004/39/CE del Parlamento europeo e del
Consiglio per quanto riguarda gli obblighi in materia
di registrazioni per le imprese di investimento, la comu-
nicazione delle operazioni, la trasparenza del mercato,
l’ammissione degli strumenti finanziari alla negozia-
zione e le definizioni di taluni termini ai fini di tale
direttiva;

Vista la direttiva 2006/73/CE della Commissione,
del 10 agosto 2006, recante modalita' di esecuzione della
direttiva 2004/39/CE del Parlamento europeo e del
Consiglio per quanto riguarda i requisiti di organizza-
zione e le condizioni di esercizio dell’attivita' delle
imprese di investimento e le definizioni di taluni termini
ai fini di tale direttiva;

Vista la preliminare deliberazione del Consiglio dei
Ministri, adottata nella riunione del 6 luglio 2007;

Acquisiti i pareri delle competenti commissioni della
Camera dei deputati e del Senato della Repubblica;

Vista la deliberazione del Consiglio dei Ministri,
adottata nella riunione del 30 agosto 2007;

Sulla proposta dei Ministri per le politiche europee
e dell’economia e delle finanze, di concerto con i
Ministri degli affari esteri, della giustizia e dello svi-
luppo economico;

E m a n a

il seguente decreto legislativo:

Art. 1.

Modifiche alla parte I del TUF

1. All’articolo 1 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) alla lettera e) del comma 1, dopo le parole:
ßautorizzata a svolgere serviziý sono inserite le
seguenti: ßo attivita' ý;

b) alla lettera f) del comma 1, dopo le parole:
ßautorizzata a svolgere serviziý sono inserite le
seguenti: ßo attivita' ý;

c) alla lettera g) del comma 1, dopo le parole:
ßautorizzata a svolgere serviziý sono inserite le
seguenti: ßo attivita' ý;

d) la lettera r) del comma 1 e' sostituita dalla
seguente:

ßr) ‘‘soggetti abilitati’’: le SIM, le imprese di inve-
stimento comunitarie con succursale in Italia, le
imprese di investimento extracomunitarie, le SGR, le
societa' di gestione armonizzate, le SICAV nonche¤ gli
intermediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dal-
l’articolo 107 del testo unico bancario e le banche ita-
liane, le banche comunitarie con succursale in Italia e
le banche extracomunitarie, autorizzate all’esercizio
dei servizi o delle attivita' di investimento;ý;

e) la lettera s) del comma 1 e' sostituita dalla
seguente:

ßs) ‘‘servizi ammessi al mutuo riconoscimento’’: le
attivita' e i servizi elencati nelle sezioni A e B della
tabella allegata al presente decreto, autorizzati nello
Stato comunitario di origine;ý;

f) la lettera w-ter) del comma 1 e' sostituita dalla
seguente:

ßw-ter) ‘‘mercato regolamentato’’: sistema multila-
terale che consente o facilita l’incontro, al suo interno
e in base a regole non discrezionali, di interessi multipli
di acquisto e di vendita di terzi relativi a strumenti
finanziari, ammessi alla negoziazione conformemente
alle regole del mercato stesso, in modo da dare luogo a
contratti, e che e' gestito da una societa' di gestione, e'
autorizzato e funziona regolarmente.ý;
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g) dopo il comma 1, sono inseriti i seguenti:
ß1-bis. Per ‘‘valori mobiliari’’ si intendono categorie

di valori che possono essere negoziati nel mercato dei
capitali, quali ad esempio:

a) le azioni di societa' e altri titoli equivalenti ad
azioni di societa' , di partnership o di altri soggetti e cer-
tificati di deposito azionario;

b) obbligazioni e altri titoli di debito, compresi i
certificati di deposito relativi a tali titoli;

c) qualsiasi altro titolo normalmente negoziato che
permette di acquisire o di vendere i valori mobiliari
indicati alle precedenti lettere;

d) qualsiasi altro titolo che comporta un regola-
mento in contanti determinato con riferimento ai valori
mobiliari indicati alle precedenti lettere, a valute, a tassi
di interesse, a rendimenti, a merci, a indici o a misure.

1-ter. Per ‘‘strumenti del mercato monetario’’ si inten-
dono categorie di strumenti normalmente negoziati nel
mercato monetario, quali, ad esempio, i buoni del
Tesoro, i certificati di deposito e le carte commerciali.ý;

h) il comma 2 e' sostituito dal seguente:
ß2. Per ‘‘strumenti finanziari’’ si intendono:

a) valori mobiliari;
b) strumenti del mercato monetario;
c) quote di un organismo di investimento collettivo

del risparmio;
d) contratti di opzione, contratti finanziari a

termine standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, accordi
per scambi futuri di tassi di interesse e altri contratti
derivati connessi a valori mobiliari, valute, tassi di
interesse o rendimenti, o ad altri strumenti derivati,
indici finanziari o misure finanziarie che possono
essere regolati con consegna fisica del sottostante o
attraverso il pagamento di differenziali in contanti;

e) contratti di opzione, contratti finanziari a termine
standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, accordi per scambi
futuri di tassi di interesse e altri contratti derivati con-
nessi a merci il cui regolamento avviene attraverso il
pagamento di differenziali in contanti o puo' avvenire in
tal modo a discrezione di una delle parti, con esclusione
dei casi in cui tale facolta' consegue a inadempimento o
ad altro evento che determina la risoluzione del con-
tratto;

f) contratti di opzione, contratti finanziari a ter-
mine standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’ e altri contratti
derivati connessi a merci il cui regolamento puo' avve-
nire attraverso la consegna del sottostante e che sono
negoziati su un mercato regolamentato e/o in un
sistema multilaterale di negoziazione;

g) contratti di opzione, contratti finanziari a termine
standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, contratti a termine
(‘‘forward’’) e altri contratti derivati connessi a merci il
cui regolamento puo' avvenire attraverso la consegna fisica
del sottostante, diversi da quelli indicati alla lettera f) che
non hanno scopi commerciali, e aventi le caratteristiche
di altri strumenti finanziari derivati, considerando, tra l’al-
tro, se sono compensati ed eseguiti attraverso stanze di
compensazione riconosciute o se sono soggetti a regolari
richiami di margini;

h) strumenti derivati per il trasferimento del
rischio di credito;

i) contratti finanziari differenziali;
j) contratti di opzione, contratti finanziari a termine

standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, contratti a termine sui
tassi d’interesse e altri contratti derivati connessi a varia-
bili climatiche, tariffe di trasporto, quote di emissione,
tassi di inflazione o altre statistiche economiche ufficiali,
il cui regolamento avviene attraverso il pagamento di dif-
ferenziali in contanti o puo' avvenire in tal modo a discre-
zione di una delle parti, con esclusione dei casi in cui tale
facolta' consegue a inadempimento o ad altro evento
che determina la risoluzione del contratto, nonche¤ altri
contratti derivati connessi a beni, diritti, obblighi, indici
e misure, diversi da quelli indicati alle lettere prece-
denti, aventi le caratteristiche di altri strumenti finan-
ziari derivati, considerando, tra l’altro, se sono negoziati
su un mercato regolamentato o in un sistema multilate-
rale di negoziazione, se sono compensati ed eseguiti attra-
verso stanze di compensazione riconosciute o se sono
soggetti a regolari richiami di margini.ý;

i) dopo il comma 2, e' inserito il seguente:
ß2-bis. Il Ministro dell’economia e delle finanze,

con il regolamento di cui all’articolo 18, comma 5,
individua:

a) gli altri contratti derivati di cui al comma 2,
lettera g), aventi le caratteristiche di altri strumenti
finanziari derivati, compensati ed eseguiti attraverso
stanze di compensazione riconosciute o soggetti a
regolari richiami di margine;

b) gli altri contratti derivati di cui al comma 2,
lettera j), aventi le caratteristiche di altri strumenti
finanziari derivati, negoziati su un mercato regola-
mentato o in un sistema multilaterale di negoziazione,
compensati ed eseguiti attraverso stanze di compensa-
zione riconosciute o soggetti a regolari richiami di
margine.ý;

l) il comma 3 e' sostituito dal seguente:
ß3. Per ‘‘strumenti finanziari derivati’’ si intendono

gli strumenti finanziari previsti dal comma 2, lettere
d), e), f), g), h), i) e j), nonche¤ gli strumenti finanziari
previsti dal comma 1-bis, lettera d).ý;

m) il comma 5 e' sostituito dal seguente:
ß5. Per ‘‘servizi e attivita' di investimento’’ si inten-

dono i seguenti, quando hanno per oggetto strumenti
finanziari:

a) negoziazione per conto proprio;
b) esecuzione di ordini per conto dei clienti;
c) sottoscrizione e/o collocamento con assunzione

a fermo ovvero con assunzione di garanzia nei con-
fronti dell’emittente;

c-bis) collocamento senza assunzione a fermo ne¤
assunzione di garanzia nei confronti dell’emittente;

d) gestione di portafogli;
e) ricezione e trasmissione di ordini;
f) consulenza in materia di investimenti;
g) gestione di sistemi multilaterali di negozia-

zione.ý;

ö 6 ö
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n) dopo il comma 5, sono inseriti i seguenti:

ß5-bis. Per ‘‘negoziazione per conto proprio’’ si
intende l’attivita' di acquisto e vendita di strumenti
finanziari, in contropartita diretta e in relazione a
ordini dei clienti, nonche¤ l’attivita' di market maker.

5-ter. Per ‘‘internalizzatore sistematico’’ si intende il
soggetto che in modo organizzato, frequente e sistema-
tico negozia per conto proprio eseguendo gli ordini del
cliente al di fuori di un mercato regolamentato o di un
sistema multilaterale di negoziazione.

5-quater. Per ‘‘market maker’’ si intende il soggetto
che si propone sui mercati regolamentati e sui sistemi
multilaterali di negoziazione, su base continua, come
disposto a negoziare in contropartita diretta acqui-
stando e vendendo strumenti finanziari ai prezzi da
esso definiti.

5-quinquies. Per ‘‘gestione di portafogli’’ si intende la
gestione, su base discrezionale e individualizzata, di
portafogli di investimento che includono uno o piu'
strumenti finanziari e nell’ambito di un mandato confe-
rito dai clienti.

5-sexies. Il servizio di cui al comma 5, lettera e),
comprende la ricezione e la trasmissione di ordini, non-
che¤ l’attivita' consistente nel mettere in contatto due o
piu' investitori, rendendo cos|' possibile la conclusione
di un’operazione fra loro (mediazione).

5-septies. Per ‘‘consulenza in materia di investimenti’’
si intende la prestazione di raccomandazioni persona-
lizzate a un cliente, dietro sua richiesta o per iniziativa
del prestatore del servizio, riguardo a una o piu' opera-
zioni relative ad un determinato strumento finanziario.
La raccomandazione e' personalizzata quando e' presen-
tata come adatta per il cliente o e' basata sulla conside-
razione delle caratteristiche del cliente. Una raccoman-
dazione non e' personalizzata se viene diffusa al pub-
blico mediante canali di distribuzione.

5-octies. Per ‘‘gestione di sistemi multilaterali di
negoziazione’’ si intende la gestione di sistemi multila-
terali che consentono l’incontro, al loro interno ed in
base a regole non discrezionali, di interessi multipli di
acquisto e di vendita di terzi relativi a strumenti finan-
ziari, in modo da dare luogo a contratti.ý;

o) alla lettera a) del comma 6, sono aggiunte, in
fine, le seguenti: ße relativi servizi connessiý;

p) al comma 6, la lettera f), e' sostituita dalla
seguente:

ßf) la ricerca in materia di investimenti, l’analisi
finanziaria o altre forme di raccomandazione generale
riguardanti operazioni relative a strumenti finanziari;ý;

q) al comma 6, dopo la lettera g), e' aggiunta la
seguente:

ßg-bis) le attivita' e i servizi individuati con regola-
mento del Ministro dell’economia e delle finanze, sen-
tite la Banca d’Italia e la Consob, e connessi alla presta-
zione di servizi di investimento o accessori aventi ad
oggetto strumenti derivati.ý.

2. All’articolo 4 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) dopo il comma 2, sono inseriti i seguenti:
ß2-bis. Ai fini indicati al comma 2, la Consob e la

Banca d’Italia possono concludere con le autorita' com-
petenti degli Stati membri dell’Unione europea accordi
di collaborazione, che possono prevedere la delega reci-
proca di compiti di vigilanza.

2-ter. La Consob e' il punto di contatto per la rice-
zione delle richieste di informazioni provenienti da
autorita' competenti di Stati membri dell’Unione euro-
pea in materia di servizi e attivita' di investimento svolti
da soggetti abilitati e di mercati regolamentati. La Con-
sob interessa la Banca d’Italia per gli aspetti di compe-
tenza di questa ultima. La Banca d’Italia trasmette le
informazioni contestualmente all’autorita' competente
dello Stato membro dell’Unione europea che le ha
richieste e alla Consob.ý;

b) al comma 3, le parole: ßAl medesimo fine,ý
sono soppresse.

Art. 2.

Modifiche alla parte II, titolo I, capo I, del TUF

1. L’articolo 5 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' modificato come segue:

a) i commi 1, 2, 3 e 4 sono sostituiti dai seguenti:
ß1. La vigilanza sulle attivita' disciplinate dalla pre-

sente parte ha per obiettivi:
a) la salvaguardia della fiducia nel sistema finan-

ziario;
b) la tutela degli investitori;
c) la stabilita' e il buon funzionamento del sistema

finanziario;
d) la competitivita' del sistema finanziario;
e) l’osservanza delle disposizioni in materia finan-

ziaria.
2. Per il perseguimento degli obiettivi di cui al

comma 1, la Banca d’Italia e' competente per quanto
riguarda il contenimento del rischio, la stabilita' patri-
moniale e la sana e prudente gestione degli intermediari.

3. Per il perseguimento degli obiettivi di cui al
comma 1, la Consob e' competente per quanto riguarda
la trasparenza e la correttezza dei comportamenti.

4. La Banca d’Italia e la Consob esercitano i poteri di
vigilanza nei confronti dei soggetti abilitati; ciascuna
vigila sull’osservanza delle disposizioni legislative e
regolamentari secondo le competenze definite dai
commi 2 e 3.ý;

b) dopo il comma 5, sono inseriti i seguenti:
ß5-bis. La Banca d’Italia e la Consob, al fine di coordi-

nare l’esercizio delle proprie funzioni di vigilanza e di
ridurre al minimo gli oneri gravanti sui soggetti abilitati,
stipulano un protocollo d’intesa, avente ad oggetto:

a) i compiti di ciascuna e le modalita' del loro svolgi-
mento, secondo il criterio della prevalenza delle funzioni
di cui ai commi 2 e 3;

ö 7 ö
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b) lo scambio di informazioni, anche con riferi-
mento alle irregolarita' rilevate e ai provvedimenti
assunti nell’esercizio dell’attivita' di vigilanza.

5-ter. Il protocollo d’intesa di cui al comma 5-bis e'
reso pubblico dalla Banca d’Italia e dalla Consob con
le modalita' da esse stabilite ed e' allegato al regola-
mento di cui all’articolo 6, comma 2-bis.ý.

2. L’articolo 6 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' modificato come segue:

a) prima del comma 1, sono inseriti i seguenti:
ß01. Nell’esercizio delle funzioni di vigilanza regola-

mentare, la Banca d’Italia e la Consob osservano i
seguenti principi:

a) valorizzazione dell’autonomia decisionale dei
soggetti abilitati;

b) proporzionalita' , intesa come criterio di eserci-
zio del potere adeguato al raggiungimento del fine, con
il minore sacrificio degli interessi dei destinatari;

c) riconoscimento del carattere internazionale
del mercato finanziario e salvaguardia della posizione
competitiva dell’industria italiana;

d) agevolazione dell’innovazione e della concor-
renza.

02. Per le materie disciplinate dalla direttiva 2006/
73/CE, della Commissione, del 10 agosto 2006, la
Banca d’Italia e la Consob possono mantenere o
imporre nei regolamenti obblighi aggiuntivi a quelli
previsti dalla direttiva medesima solo nei casi eccezio-
nali in cui tali obblighi sono obiettivamente giustificati
e proporzionati, tenuto conto della necessita' di fare
fronte a rischi specifici per la protezione degli investi-
tori o l’integrita' del mercato che non sono adeguata-
mente considerati dalle disposizioni comunitarie e se
almeno una delle seguenti condizioni e' soddisfatta:

a) i rischi specifici cui gli obblighi aggiuntivi sono
volti a fare fronte sono particolarmente rilevanti, consi-
derata la struttura del mercato italiano;

b) i rischi specifici cui gli obblighi aggiuntivi sono
volti a fare fronte emergono o diventano evidenti dopo
l’emanazione delle disposizioni comunitarie pertinenti
per materia.

03. La Banca d’Italia e la Consob comunicano al
Ministero dell’economia e delle finanze le disposizioni
regolamentari recanti gli obblighi aggiuntivi di cui al
comma 02 ai fini della loro notifica alla Commissione
europea.ý;

b) la lettera a) del comma 1 e' sostituita dalla
seguente:

ßa) gli obblighi delle SIM e delle SGR in materia di
adeguatezza patrimoniale, contenimento del rischio nelle
sue diverse configurazioni e partecipazioni detenibili;ý;

c) la lettera b) del comma 1 e' sostituita dalla
seguente:

ßb) gli obblighi dei soggetti abilitati in materia di
modalita' di deposito e di sub-deposito degli strumenti
finanziari e del denaro di pertinenza della clientela;ý;

d) il comma 2 e' sostituito dal seguente:

ß2. La Consob, sentita la Banca d’Italia, tenuto conto
delle differenti esigenze di tutela degli investitori con-
nesse con la qualita' e l’esperienza professionale dei
medesimi, disciplina con regolamento gli obblighi dei
soggetti abilitati in materia di:

a) trasparenza, ivi inclusi:
1) gli obblighi informativi nella prestazione dei

servizi e delle attivita' di investimento, nonche¤ della
gestione collettiva del risparmio, con particolare riferi-
mento al grado di rischiosita' di ciascun tipo specifico
di prodotto finanziario e delle gestioni di portafogli
offerti, all’impresa e ai servizi prestati, alla salvaguar-
dia degli strumenti finanziari o delle disponibilita'
liquide detenuti dall’impresa, ai costi, agli incentivi e
alle strategie di esecuzione degli ordini;

2) le modalita' e i criteri da adottare nella diffu-
sione di comunicazioni pubblicitarie e promozionali e
di ricerche in materia di investimenti;

3) gli obblighi di comunicazione ai clienti relativi
all’esecuzione degli ordini, alla gestione di portafogli,
alle operazioni con passivita' potenziali e ai rendiconti
di strumenti finanziari o delle disponibilita' liquide dei
clienti detenuti dall’impresa;

b) correttezza dei comportamenti, ivi inclusi:
1) gli obblighi di acquisizione di informazioni

dai clienti o dai potenziali clienti ai fini della valuta-
zione di adeguatezza o di appropriatezza delle opera-
zioni o dei servizi forniti;

2) le misure per eseguire gli ordini alle condi-
zioni piu' favorevoli per i clienti;

3) gli obblighi in materia di gestione degli ordini;
4) l’obbligo di assicurare che la gestione di por-

tafogli si svolga con modalita' aderenti alle specifiche
esigenze dei singoli investitori e che quella su base col-
lettiva avvenga nel rispetto degli obiettivi di investi-
mento dell’OICR;

5) le condizioni alle quali possono essere corri-
sposti o percepiti incentivi.ý;

e) dopo il comma 2, sono inseriti i seguenti:
ß2-bis. La Banca d’Italia e la Consob disciplinano

congiuntamente mediante regolamento, con riferi-
mento alla prestazione dei servizi e delle attivita' di inve-
stimento, nonche¤ alla gestione collettiva del risparmio,
gli obblighi dei soggetti abilitati in materia di:

a) requisiti generali di organizzazione;
b) continuita' dell’attivita' ;
c) organizzazione amministrativa e contabile, com-

presa l’istituzione della funzione di cui alla lettera e);
d) procedure, anche di controllo interno, per la

corretta e trasparente prestazione dei servizi di investi-
mento e delle attivita' di investimento nonche¤ della
gestione collettiva del risparmio;

e) controllo della conformita' alle norme;
f) gestione del rischio dell’impresa;
g) audit interno;
h) responsabilita' dell’alta dirigenza;
i) trattamento dei reclami;
j) operazioni personali;
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k) esternalizzazione di funzioni operative essen-
ziali o importanti o di servizi o attivita' ;

l) gestione dei conflitti di interesse, potenzialmente
pregiudizievoli per i clienti;

m) conservazione delle registrazioni;
n) procedure anche di controllo interno, per la per-

cezione o corresponsione di incentivi.
2-ter. Per l’esercizio della vigilanza, nelle materie di

cui al comma 2-bis, sono competenti:
a) la Banca d’Italia per gli aspetti previsti dalle

lettere a), b), c), f), g) e h);
b) la Consob per gli aspetti previsti dalle lettere d),

e), i), j), l), m) e n);
c) la Banca d’Italia e la Consob, secondo le rispet-

tive funzioni di cui all’articolo 5, commi 2 e 3, per gli
aspetti previsti dalla lettera k).

2-quater. La Consob, sentita la Banca d’Italia, indivi-
dua con regolamento:

a) le norme di condotta che non si applicano ai
rapporti fra gestori di sistemi multilaterali di negozia-
zione e i partecipanti ai medesimi;

b) le condizioni alle quali i soggetti abilitati non sono
obbligati a osservare le disposizioni regolamentari di cui
al comma 2, lettera b), numero 1), quando prestano i
servizi di cui all’articolo 1, comma 5, lettere b) ed e);

c) la disciplina specifica di condotta applicabile ai
rapporti tra soggetti abilitati e clienti professionali;

d) le norme di condotta che non si applicano ai
rapporti fra soggetti abilitati che prestano i servizi di
cui all’articolo 1, comma 5, lettere a), b) ed e), e con-
troparti qualificate, intendendosi per tali:

1) le imprese di investimento, le banche, le
imprese di assicurazioni, gli OICR, le SGR, le societa'
di gestione armonizzate, i fondi pensione, gli interme-
diari finanziari iscritti negli elenchi previsti dagli arti-
coli 106, 107 e 113 del testo unico bancario, le societa'
di cui all’articolo 18 del testo unico bancario, gli istituti
di moneta elettronica, le fondazioni bancarie, i Governi
nazionali e i loro corrispondenti uffici, compresi gli
organismi pubblici incaricati di gestire il debito pub-
blico, le banche centrali e le organizzazioni sovranazio-
nali a carattere pubblico;

2) le imprese la cui attivita' principale consista
nel negoziare per conto proprio merci e strumenti
finanziari derivati su merci;

3) le imprese la cui attivita' esclusiva consista nel
negoziare per conto proprio nei mercati di strumenti
finanziari derivati e, per meri fini di copertura, nei mer-
cati a pronti, purche¤ esse siano garantite da membri
che aderiscono all’organismo di compensazione di tali
mercati, quando la responsabilita' del buon fine dei
contratti stipulati da dette imprese spetta a membri
che aderiscono all’organismo di compensazione di tali
mercati;

4) le altre categorie di soggetti privati individuati
con regolamento dalla Consob, sentita Banca d’Italia,
nel rispetto dei criteri di cui alla direttiva 2004/39/CE
e alle relative misure di esecuzione;

5) le categorie corrispondenti a quelle dei
numeri precedenti di soggetti di Paesi non appartenenti
all’Unione europea.

2-quinquies. La Consob, sentita la Banca d’Italia,
individua con regolamento i clienti professionali privati
nonche¤ i criteri di identificazione dei soggetti privati
che su richiesta possono essere trattati come clienti pro-
fessionali e la relativa procedura di richiesta.

2-sexies. Il Ministro dell’economia e delle finanze,
sentite la Banca d’Italia e la Consob, individua con
regolamento i clienti professionali pubblici nonche¤ i cri-
teri di identificazione dei soggetti pubblici che su richie-
sta possono essere trattati come clienti professionali e
la relativa procedura di richiesta.ý.

3. All’articolo 8 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole: ßper le materie di rispet-
tiva competenzaý sono sostituite dalle seguenti: ßnel-
l’ambito delle rispettive competenzeý;

b) dopo il comma 5, e' inserito il seguente:

ß5-bis. La Consob, nell’ambito delle sue competenze,
puo' esercitare sui soggetti abilitati i poteri previsti
dall’articolo 187-octies. La Banca d’Italia, nell’ambito
delle sue competenze, puo' esercitare sui soggetti abili-
tati i poteri previsti dall’articolo 187-octies, comma 3,
lettera c).ý;

c) il comma 6, e' sostituito dal seguente:

ß6. I commi 3, 4, 5 e 5-bis si applicano alle banche
limitatamente alla prestazione dei servizi e delle attivita'
di investimento.ý.

4. All’articolo 10 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole: ßper le materie di rispet-
tiva competenzaý sono sostituite dalle seguenti: ßnel-
l’ambito delle rispettive competenzeý;

b) dopo il comma 1, e' inserito il seguente:

ß1-bis. La Consob puo' richiedere alla societa' incari-
cata della revisione contabile di procedere a verifiche
ispettive. Le relative spese, la cui congruita' e' valutata
dalla Consob, sono poste a carico del soggetto ispe-
zionato.ý;

c) al comma 5, le parole: ßper le materie di rispet-
tiva competenzaý sono sostituite dalle seguenti: ßnel-
l’ambito delle rispettive competenzeý.

5. All’articolo 12 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58,sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1 le parole: ße 1-bis.ý sono sostituite
dalle seguenti: ß1-bis e 2-bis, lettere a), b), c) e g).ý;

b) al comma 3 le parole: ßper le materie di rispet-
tiva competenzaý sono sostituite dalle seguenti: ßnel-
l’ambito delle rispettive competenzeý;

c) al comma 5 le parole: ßper le materie di rispet-
tiva competenzaý sono sostituite dalle seguenti: ßnel-
l’ambito delle rispettive competenzeý.

ö 9 ö



C
O

PI
A

 T
R

A
TTA

 D
A

 G
U

R
IT

EL —
 G

A
ZZETTA

 U
FF

IC
IA

LE O
N

-L
IN

E

8-10-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 234

Art. 3.
Modifiche alla rubrica del titolo II della parte II

e alla parte II, titolo II, capo I, del TUF

1. Alla rubrica del titolo II della parte II del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, dopo la parola: ßser-
viziý, sono inserite le seguenti: ße attivita' ý.

2. All’articolo 18 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, dopo le parole: ßdei serviziý sono
inserite le seguenti: ße delle attivita' ý;

b) i commi 2 e 3 sono sostituiti dai seguenti:
ß2. Le SGR possono prestare professionalmente nei

confronti del pubblico i servizi previsti dall’articolo 1,
comma 5, lettere d) ed f). Le societa' di gestione armo-
nizzate possono prestare professionalmente nei con-
fronti del pubblico i servizi previsti dall’articolo 1,
comma 5, lettere d) ed f), qualora autorizzate nello
Stato membro d’origine.

3. Gli intermediari finanziari iscritti nell’elenco pre-
visto dall’articolo 107 del testo unico bancario possono
esercitare professionalmente nei confronti del pubblico,
nei casi e alle condizioni stabilite dalla Banca d’Italia,
sentita la Consob, i servizi e le attivita' previsti dall’arti-
colo 1, comma 5, lettere a) e b), limitatamente agli
strumenti finanziari derivati, nonche¤ il servizio previsto
dall’articolo 1, comma 5, lettere c) e c-bis).ý;

c) dopo il comma 3, e' inserito il seguente comma:
ß3-bis. Le societa' di gestione di mercati regolamen-

tati possono essere abilitate a svolgere l’attivita' di cui
all’articolo 1, comma 5, lettera g);ý;

d) la lettera a) del comma 5 e' sostituita dalla
seguente:

ßa) puo' individuare, al fine di tener conto
dell’evoluzione dei mercati finanziari e delle norme di
adattamento stabilite dalle autorita' comunitarie, nuove
categorie di strumenti finanziari, nuovi servizi e attivita'
di investimento e nuovi servizi accessori, indicando
quali soggetti sottoposti a forme di vigilanza pruden-
ziale possono esercitare i nuovi servizi e attivita' ;ý.

3. Dopo l’articolo 18, e' inserito il seguente:
ßArt. 18-bis (Consulenti finanziari). ö 1. La riserva

di attivita' di cui all’articolo 18 non pregiudica la possi-
bilita' per le persone fisiche, in possesso dei requisiti di
professionalita' , onorabilita' , indipendenza e patrimo-
niali stabiliti con regolamento adottato dal Ministro
dell’economia e delle finanze, sentite la Banca d’Italia
e la Consob, di prestare la consulenza in materia di
investimenti, senza detenere somme di denaro o stru-
menti finanziari di pertinenza dei clienti.

2 EØ istituito l’albo delle persone fisiche consulenti
finanziari, alla cui tenuta, in conformita' alle disposi-
zioni emanate ai sensi del comma 5, provvede un orga-
nismo i cui rappresentanti sono nominati con decreto
del Ministro dell’economia e delle finanze sentite la
Banca d’Italia e la Consob.

3. L’organismo di cui al comma 2 ha personalita'
giuridica ed e' ordinato in forma di associazione, con
autonomia organizzativa e statutaria. Nell’ambito della

propria autonomia finanziaria, l’organismo determina e
riscuote i contributi e le altre somme dovute dagli iscritti
e dai richiedenti l’iscrizione, nella misura necessaria per
garantire lo svolgimento delle proprie attivita' .

4. L’organismo di cui al comma 2:
a) vigila sul rispetto delle disposizioni di cui alle

lettere d), e) e g) del comma 5;
b) per i casi di violazione delle regole di condotta

delibera, in relazione alla gravita' dell’infrazione e in
conformita' alle disposizioni di cui al comma 5, lette-
ra b), la sospensione dall’albo da uno a quattro mesi,
ovvero la radiazione dal medesimo.

5. La Consob determina, con regolamento, i principi
e i criteri relativi:

a) alla formazione dell’albo previsto dal comma 2
e alle relative forme di pubblicita' ;

b) all’iscrizione all’albo previsto dal comma 2 e
alle cause di sospensione, di radiazione e di riam-
missione;

c) alle cause di incompatibilita' ;
d) alle regole di condotta che i consulenti devono

rispettare nel rapporto con il cliente, avuto riguardo
alla disciplina cui sono sottoposti i soggetti abilitati;

e) alle modalita' di tenuta della documentazione
concernente l’attivita' svolta dai consulenti finanziari;

f) all’attivita' dell’organismo, con specifico riferi-
mento ai compiti di cui al comma 4;

g) alle modalita' di aggiornamento professionale
dei consulenti finanziari.

6. Avverso le decisioni di sospensione o radiazione
dall’albo assunte dall’organismo, ai sensi del comma 4,
lettera b), e' ammesso ricorso, da parte dell’interessato,
dinanzi alla Consob, entro i successivi trenta giorni e
secondo le procedure dalla stessa determinate con rego-
lamento. Avverso le delibere adottate dalla Consob ai
sensi del presente comma e' ammessa opposizione da
parte dell’interessato alla corte d’appello; si applicano
i commi 4, 5, 6, 7 e 8 dell’articolo 195.

7. La Consob puo' richiedere all’organismo la comu-
nicazione di dati e notizie e la trasmissione di atti e
documenti con le modalita' e nei termini dalla stessa
stabiliti. La Consob puo' effettuare ispezioni e richie-
dere l’esibizione dei documenti e il compimento degli
atti ritenuti necessari presso l’organismo.

8. In caso di inerzia o malfunzionamento dell’organi-
smo la Consob ne propone lo scioglimento al Ministro
dell’economia e delle finanze.ý.

4. All’articolo 19 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) l’alinea del comma 1 e' sostituito dal seguente:
ß1. La Consob, sentita la Banca d’Italia, autorizza,

entro sei mesi dalla presentazione della domanda com-
pleta, l’esercizio dei servizi e delle attivita' di investi-
mento da parte delle SIM, quando ricorrono le seguenti
condizioni:ý;
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b) la lettera e) del comma 1 e' sostituita dalla
seguente:

ße) venga presentato, unitamente all’atto costitu-
tivo e allo statuto, un programma concernente l’attivita'
iniziale, ivi compresa l’illustrazione dei tipi delle opera-
zioni previste, delle procedure adottate per l’esercizio
dell’attivita' e dei tipi di servizi accessori che si intende
esercitare, nonche¤ una relazione sulla struttura organiz-
zativa, ivi compresa l’illustrazione dell’eventuale affida-
mento a terzi di funzioni operative essenziali;ý;

c) al comma 2, dopo le parole: ßsana e prudente
gestioneý sono aggiunte, in fine, le seguenti: ß, e assicu-
rata la capacita' dell’impresa di esercitare correttamente
i servizi o le attivita' di investimentoý;

d) al comma 3, dopo le parole: ßsvolgimento dei
serviziý sono inserite le seguenti: ße delle attivita' ý;

e) dopo il comma 3, e' inserito il seguente:
ß3-bis. Le Sim comunicano alla Consob e alla Banca

d’Italia ogni modifica rilevante, intervenuta successiva-
mente all’autorizzazione, alle condizioni di cui al
comma 1.ý;

f) il comma 4 e' sostituito dal seguente:
ß4. La Banca d’Italia, sentita la Consob per l’attivita'

di cui all’articolo 1, comma 5, lettera g), autorizza
l’esercizio dei servizi e delle attivita' d’investimento da
parte delle banche autorizzate in Italia, nonche¤ l’eserci-
zio dei servizi e delle attivita' indicati nell’articolo 18,
comma 3, da parte di intermediari finanziari iscritti
nell’elenco previsto dall’articolo 107 del testo unico
bancario.ý.

Art. 4.
Modifiche alla parte II, titolo II, capo II, del TUF

1. Alla rubrica del capo II del titolo II della parte II
del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, dopo le
parole: ßSvolgimento dei serviziý sono aggiunte le
seguenti: ße delle attivita' ý.

2. All’articolo 21 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) il comma 1 e' sostituito dal seguente:
ß1. Nella prestazione dei servizi e delle attivita' di

investimento e accessori i soggetti abilitati devono:
a) comportarsi con diligenza, correttezza e traspa-

renza, per servire al meglio l’interesse dei clienti e per
l’integrita' dei mercati;

b) acquisire le informazioni necessarie dai clienti e
operare in modo che essi siano sempre adeguatamente
informati;

c) utilizzare comunicazioni pubblicitarie e promo-
zionali corrette, chiare e non fuorvianti;

d) disporre di risorse e procedure, anche di con-
trollo interno, idonee ad assicurare l’efficiente svolgi-
mento dei servizi e delle attivita' .ý;

b) dopo il comma 1, e' inserito il seguente:
ß1-bis. Nella prestazione dei servizi e delle attivita' di

investimento e dei servizi accessori, le Sim, le imprese
di investimento extracomunitarie, le Sgr, le societa' di

gestione armonizzate, gli intermediari finanziari iscritti
nell’elenco previsto dall’articolo 107 del testo unico
bancario, le banche italiane e quelle extracomunitarie:

a) adottano ogni misura ragionevole per identifi-
care i conflitti di interesse che potrebbero insorgere
con il cliente o fra clienti, e li gestiscono, anche adot-
tando idonee misure organizzative, in modo da evitare
che incidano negativamente sugli interessi dei clienti;

b) informano chiaramente i clienti, prima di agire
per loro conto, della natura generale e/o delle fonti dei
conflitti di interesse quando le misure adottate ai sensi
della lettera a) non sono sufficienti per assicurare, con
ragionevole certezza, che il rischio di nuocere agli inte-
ressi dei clienti sia evitato;

c) svolgono una gestione indipendente, sana e pru-
dente e adottano misure idonee a salvaguardare i diritti
dei clienti sui beni affidati.ý.

3. All’articolo 23 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole: ßservizi di investimento
eý sono sostituite dalle seguenti: ßservizi di investi-
mento, escluso il servizio di cui all’articolo 1, comma 5,
lettera f), e, se previsto, i contratti relativi alla presta-
zione dei serviziý;

b) al comma 1, la parola: ßtecnicheý e' soppressa;
c) al comma 4, dopo le parole: ßnon si applicano

ai serviziý sono inserite le seguenti: ße attivita' ý;
d) al comma 4, le parole: ßne¤ al servizio accessorio

previsto dall’articolo 1, comma 6, lettera f)ý sono sop-
presse;

e) al comma 5, dopo le parole: ßprestazione dei
serviziý sono inserite le seguenti: ße attivita' ý.

4. All’articolo 24 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) alla rubrica, le parole: ßdi investimentoý sono
soppresse;

b) il comma 1 e' sostituito dal seguente:
ß1. Al servizio di gestione di portafogli si applicano

le seguenti regole:
a) il cliente puo' impartire istruzioni vincolanti in

ordine alle operazioni da compiere;
b) il cliente puo' recedere in ogni momento dal con-

tratto, fermo restando il diritto di recesso dell’impresa
di investimento, della societa' di gestione del risparmio
o della banca ai sensi dell’articolo 1727 del codice civile;

c) la rappresentanza per l’esercizio dei diritti di
voto inerenti agli strumenti finanziari in gestione puo'
essere conferita all’impresa di investimento, alla banca
o alla societa' di gestione del risparmio con procura da
rilasciarsi per iscritto e per singola assemblea nel
rispetto dei limiti e con le modalita' stabiliti con regola-
mento dal Ministro dell’economia e delle finanze, sen-
tite la Banca d’Italia e la Consob.ý.

5. All’articolo 25 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' sostituito dal seguente:

ßArt. 25 (Attivita' di negoziazione nei mercati regola-
mentati). ö 1. Le Sim e le banche italiane autorizzate
all’esercizio dei servizi e attivita' di negoziazione per
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conto proprio e di esecuzione di ordini per conto dei
clienti possono operare nei mercati regolamentati ita-
liani, nei mercati comunitari e nei mercati extracomuni-
tari riconosciuti dalla Consob ai sensi dell’articolo 67.
Le imprese di investimento comunitarie ed extracomu-
nitarie e le banche comunitarie ed extracomunitarie
autorizzate all’esercizio dei medesimi servizi e attivita'
possono operare nei mercati regolamentati italiani.

2. Possono accedere ai mercati regolamentati, tenuto
conto delle regole adottate dalla societa' di gestione ai
sensi dell’articolo 62, comma 2, soggetti diversi da
quelli di cui al comma 1 del presente articolo alle
seguenti condizioni:

a) soddisfano i requisiti di onorabilita' e professio-
nalita' ;

b) dispongono di un livello sufficiente di compe-
tenza e capacita' di negoziazione;

c) dispongono di adeguati dispositivi organizzativi;
d) dispongono di risorse sufficienti per il ruolo che

devono svolgere.
3. I soggetti di cui al comma 2, ammessi alle negozia-

zioni nei mercati regolamentati, si comportano con dili-
genza, correttezza e trasparenza al fine di assicurare
l’integrita' dei mercati.ý.

6. Al comma 2 dell’articolo 25-bis del decreto legisla-
tivo 24 febbraio 1998, n. 58, le parole: ßcomma 2ý sono
sostituite dalle seguenti: ßcommi 2 e 2-bis, lettere d),
e), i), j), l), m) ed n)ý.

Art. 5.
Modifiche alla parte II, titolo II, capo III, del TUF

1. All’articolo 27 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole: ßalla Banca d’Italia eý
sono soppresse;

b) al comma 2, le parole: ßla Banca d’Italia eý
sono soppresse;

c) al comma 2, le parole: ßsiano state informateý
sono sostituite dalle seguenti: ßsia stata informataý;

d) il comma 3 e' sostituito dal seguente:
ß3. La Consob, sentita la Banca d’Italia, disciplina

con regolamento le procedure che le imprese di investi-
mento comunitarie devono rispettare per prestare nel
territorio della Repubblica i servizi ammessi al mutuo
riconoscimento, ivi incluse le procedure relative alle
eventuali richieste di modifica da parte della Consob
delle disposizioni riguardanti le succursali da stabilire
nel territorio della Repubblica.ý.

2. All’articolo 28 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1 lettera b), dopo le parole: ßnello
Stato d’origine dei serviziý sono inserite le seguenti: ße
delle attivita' ý;

b) al comma 2, dopo le parole: ßa svolgere i ser-
viziý sono inserite le seguenti: ße le attivita' ý;

c) al comma 3, dopo le parole: ßi serviziý sono
inserite le seguenti: ße le attivita' ý.

3. Il comma 1 dell’articolo 29 del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, e' sostituito dal seguente:

ß1. Alla prestazione all’estero di servizi e attivita' di
investimento e di servizi accessori da parte di banche
italiane e alla prestazione in Italia dei medesimi da
parte di banche estere si applicano le disposizioni del
titolo II, capo II, del testo unico bancario.ý.

Art. 6.

Modifiche alla parte II, titolo II, capo IV, del TUF

1. All’articolo 30 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) la lettera b) del comma 1 e' sostituita dalla
seguente:

ßb) di servizi e attivita' di investimento in luogo
diverso dalla sede legale o dalle dipendenze di chi pre-
sta, promuove o colloca il servizio o l’attivita' .ý;

b) il comma 2 e' sostituito dal seguente:
ß2. Non costituisce offerta fuori sede quella effettuata

nei confronti di clienti professionali, come individuati
ai sensi dell’articolo 6, commi 2-quinquies e 2-sexies.ý;

c) la lettera a) del comma 3 e' sostituita dalla
seguente:

ßa) dai soggetti autorizzati allo svolgimento dei
servizi previsti dall’articolo 1, comma 5, lettere c) e
c-bis)ý;

d) il comma 4 e' sostituito dal seguente:
ß4. Le imprese di investimento, le banche, gli inter-

mediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dal-
l’articolo 107 del testo unico bancario, le Sgr e le
societa' di gestione armonizzate possono effettuare
l’offerta fuori sede dei propri servizi e attivita' di
investimento. Ove l’offerta abbia per oggetto servizi e
attivita' prestati da altri intermediari, le imprese di
investimento e le banche devono essere autorizzate
allo svolgimento dei servizi previsti dall’articolo 1,
comma 5, lettere c) o c-bis).ý;

e) al comma 5, dopo le parole ßdagli strumenti
finanziari e dai serviziý sono inserite le seguenti: ße atti-
vita' ý;

f) al comma 6, le parole: ßovvero collocati a
distanza ai sensi dell’articolo 32ý sono soppresse;

g) al comma 6, le parole: ßovvero a distanza ai
sensi dell’articolo 32ý sono soppresse.

2. I commi 1 e 2 dell’articolo 31 del decreto legisla-
tivo 24 febbraio 1998, n. 58, sono sostituiti dai seguenti:

ß1. Per l’offerta fuori sede, le imprese di investimento,
le Sgr, le societa' di gestione armonizzate, le Sicav, gli
intermediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dal-
l’articolo 107 del testo unico bancario e le banche si
avvalgono di promotori finanziari. I promotori finan-
ziari di cui si avvalgono le imprese di investimento
comunitarie ed extracomunitarie, le societa' di gestione
armonizzate, le banche comunitarie ed extracomunita-
rie, sono equiparati, ai fini dell’applicazione delle regole
di condotta, a una succursale costituita nel territorio
della Repubblica.
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2. EØ promotore finanziario la persona fisica che, in
qualita' di agente collegato ai sensi della direttiva
2004/39/CE, esercita professionalmente l’offerta fuori
sede come dipendente, agente o mandatario. L’attivita'
di promotore finanziario e' svolta esclusivamente nel-
l’interesse di un solo soggetto.ý.

3. All’articolo 32 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) alla rubrica, dopo le parole: ßcollocamento a
distanza di serviziý sono inserite le seguenti: ße atti-
vita' ý;

b) il comma 2 e' sostituito dal seguente:
ß2. La Consob, sentita la Banca d’Italia, puo' discipli-

nare con regolamento, in conformita' ai principi stabiliti
nell’articolo 30 e nel decreto legislativo 19 agosto
2005, n. 190, la promozione e il collocamento mediante
tecniche di comunicazione a distanza di servizi e atti-
vita' di investimento e di prodotti finanziari.ý.

Art. 7.

Inserimento del capo IV-bis del titolo II
della parte II del TUF

1. Dopo il capo IV del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' inserito il seguente:

ßCapo IV-bis

Tutela degli investitori

Art. 32-bis (Tutela degli interessi collettivi degli inve-
stitori). ö 1. Le associazioni dei consumatori inserite
nell’elenco di cui all’articolo 137 del decreto legislativo
6 settembre 2005, n. 206, sono legittimate ad agire per
la tutela degli interessi collettivi degli investitori, con-
nessi alla prestazione di servizi e attivita' di investi-
mento e di servizi accessori e di gestione collettiva del
risparmio, nelle forme previste dagli articoli 139 e 140
del predetto decreto legislativo.

Art. 32-ter (Risoluzione stragiudiziale di contro-
versie). ö 1. Ai fini della risoluzione stragiudiziale
di controversie sorte fra investitori e soggetti abilitati e
relative alla prestazione di servizi e di attivita' di investi-
mento e di servizi accessori e di gestione collettiva del
risparmio, trovano applicazione le procedure di conci-
liazione e arbitrato definite ai sensi dell’articolo 27 della
legge 28 dicembre 2005, n. 262. Fino all’istituzione di
tali procedure, si applica l’articolo 141 del decreto legi-
slativo 6 settembre 2005, n. 206.ý.

Art. 8.

Modifiche alla parte II, titolo III, del TUF

1. All’articolo 33 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) la lettera a) del comma 2 e' sostituita dalla
seguente:

ßa) prestare il servizio di gestione di portafogli;ý;

b) alla lettera e) del comma 2, le parole: ßi servizi
accessori di cui all’articolo 1, comma 6, lettera f)ý
sono sostituite dalle seguenti: ßil servizio di consulenza
in materia di investimentiý;

c) dopo la lettera e) del comma 2, e' aggiunta la
seguente:

ße-bis) commercializzare quote o azioni di Oicr
propri o di terzi, in conformita' alle regole di con-
dotta stabilite dalla Consob, sentita la Banca d’Ita-
lia.ý;

d) il comma 4 e' sostituito dal seguente:
ß4. La Sgr puo' delegare a soggetti terzi specifiche

funzioni inerenti alla prestazione dei servizi di cui ai
commi 1 e 2 con modalita' che evitino lo svuotamento
della societa' stessa, ferma restando la sua responsabi-
lita' nei confronti dei partecipanti al fondo per l’operato
dei soggetti delegati.ý.

2. Al comma 1 dell’articolo 34 del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, le parole ße del servizio di
gestione su base individuale di portafogli di investi-
mentoý sono sostituite dalle seguenti: ß, del servizio di
gestione di portafogli e del servizio di consulenza in
materia di investimentiý.

3. Al comma 1 dell’articolo 49 del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, sono aggiunte, in fine, le
seguenti: ßo al capo II del presente titoloý.

Art. 9.
Modifiche alla parte II, titolo IV, del TUF

1. All’articolo 51 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, dopo le parole: ßprestazione di ser-
viziý sono inserite le seguenti: ße attivita' ý;

b) al comma 1, le parole: ßciascuna per le materie
di propria competenzaý sono sostituite dalle seguenti:
ßnell’ambito delle rispettive competenzeý;

c) all’alinea del comma 2, la parola: ßriguardantiý
e' sostituita dalle seguenti: ß, nonche¤ imporre ogni altra
limitazione riguardante singole tipologie di opera-
zioni,ý.

2. All’articolo 52 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) il comma 1 e' sostituito dal seguente:
ß1. In caso di violazione da parte di imprese di inve-

stimento comunitarie con succursale in Italia, di
societa' di gestione armonizzate, di banche comunitarie
con succursale in Italia e di societa' finanziarie previste
dall’articolo 18, comma 2, del testo unico bancario,
delle disposizioni loro applicabili ai sensi del presente
decreto, la Banca d’Italia o la Consob, nell’ambito
delle rispettive competenze, possono ordinare alle
stesse di porre termine a tali irregolarita' , dandone
comunicazione anche all’Autorita' di vigilanza dello
Stato membro in cui l’intermediario ha sede legale per
i provvedimenti eventualmente necessari.ý;

b) l’alinea del comma 2 e' sostituito dal seguente:
ß2. L’autorita' di vigilanza che procede puo' adottare i

provvedimenti necessari, sentita l’altra autorita' , com-
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presa l’imposizione del divieto di intraprendere nuove
operazioni, nonche¤ ogni altra limitazione riguardante
singole tipologie di operazioni, singoli servizi o attivita'
anche limitatamente a singole succursali o dipendenze
dell’intermediario, ovvero ordinare la chiusura della
succursale, quando:ý;

c) dopo il comma 3, sono aggiunti i seguenti:
ß3-bis. Se vi e' fondato sospetto che un’impresa di

investimento comunitaria o una banca comunitaria
operanti in regime di libera prestazione di servizi in Ita-
lia non ottemperano agli obblighi derivanti dalle dispo-
sizioni comunitarie, la Banca d’Italia o la Consob infor-
mano l’autorita' competente dello Stato membro in cui
l’intermediario ha sede legale per i provvedimenti
necessari. Se, nonostante le misure adottate dall’auto-
rita' competente, l’intermediario persiste nell’agire in
modo tale da pregiudicare gli interessi degli investitori
o il buon funzionamento dei mercati, la Banca d’Italia
o la Consob, dopo avere informato l’autorita' compe-
tente dello Stato membro in cui l’intermediario ha sede
legale, adottano tutte le misure necessarie compresa
l’imposizione del divieto di intraprendere nuove opera-
zioni in Italia. La Banca d’Italia o la Consob procedono
sentita l’altra autorita' , e informano la Commissione
europea delle misure adottate.

3-ter. Il comma 3-bis si applica anche nel caso di
violazioni, da parte di imprese di investimento o banche
comunitarie con succursale in Italia, di obblighi
derivanti da disposizioni comunitarie per le quali e'
competente lo Stato membro in cui l’intermediario
ha sede legale.ý.

3. Al comma 1 dell’articolo 56 del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, le parole: ßciascuna per le
materie di propria competenzaý sono sostituite dalle
seguenti: ßnell’ambito delle rispettive competenzeý.

4. All’articolo 57 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole: ßciascuna per le materie
di propria competenzaý sono sostituite dalle seguenti:
ßnell’ambito delle rispettive competenzeý;

b) al comma 4, secondo periodo, dopo le parole:
ßrelativi ai serviziý sono inserite le seguenti: ße alle atti-
vita' ý.

5. All’articolo 59 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole: ßL’esercizio dei servizi di
investimentoý sono sostituite dalle seguenti: ßIl rilascio
dell’autorizzazione alla prestazione di servizi e attivita'
di investimentoý;

b) al comma 5, dopo le parole: ßdall’esercizio dei
serviziý sono inserite le seguenti: ße delle attivita' ý.

Art. 10.

Principi di regolamentazione
della parte III, titolo I, del TUF

1. Nel capo I del titolo I della parte III del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e' inserito il seguente
articolo:

ßArt. 60-ter (Principi di regolamentazione). ö 1. La
Banca d’Italia e la Consob esercitano i poteri regola-
mentari previsti dal presente titolo nell’osservanza dei
principi di cui all’articolo 6, comma 01.ý.

Art. 11.
Modifiche alla parte III, titolo I, capo I, del TUF

1. All’articolo 61 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) alla lettera a) del comma 2, le parole: ßil capi-
tale minimoý sono sostituite dalle seguenti: ßle risorse
finanziarieý;

b) al comma 3, le parole: ß e professionalita' ý sono
sostituite dalle seguenti: ß, professionalita' e indipen-
denzaý;

c) al comma 5, le parole: ß, individuando la soglia
partecipativa a tal fine rilevanteý sono soppresse;

d) al comma 6, le parole: ßalla Consob eý sono
soppresse;

e) dopo il comma 6, sono inseriti i seguenti:
ß6-bis. La Consob disciplina con regolamento:

a) contenuto, termini e modalita' di comunicazione
alla Consob da parte della societa' di gestione delle
informazioni relative ai partecipanti al capitale, indivi-
duando la soglia partecipativa rilevante a tale fine e ai
fini del possesso dei requisiti di onorabilita' di cui al
comma 5 e delle comunicazioni di cui al comma 6;

b) contenuto, termini e modalita' di comunicazione
alla Consob da parte della societa' di gestione delle
informazioni relative ai soggetti che svolgono funzioni
di amministrazione, direzione e controllo nella societa'
di gestione e ai soggetti che dirigono effettivamente l’at-
tivita' e le operazioni del mercato regolamentato e di
ogni successivo cambiamento;

c) contenuto, termini e modalita' di pubblicazione
da parte della societa' di gestione delle informazioni
relative ai partecipanti al capitale e di ogni successivo
cambiamento nell’identita' delle persone che possiedono
una partecipazione rilevante.

6-ter. Le disposizioni di cui al comma 6-bis sono
adottate dal Ministero dell’economia e delle finanze,
sentita la Banca d’Italia e la Consob, nei casi di societa'
di gestione di mercati regolamentati all’ingrosso di
titoli di Stato e dalla Consob, sentita la Banca d’Italia,
nei casi di societa' di gestione di mercati regolamentati
all’ingrosso di titoli obbligazionari privati e pubblici,
diversi da titoli di Stato, nonche¤ di societa' di gestione
di mercati regolamentati di strumenti previsti dall’arti-
colo 1, comma 2, lettera b), e di strumenti finanziari
derivati su titoli pubblici, su tassi di interesse e su
valute.ý;

f) al comma 7, le parole: ßcomma 5ý sono sosti-
tuite dalle seguenti: ßcomma 6-bisý;

g) dopo il comma 8, sono inseriti i seguenti:
ß8-bis. Entro novanta giorni dalla comunicazione da

parte della societa' di gestione, la Consob puo' opporsi
ai cambiamenti negli assetti azionari quando tali cam-
biamenti mettono a repentaglio la gestione sana e pru-
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dente del mercato. Per i mercati all’ingrosso di titoli di
Stato il provvedimento e' adottato dalla Banca d’Italia.
In caso di opposizione da parte dell’Autorita' compe-
tente, i diritti di voto inerenti alle azioni oggetto di ces-
sione non possono essere esercitati.

8-ter. I provvedimenti di cui al comma 8-bis sono
adottati sentita la Banca d’Italia, nei casi di societa' di
gestione di mercati regolamentati all’ingrosso di titoli
obbligazionari privati e pubblici, diversi da titoli di
Stato, nonche¤ di societa' di gestione di mercati regola-
mentati di strumenti previsti dall’articolo 1, comma 2,
lettera b), e di strumenti finanziari derivati su titoli
pubblici, su tassi di interesse e su valute.ý;

h) al comma 9, le parole: ße 165ý sono sostituite
dalle seguenti: ß, 165 e 165-bisý.

2. All’articolo 62 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) il comma 1 e' sostituito dal seguente:
ß1. L’organizzazione e la gestione del mercato sono

disciplinate da un regolamento deliberato dall’assem-
blea ordinaria o dal consiglio di sorveglianza della
societa' di gestione; il regolamento puo' attribuire al
consiglio di amministrazione o al consiglio di gestione
il potere di dettare disposizioni di attuazione.ý;

b) al comma 1-bis, dopo le parole: ßdal consiglio
di amministrazioneý sono inserite le seguenti: ßo dal
consiglio di gestioneý;

c) dopo il comma 1-bis, sono inseriti i seguenti:
ß1-ter. La Consob, in conformita' alle disposizioni

della direttiva 2004/39/CE e delle relative misure di
esecuzione, individua con regolamento i criteri generali
ai quali il regolamento del mercato deve adeguarsi in
materia di:

a) ammissione di strumenti finanziari alle nego-
ziazioni;

b) sospensione ed esclusione di strumenti finan-
ziari dalle negoziazioni nei mercati regolamentati;

c) modalita' per assicurare la pubblicita' del regola-
mento del mercato.

1-quater. Le disposizioni di cui al comma 1-ter sono
adottate sentita la Banca d’Italia per i mercati nei
quali sono negoziati all’ingrosso titoli obbligazionari
privati e pubblici, diversi dai titoli di Stato, nonche¤
per i mercati nei quali sono negoziati gli strumenti
previsti dall’articolo 1, comma 2, lettera b), e gli stru-
menti finanziari derivati su titoli pubblici, tassi di
interesse e valute.ý;

d) l’alinea del comma 2 e' sostituito dal seguente:
ß2. Le societa' di gestione si dotano di regole e proce-

dure trasparenti e non discrezionali che garantiscono
una negoziazione corretta e ordinata nonche¤ di criteri
obiettivi che consentono l’esecuzione efficiente degli
ordini. In ogni caso il regolamento del mercato deter-
mina:ý;

e) dopo la lettera d) del comma 2 e' aggiunta la
seguente:

ßd-bis) le condizioni e le modalita' per la compen-
sazione, liquidazione e garanzia delle operazioni con-
cluse sui mercati.ý;

f) il comma 3 e' sostituito dal seguente:
ß3. Il regolamento di cui al comma 1 disciplina

l’accesso degli operatori al mercato regolamentato,
secondo regole trasparenti, non discriminatorie e
basate su criteri oggettivi, nonche¤ i criteri per la parte-
cipazione diretta o remota al mercato regolamentato
e gli obblighi imposti agli operatori derivanti:

a) dall’istituzione e dalla gestione del mercato
regolamentato;

b) dalle disposizioni riguardanti le operazioni ese-
guite nel mercato;

c) dagli standard professionali imposti al perso-
nale dei soggetti di cui all’articolo 25, comma 1, che
sono operanti nel mercato;

d) dalle condizioni stabilite, per i partecipanti
diversi dai soggetti di cui alla lettera c), a norma del-
l’articolo 25, comma 2;

e) dalle regole e procedure per la compensazione e
il regolamento delle operazioni concluse nel mercato
regolamentato.ý.

3. All’articolo 63 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) dopo il comma 1, e' inserito il seguente:
ß1-bis. L’autorizzazione di cui al comma 1 e' subordi-

nata alla presentazione di un programma di attivita'
che illustra i tipi di attivita' previsti e la struttura orga-
nizzativa della societa' di gestione.ý;

b) al comma 3, le parole: ßlettera d)ý sono sosti-
tuite dalle seguenti: ßlettera b)ý.

4. All’articolo 64 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) alla rubrica, dopo le parole ßOrganizzazione e
funzionamento del mercatoý sono aggiunte le seguenti:
ße delle societa' di gestioneý;

b) prima del comma 1, e' inserito il seguente:
ß01. La Consob, con proprio regolamento, individua

gli adempimenti informativi delle societa' di gestione
nei propri confronti, nonche¤ , avendo riguardo alla tra-
sparenza, all’ordinato svolgimento delle negoziazioni e
alla tutela degli investitori e in conformita' alle disposi-
zioni della direttiva 2004/39/CE, i requisiti generali di
organizzazione delle societa' di gestione dei mercati
regolamentati.ý;

c) alla lettera b) del comma 1, le parole: ßverifica
ilý sono sostituite dalle seguenti: ßpredispone e man-
tiene dispositivi e procedure efficaci per il controllo
delý;

d) dopo il comma 1-ter, sono inseriti i seguenti:
ß1-quater. Nel caso in cui uno strumento finanziario

risulti negoziato nei mercati regolamentati di cui
all’articolo 67, comma 1, la Consob:

a) rende pubbliche le decisioni assunte ai sensi del
comma 1-bis, lettera c), e ne informa le autorita' com-
petenti degli Stati membri dei mercati regolamentati
nei quali lo strumento finanziario oggetto della deci-
sione e' ammesso a negoziazione;

b) informa le autorita' competenti degli altri Stati
membri della decisione di sospensione o esclusione di
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uno strumento finanziario dalle negoziazioni, sulla
base della comunicazione ricevuta dalla societa' di
gestione ai sensi del comma 1, lettera c).

1-quinquies. Le disposizioni di cui al comma 01 sono
adottate, sentita la Banca d’Italia, nei casi di societa' di
gestione di mercati regolamentati all’ingrosso di titoli
obbligazionari privati e pubblici, diversi da titoli di
Stato, nonche¤ di societa' di gestione di mercati regola-
mentati di strumenti previsti dall’articolo 1, comma 2,
lettera b), e di strumenti finanziari derivati su titoli
pubblici, su tassi di interesse e su valute.

1-sexies. Salvo quando cio' possa causare danni agli
interessi degli investitori o all’ordinato funzionamento
del mercato, la Consob richiede la sospensione o
l’esclusione di uno strumento finanziario dalle negozia-
zioni in un mercato regolamentato nei casi in cui tale
strumento finanziario sia stato oggetto di provvedi-
mento di sospensione o esclusione da parte di autorita'
competenti di altri Stati membri.ý.

5. L’articolo 65 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' sostituito dal seguente:

ßArt. 65 (Registrazione delle operazioni presso la
societa' di gestione e obblighi di comunicazione delle ope-
razioni concluse su strumenti finanziari). ö 1. La Con-
sob stabilisce con regolamento:

a) le modalita' di registrazione presso le societa' di
gestione delle operazioni compiute su strumenti finan-
ziari ammessi a negoziazione nei mercati regolamentati
da essa gestiti;

b) il contenuto, i termini e le modalita' di comuni-
cazione alla Consob da parte dei soggetti abilitati delle
operazioni concluse su strumenti finanziari ammessi
alla negoziazione su un mercato regolamentato.

2. La Consob, quando cio' sia necessario al fine di
assicurare la tutela degli investitori, puo' estendere gli
obblighi di comunicazione di cui al comma 1, lette-
ra b), anche a strumenti finanziari non ammessi alla
negoziazione nei mercati regolamentati.ý.

6. Al comma 2 dell’articolo 66 del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, il quarto periodo e' soppresso.

7. Dopo l’articolo 66 e' inserito il seguente articolo:
ßArt. 66-bis (Mercati di strumenti finanziari derivati

sull’energia e il gas). ö 1. Ai mercati regolamentati per
la negoziazione di strumenti finanziari derivati sul-
l’energia elettrica ed il gas e alle societa' che organizzano
e gestiscono tali mercati si applicano le disposizioni del
presente capo, fatto salvo quanto indicato ai successivi
commi.

2. I provvedimenti di cui agli articoli 61, commi 8 e
8-bis, 63, commi 1 e 2, 67, commi 2, 3, 5-bis e 5-ter, 70-bis,
comma 2, lettera b), 70-ter, comma 2, 73, comma 4, e 75,
commi 2 e 4, sono adottati dalla Consob, d’intesa con
l’Autorita' per l’energia elettrica e il gas.

3. Le disposizioni di cui all’articolo 62, comma 1-ter,
sono adottate dalla Consob, sentita l’Autorita' per
l’energia elettrica ed il gas.

4. I provvedimenti di cui all’articolo 64, comma 1-bis,
lettera c), sono adottati dalla Consob sentita l’Autorita'
per l’energia elettrica e il gas.

5. I compiti di cui all’articolo 67, comma 2-bis, sono
attribuiti alla Consob, sentita l’Autorita' per l’energia
elettrica e il gas.

6. L’Autorita' per l’energia elettrica ed il gas esercita
le attribuzioni previste nel presente articolo in funzione
delle generali esigenze di stabilita' , economicita' e con-
correnzialita' dei mercati dell’energia elettrica e del gas,
nonche¤ di sicurezza e efficiente funzionamento delle
reti nazionali di trasporto dell’energia elettrica e del
gas.

7. Nell’esercizio delle funzioni previste dal presente
articolo, la Consob e l’Autorita' per l’energia elettrica e
il gas si prestano reciproca assistenza e collaborano tra
loro anche mediante scambio di informazioni, senza
che sia opponibile il segreto d’ufficio. La Consob e l’Au-
torita' per l’energia elettrica e il gas agiscono in modo
coordinato, a tale fine stipulando appositi protocolli di
intesa.

8. L’Autorita' per l’energia elettrica e il gas informa il
Ministero dello sviluppo economico sull’attivita' di vigi-
lanza svolta e sulle irregolarita' riscontrate che possono
incidere sul funzionamento dei mercati fisici dei pro-
dotti sottesi nonche¤ sulla sicurezza e sull’efficiente fun-
zionamento delle reti nazionali di trasporto dell’energia
elettrica e del gas.ý.

8. All’articolo 67 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) dopo il comma 2, e' inserito il seguente:
ß2-bis. La Consob, al fine di assicurare la traspa-

renza, l’ordinato svolgimento delle negoziazioni e la
tutela degli investitori, puo' stipulare accordi con le
autorita' di vigilanza dello Stato di origine di mercati
regolamentati comunitari che abbiano acquisito, a giu-
dizio della Consob, un’importanza sostanziale per il
funzionamento del mercato finanziario italiano e la
tutela degli investitori in Italia. Per i mercati all’in-
grosso di titoli di Stato tali compiti sono attribuiti alla
Banca d’Italia.ý;

b) al comma 3, e' aggiunto, in fine, il seguente
periodo: ßPer i mercati all’ingrosso di titoli di Stato la
comunicazione e' data alla Banca d’Italia, che rilascia il
proprio nulla osta previa stipula di accordi con le com-
petenti autorita' estere e ne informa la Consob.ý;

c) al comma 4, le parole: ßLa Consob accertaý
sono sostituite dalle seguenti: ßNei casi di cui ai
commi 2 e 3, la Consob o la Banca d’Italia, secondo le
rispettive competenze, accertanoý;

d) il comma 5 e' sostituito dal seguente:
ß5. Le societa' di gestione che intendono estendere

l’operativita' dei mercati regolamentati da esse gestiti
in altri Stati comunitari ne danno comunicazione pre-
ventiva alla Consob. La Consob ne informa, nel
rispetto delle disposizioni comunitarie, l’autorita' com-
petente dello Stato membro in cui il mercato regola-
mentato intende operare. Per i mercati all’ingrosso di
titoli di Stato la comunicazione preventiva e' data alla
Banca d’Italia, che ne informa l’autorita' competente
dello Stato membro interessato e la Consob.ý;
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e) dopo il comma 5, sono aggiunti, in fine, i
seguenti:

ß5-bis. La Consob autorizza i mercati di cui al
comma 1 a dotarsi di dispositivi appropriati per facili-
tare l’accesso e la negoziazione in tali mercati ai loro
membri e partecipanti remoti stabiliti nel territorio
della Repubblica.

5-ter. La Consob puo' richiedere all’autorita' compe-
tente dello Stato membro d’origine dei mercati di cui al
comma 5-bis l’identita' dei membri o partecipanti al
mercato regolamentato stabiliti nel territorio della
Repubblica.

5-quater. Ai partecipanti remoti ai mercati regola-
mentati italiani si applicano gli articoli 8, comma 1, e
10, comma 1. In tale caso la Consob informa l’autorita'
competente dello Stato membro d’origine del parteci-
pante remoto. Per i mercati all’ingrosso di titoli di
Stato, la Banca d’Italia informa l’autorita' competente
dello Stato membro d’origine del partecipante remoto
e la Consob.ý.

9. All’articolo 69 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1 e' aggiunto, in fine, il seguente
periodo: ßSi applica l’articolo 80, commi 4, 5, 6, 7, 8 e10.ý;

b) dopo il comma 1, sono inseriti i seguenti:
ß1-bis. La Banca d’Italia, d’intesa con la Consob,

determina:
a) le risorse finanziarie della societa' di gestione;
b) le attivita' connesse e strumentali a quelle di

compensazione e liquidazione;
c) i requisiti di organizzazione della societa' ;
d) i criteri generali per l’ammissione, esclusione e

sospensione dei partecipanti;
e) i criteri generali in base ai quali la societa' di

gestione puo' partecipare direttamente ai sistemi di
compensazione e liquidazione esteri.

1-ter. L’accesso al servizio di compensazione e liqui-
dazione, nonche¤ al servizio di liquidazione su base
lorda, delle operazioni aventi a oggetto strumenti
finanziari non derivati e' subordinato a criteri non
discriminatori, trasparenti e obiettivi.ý.

10. All’articolo 70 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole: ßessere distratte dalla
destinazione prevista ne¤ ý sono soppresse;

b) al comma 1 sono aggiunti, in fine, i seguenti
periodi: ßLe garanzie acquisite possono essere utilizzate
esclusivamente secondo le regole di cui alla disciplina
dettata ai sensi del presente comma. Si applica l’arti-
colo 80, commi 4, 5, 6, 7, 8 e 10.ý;

c) dopo il comma 1, e' inserito il seguente:
ß1-bis. La Banca d’Italia, d’intesa con la Consob,

determina:
a) le risorse finanziarie delle societa' che gestiscono

sistemi di compensazione e garanzia;
b) i requisiti di organizzazione del gestore dei

sistemi;

c) i criteri generali per l’ammissione, esclusione e
sospensione dei partecipanti;

d) i criteri generali in base ai quali il gestore dei
sistemi puo' partecipare direttamente ai sistemi di com-
pensazione e garanzia esteri.ý;

d) dopo il comma 2, e' aggiunto, in fine, il
seguente:

ß2-bis. L’accesso ai sistemi di compensazione e
garanzia delle operazioni aventi a oggetto strumenti
finanziari e' subordinato a criteri non discriminatori,
trasparenti e obiettivi.ý.

11. Dopo l’articolo 70, sono inseriti i seguenti:
ßArt. 70-bis (Accesso ai sistemi di garanzia, compen-

sazione e liquidazione delle operazioni su strumenti finan-
ziari). ö 1. Le imprese di investimento e le banche
comunitarie autorizzate all’esercizio dei servizi o delle
attivita' di investimento possono accedere ai sistemi di
garanzia, compensazione e liquidazione di cui agli arti-
coli 68, 69 e 70 per finalizzare o per disporre la finaliz-
zazione delle operazioni su strumenti finanziari.

2. Le societa' di gestione assicurano ai partecipanti ai
mercati da esse gestiti il diritto di designare un sistema
di compensazione e liquidazione delle operazioni su
strumenti finanziari effettuate su tali mercati, diverso
da quello designato dal mercato stesso, qualora risul-
tino rispettate le seguenti condizioni:

a) la presenza di collegamenti e dispositivi fra il
sistema di compensazione e liquidazione designato e i
sistemi e la struttura del mercato regolamentato per
garantire il regolamento efficace ed economico delle
operazioni;

b) il riconoscimento da parte della Consob che le
condizioni tecniche di regolamento delle operazioni
concluse nel mercato regolamentato tramite un sistema
diverso da quello designato dal mercato stesso siano
tali da consentire il regolare e ordinato funzionamento
dei mercati. Nei casi di societa' di gestione di mercati
regolamentati all’ingrosso di titoli di Stato il riconosci-
mento e' effettuato dalla Banca d’Italia.

3. Le societa' di gestione comunicano alla Consob le
designazioni effettuate dai partecipanti al mercato ai
sensi del comma 2. Tali comunicazioni sono effettuate
alla Banca d’Italia nel caso dei mercati all’ingrosso dei
titoli di Stato.

4. Il riconoscimento di cui al comma 2, lettera b), e'
effettuato, sentita la Banca d’Italia, nei casi di societa'
di gestione di mercati regolamentati all’ingrosso di
titoli obbligazionari privati e pubblici, diversi da titoli
di Stato, nonche¤ di societa' di gestione di mercati regola-
mentati di strumenti previsti dall’articolo 1, comma 2,
lettera d), e di strumenti finanziari derivati su titoli
pubblici, su tassi di interesse e su valute.

Art. 70-ter (Accordi fra sistemi di garanzia, compen-
sazione e liquidazione nell’ambito dei mercati regola-
mentati). ö 1. Le societa' di gestione dei mercati
regolamentati possono concludere accordi con le
societa' che gestiscono i sistemi di controparte centrale,
di compensazione e liquidazione di un altro Stato mem-
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bro al fine di disporre la garanzia, la compensazione o il
regolamento di alcune o tutte le operazioni concluse dai
partecipanti al mercato regolamentato.

2. La Consob, d’intesa con la Banca d’Italia, puo'
opporsi agli accordi di cui al comma 1 qualora, tenuto
anche conto delle condizioni previste all’articolo 70-bis,
comma 2, cio' si renda necessario per preservare l’ordinato
funzionamento del mercato regolamentato. A tale fine, la
Consob, d’intesa con la Banca d’Italia, disciplina con
regolamento gli adempimenti informativi delle societa'
di gestione in occasione degli accordi di cui al comma 1.

3. I provvedimenti di cui al comma 2 sono adottati
dalla Banca d’Italia, d’intesa con la Consob, per i mercati
all’ingrosso dei titoli di Stato.ý.

12. All’articolo 73 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) alcomma 1, leparole: ßdall’articolo 74, comma 2ý
sono sostituite dalle seguenti: ßdagli articoli 74, comma 2,
e 187-octiesý;

b) al comma 4, le parole: ßdelle finalita' indicate
nell’articolo 63, comma 1, lettera b),ý sono sostituite
dalle seguenti ßdella trasparenza del mercato, dell’ordi-
nato svolgimento delle negoziazioni e della tutela degli
investitoriý.

13. All’articolo 74 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, sono inserite le seguenti parole:
ße puo' adottare ogni misura per garantire il rispetto
degli obblighi previsti dal presente capoý ed e' aggiunto,
in fine, il seguente periodo: ßA tale fine, agli operatori
ammessi alle negoziazioni nei mercati regolamentati,
diversi dai soggetti abilitati, si applicano gli articoli 8,
comma 1 e 10, comma 1.ý;

b) dopo il comma 4, e' aggiunto il seguente
comma:

ß4-bis. La Consob puo' esercitare gli ulteriori poteri
previsti dall’articolo 187-octies.ý.

14. All’articolo 75 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) il comma 2 e' sostituito dal seguente:
ß2. La Consob puo' revocare l’autorizzazione prevista

dall’articolo 63 quando:
a) la societa' di gestione non si avvale dell’autoriz-

zazione entro dodici mesi ovvero vi rinuncia espres-
samente;

b) la societa' di gestione ovvero il mercato regola-
mentato ha cessato di funzionare da piu' di sei mesi;

c) la societa' di gestione ha ottenuto l’autorizza-
zione presentando false dichiarazioni o con qualsiasi
altro mezzo irregolare;

d) la societa' di gestione ovvero il mercato regola-
mentato non soddisfa piu' le condizioni cui e' subordi-
nata l’autorizzazione;

e) la societa' di gestione ha violato in modo grave e
sistematico le disposizioni del presente capo.ý;

b) dopo il comma 2, e' inserito il seguente comma:
ß2-bis. La procedura di cui al comma 1 puo' determi-

nare la revoca dell’autorizzazione prevista al comma 2.ý;

c) al comma 5, le parole ßlettera d)ý sono sosti-
tuite dalle seguenti: ßlettera b)ý.

15. All’articolo 76 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole ßEssa si avvale dei poteri
previsti dall’articolo 74ý sono sostituite dalle seguenti:
ßAgli operatori ammessi alle negoziazioni nei mercati
all’ingrosso dei titoli di Stato, diversi dai soggetti abili-
tati, si applicano gli articoli 8, comma 1 e 10, comma 1ý;

b) dopo il comma 2, sono inseriti i seguenti:
ß2-bis. La Banca d’Italia, con le modalita' e nei

termini da essa stabiliti, puo' chiedere alle societa' di
gestione la comunicazione anche periodica di dati,
notizie, atti e documenti, nonche¤ eseguire ispezioni
presso le medesime societa' e richiedere l’esibizione
di documenti e il compimento degli atti ritenuti
necessari. Gli stessi poteri possono essere esercitati
anche nei confronti degli altri soggetti coinvolti
nell’attivita' della societa' di gestione. A tale fine, la
Banca d’Italia puo' procedere anche ad audizioni
personali. La Banca d’Italia puo' autorizzare revisori
dei conti o esperti a procedere a verifiche presso le
societa' di gestione; le relative spese sono poste a
carico del soggetto ispezionato.

2-ter. In caso di necessita' e urgenza, la Banca d’Italia
adotta, per le finalita' indicate al comma 1, i prov-
vedimenti necessari, anche sostituendosi alla societa' di
gestione.

2-quater. Per i mercati all’ingrosso di titoli di Stato,
la Consob puo' esercitare i poteri previsti dall’arti-
colo 187-octies.ý.

16. L’articolo 77 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' sostituito dal seguente:

ßArt. 77 (Vigilanza sui sistemi di compensazione, di
liquidazione e di garanzia). ö 1. La vigilanza sui sistemi
indicati negli articoli 68, 69 e 70 e sui soggetti che li
gestiscono e' esercitata dalla Banca d’Italia, avendo
riguardo alla stabilita' e al contenimento del rischio
sistemico e dalla Consob, avendo riguardo alla traspa-
renza e alla tutela degli investitori. A tale fine la Banca
d’Italia e la Consob possono richiedere ai gestori dei
sistemi e agli operatori la comunicazione anche perio-
dica di dati, notizie, atti e documenti in ordine alla
compensazione, liquidazione e garanzia delle opera-
zioni ed effettuare ispezioni.

2. In caso di necessita' e urgenza, la Banca d’Italia
adotta, per le finalita' indicate al comma 1, i provvedi-
menti necessari, anche sostituendosi alle societa' di
gestione dei sistemi e dei servizi indicati negli arti-
coli 69 e 70.

3. Ai gestori dei sistemi e dei servizi indicati negli
articoli 68, 69 e 70 si applica l’articolo 83.ý.

Art. 12.
Modifiche alla parte III, titolo I, capo II, del TUF

1. La rubrica del capo II del titolo I della parte III del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e' sostituita
dalla seguente: ßSistemi di negoziazione diversi dai
mercati regolamentatiý.
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2. Nel capo II del titolo I della parte III del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e' inserito il seguente
articolo:

ßArt. 77-bis (Sistemi multilaterali di negoziazione). ö
1. La Consob individua con proprio regolamento i
requisiti minimi di funzionamento dei sistemi multilate-
rali di negoziazione, ivi inclusi gli obblighi dei loro
gestori in materia di:

a) processo di negoziazione e finalizzazione di
operazioni;

b) ammissione di strumenti finanziari;
c) informazioni fornite al pubblico e agli utenti;
d) accesso al sistema;
e) controllo dell’ottemperanza da parte degli

utenti delle regole del sistema.
2. La Consob:

a) puo' chiedere ai soggetti che gestiscono un
sistema multilaterale di negoziazione l’esclusione o la
sospensione degli strumenti finanziari dalle negozia-
zioni sul sistema multilaterale di negoziazione;

b) puo' chiedere ai soggetti che gestiscono un
sistema multilaterale di negoziazione tutte le informa-
zioni che ritenga utili per i fini di cui alla lettera a);

c) vigila, al momento dell’autorizzazione e in via
continuativa, che le regole e le procedure adottate dai
sistemi multilaterali di negoziazione siano conformi
alle disposizioni comunitarie.

3. Salvo quando cio' possa causare danni agli interessi
degli investitori o all’ordinato funzionamento del mer-
cato, la Consob richiede la sospensione o l’esclusione
di uno strumento finanziario dalle negoziazioni in un
sistema multilaterale di negoziazione nei casi in cui tale
strumento finanziario sia ammesso alle negoziazioni in
un mercato regolamentato e sia stato oggetto di prov-
vedimento di sospensione o esclusione da parte di auto-
rita' competenti di altri Stati membri.

4. Agli accordi fra sistemi di garanzia, compensa-
zione e liquidazione nell’ambito di sistemi multilaterali
di negoziazione si applica l’articolo 70-ter, commi 1 e 2.

5. Agli operatori ammessi alle negoziazioni in un
sistema multilaterale di negoziazione, diversi dai sog-
getti abilitati, si applicano gli articoli 8, comma 1, e
10, comma 1.

6. Il provvedimento previsto dal comma 1 e' adot-
tato dalla Consob, sentita la Banca d’Italia, quando
riguarda i sistemi all’ingrosso di titoli obbligazionari
privati e pubblici, diversi dai titoli di Stato, nonche¤ di
titoli normalmente negoziati sul mercato monetario e
di strumenti finanziari derivati su titoli pubblici, su
tassi di interesse e su valute, e dal Ministero dell’econo-
mia e delle finanze, sentite la Banca d’Italia e la Con-
sob, quando riguarda sistemi all’ingrosso di titoli di
Stato. Per questi ultimi le attivita' di cui ai commi 2 e 3
sono svolte dalla Banca d’Italia, sentita la Consob.ý.

3. L’articolo 78 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' sostituito dal seguente:

ßArt. 78 (Internalizzatori sistematici). ö 1. La Con-
sob puo' chiedere agli internalizzatori sistematici
l’esclusione o la sospensione degli scambi sugli stru-

menti finanziari ammessi alle negoziazioni sui mercati
regolamentati e per i quali essi risultano internalizza-
tori sistematici.

2. La Consob disciplina con regolamento i criteri per
l’individuazione degli internalizzatori sistematici e i
loro obblighi in materia di pubblicazione di quotazioni,
esecuzione di ordini e accesso alle quotazioni.ý.

4. L’articolo 79 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e' sostituito dal seguente:

ßArt. 79 (Sistemi multilaterali di scambio di depositi
monetari in euro). ö 1. La Banca d’Italia vigila sull’effi-
cienza e sul buon funzionamento dei sistemi multilate-
rali di scambio di depositi monetari in euro, nonche¤ sui
soggetti gestori.

2. La Banca d’Italia, con le modalita' e nei termini da
essa stabiliti, puo' richiedere la comunicazione anche
periodica di dati, notizie, atti e documenti ai soggetti
gestori e agli operatori. La Banca d’Italia puo' eseguire
ispezioni presso i medesimi soggetti gestori e richiedere
l’esibizione di documenti e il compimento degli atti rite-
nuti necessari. Gli stessi poteri possono essere esercitati
anche nei confronti di altri soggetti coinvolti nell’atti-
vita' del soggetto abilitato. A tale fine, la Banca d’Italia
puo' procedere anche ad audizioni personali. La Banca
d’Italia puo' autorizzare i revisori dei conti o gli esperti
a procedere a verifiche presso i soggetti gestori; le rela-
tive spese sono poste a carico del soggetto ispezionato.

3. I soggetti gestori di sistemi multilaterali di scambio
di depositi monetari in euro possono gestire anche
sistemi multilaterali di negoziazione di strumenti finan-
ziari derivati su tassi di interesse e valute.

4. Agli scambi previsti dal comma 1 non si applica
l’articolo 77-bis.ý.

Art. 13.

Inserimento del capo II-bis del titolo I
della parte III del TUF

1. Dopo il capo II del titolo I della parte III del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e' inserito il
seguente:

ßCapo II-bis

Disposizioni comuni

Art. 79-bis (Requisiti di trasparenza). ö 1. Al fine di
garantire l’effettiva integrazione dei mercati e il raffor-
zamento dell’efficacia del processo di formazione dei
prezzi, la Consob disciplina con regolamento:

a) il regime di trasparenza pre-negoziazione per le
operazioni aventi ad oggetto azioni ammesse alla nego-
ziazione nei mercati regolamentati, effettuate nei mer-
cati medesimi, nei sistemi multilaterali di negoziazione
e dagli internalizzatori sistematici;

b) il regime di trasparenza post-negoziazione per
le operazioni aventi ad oggetto azioni ammesse alla
negoziazione nei mercati regolamentati, effettuate nei
mercati medesimi, nei sistemi multilaterali di negozia-
zione e dai soggetti abilitati.
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2. La Consob, quando cio' si renda necessario per
assicurare l’ordinato svolgimento delle negoziazioni e
la tutela dell’investitore, puo' estendere, in tutto in
parte, il regime di trasparenza pre-negoziazione e
post-negoziazione applicabile alle operazioni aventi ad
oggetto strumenti finanziari diversi dalle azioni
ammesse a negoziazione nei mercati regolamentati.

3. Le disposizioni di cui al comma 2 sono adottate
dalla Consob, sentita la Banca d’Italia, quando riguar-
dano scambi all’ingrosso di titoli obbligazionari privati
e pubblici, diversi dai titoli di Stato, nonche¤ scambi di
titoli normalmente negoziati sul mercato monetario e
di strumenti finanziari derivati su titoli pubblici, su
tassi di interesse e su valute, e dal Ministero dell’econo-
mia e delle finanze, sentite la Banca d’Italia e la
Consob, quando riguardano scambi all’ingrosso di
titoli di Stato.

4. La Consob disciplina con regolamento la gestione
degli ordini dei clienti con limite di prezzo aventi ad
oggetto azioni ammesse alla negoziazione in un mer-
cato regolamentato.

Art. 79-ter (Consolidamento delle informazioni). ö
1. Al fine di garantire che i partecipanti al mercato e
gli investitori possano raffrontare i prezzi che i mercati
regolamentati, i sistemi multilaterali di negoziazione e
i soggetti abilitati sono tenuti a rendere pubblici, la
Consob, sentita la Banca d’Italia, puo' individuare con
regolamento misure volte ad eliminare gli ostacoli che
possono impedire il consolidamento delle informazioni
e della relativa pubblicazione.ý.

Art. 14.

Modifiche alla parte III, titolo II, del TUF

1. All’articolo 80 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 3, le parole: ßil capitale minimoý
sono sostituite dalle seguenti: ßle risorse finanziarie e i
requisiti di organizzazioneý;

b) al comma 4, le parole: ße professionalita' ý sono
sostituite dalle seguenti: ß, professionalita' e indipen-
denzaý;

c) al comma 10, le parole: ße 165ý sono sostituite
dalle seguenti: ß, 165 e 165-bisý.

2. Al comma 2 dell’articolo 81 del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, dopo le parole: ßle modalita' di
svolgimentoý sono inserite le seguenti: ß, i criteri per
l’ammissione alla gestione accentrata dei soggetti e
degli strumenti finanziari, sulla base di principi non
discriminatori, trasparenti e obiettivi,ý.

3. Il comma 1 dell’articolo 82 del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, e' sostituito dal seguente:

ß1. La vigilanza sulle societa' di gestione accentrata e'
esercitata dalla Consob, al fine di assicurare la traspa-
renza e la tutela degli investitori, e dalla Banca d’Italia,
avendo riguardo alla stabilita' e al contenimento del
rischio sistemico. La Consob e la Banca d’Italia pos-
sono chiedere alle societa' la comunicazione anche
periodica di dati, notizie, atti e documenti, nonche¤ ese-

guire ispezioni e richiedere l’esibizione di documenti e
il compimento degli atti ritenuti necessari, indicandone
modalita' e termini.ý.

Art. 15.

Modifiche alla parte IV del TUF

1. La lettera a) del comma 1 dell’articolo 93-bis del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e' sostituita
dalla seguente:

ßa) ‘‘strumenti finanziari comunitari’’: i valuti
mobiliari e le quote di fondi chiusi;ý.

2. All’articolo 100-bis del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, le parole ßuna sollecitazioneý sono
sostituite dalle seguenti: ßun’offerta al pubblicoý;

b) al comma 2, le parole: ßinvestitori professio-
naliý sono sostituite dalle seguenti: ßinvestitori
qualificatiý;

c) al comma 3, la parola: ßinformativoý e' sop-
pressa.

Art. 16.

Modifiche alla parte V del TUF

1. All’articolo 166 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) alla lettera a) del comma 1, dopo le parole:
ßsvolge serviziý sono inserite le seguenti: ßo attivita' ý;

b) alla lettera c) del comma 1, dopo le parole: ßstru-
menti finanziari o serviziý sono inserite le seguenti: ßo
attivita' ý;

c) al comma 3, dopo le parole: ßsvolga serviziý
sono inserite le seguenti ßo attivita' ý.

2. All’articolo 167 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, le parole: ßdi investimento su base indivi-
dualeý sono soppresse.

3. All’articolo 168 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, dopo le parole: ßnell’esercizio di serviziý
sono inserite le seguenti: ßo attivita' ý.

4. Al comma 1 dell’articolo 188 del decreto legislativo
21 febbraio 1998, n. 58, dopo le parole: ßsvolgimento
dei serviziý sono inserite le seguenti ßo delle attivita' ý.

5. All’articolo 190 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) al comma 1, dopo le parole: ßdipendenti di
societa' o entiý e' inserita la seguente: ßabilitatiý;

b) al comma 1, l’importo della sanzione ammini-
strativa pecuniaria, come aumentata ai sensi dell’arti-
colo 39, comma 3, della legge 28 dicembre 2005, n. 262,
e' sostituito dal seguente: ßda euro duemilacinquecento
a euro duecentocinquantamilaý ed e' aggiunto, in fine, il
seguente periodo: ßLa stessa sanzione si applica nel caso
di violazione dell’articolo 18, comma l, ovvero in caso
di esercizio dell’attivita' di promotore finanziario in
assenza dell’iscrizione nell’albo di cui all’articolo 31.ý;
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c) la lettera c) del comma 2 e' sostituita dalla
seguente:

ßc) agli organizzatori e agli operatori dei sistemi
di scambi di fondi interbancari, ai soggetti che gesti-
scono sistemi multilaterali di negoziazione ed agli inter-
nalizzatori sistematici, nel caso di inosservanza delle
disposizioni previste dai capi II e III del titolo I della
parte III e di quelle emanate in base ad esse;ý;

d) alla lettera d) del comma 2, dopo le parole:
ßdagli articoli 68, 69, 70,ý e' inserita la seguente: ß70-bisý;

e) alla lettera d-bis) del comma 2, sono aggiunte,
in fine, le seguenti parole: ß, e quelle emanate in base
ad esse;ý;

f) al comma 2, dopo la lettera d-bis), e' aggiunta,
in fine, la seguente:

ßd-ter) agli operatori ammessi alle negoziazioni
nei mercati regolamentati in caso di inosservanza delle
disposizioni previste dall’articolo 25, comma 3.ý.

6) All’articolo 195 del decreto legislativo 24 feb-
braio 1998, n. 58, sono apportate le seguenti modi-
ficazioni:

a) al comma 1, dopo le parole: ßdegli addebiti agli
interessatiý sono inserite le seguenti: ß, da effettuarsi entro
centottanta giorni dall’accertamento ovvero entro trecen-
tosessanta giorni se l’interessato risiede o ha la sede
all’estero,ý;

b) al comma 3, sono aggiunte, in fine, le seguenti
parole: ß, ovvero escludere la pubblicita' del provvedi-
mento, quando la stessa possa mettere gravemente a
rischio i mercati finanziari o arrecare un danno spro-
porzionato alle partiý;

c) al comma 4, le parole: ßsede la societa' o l’ente
cui appartieneý sono sostituite dalle seguenti: ßla sede
o, nel caso di persone fisiche, il domicilioý.

Art. 17.
Modifiche alla parte VI del TUF

1. All’articolo 201 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, sono apportate le seguenti modificazioni:

a) il comma 7 e' sostituito dal seguente:
ß7. Gli agenti di cambio iscritti nel ruolo unico nazio-

nale possono svolgere i servizi di investimento indicati
nell’articolo 1, comma 5, lettere b), c-bis), d), e) ed f).
Essi possono svolgere altres|' l’offerta fuori sede dei pro-
pri servizi di investimento e i servizi accessori indicati
nell’articolo 1, comma 6, lettere c), limitatamente alla
conclusione di contratti di riporto e altre operazioni in
uso sui mercati, e g), nonche¤ attivita' connesse e stru-
mentali, ferme restando le riserve di attivita' previste
dalla legge.ý;

b) al comma 12, le parole: ßcomma 1, lettera a)
limitatamente all’organizzazione amministrativa e
contabile e ai controlli interni, e lettera b), comma 2,
lettere a), b) e c)ý sono sostituite dalle seguenti:
ßcommi 1, lettera b), 2 e 2-bisý.

2. All’articolo 205 del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, le parole: ßo negli scambi organizzati indicati
negli articoli 78 e 79 da soggetti ammessi alle negozia-

zioni negli stessiý sono sostituite dalle seguenti: ße, se
ricorrono le condizioni indicate dalla Consob con regola-
mento, quelle effettuate nei sistemi multilaterali di nego-
ziazione o da internalizzatori sistematiciý.

Art. 18.
Modifiche all’allegato del TUF

1. L’allegato al decreto legislativo 24 febbraio 1998,
n. 58, e' sostituito dal seguente:

ßSezione A - Attivita' e servizi di investimento.
(1) Ricezione e trasmissione di ordini riguardanti

uno o piu' strumenti finanziari.
(2) Esecuzione di ordini per conto dei clienti.
(3) Negoziazione per conto proprio.
(4) Gestione di portafogli.
(5) Consulenza in materia di investimenti.
(6) Sottoscrizione e/o collocamento di strumenti

finanziari con assunzione a fermo ovvero con assun-
zione di garanzia nei confronti dell’emittente.

(7) Collocamento di strumenti finanziari senza
assunzione a fermo ne¤ assunzione di garanzia nei con-
fronti dell’emittente.

(8) Gestione di sistemi multilaterali di negozia-
zione.

Sezione B - Servizi accessori.
(1) Affitto di cassette di sicurezza e amministra-

zione di strumenti finanziari per conto dei clienti,
inclusi la custodia e i servizi connessi come la gestione
di contante/garanzie collaterali.

(2) Concessione di crediti o prestiti agli investitori
per consentire loro di effettuare un’operazione relativa
a uno o piu' strumenti finanziari, nella quale interviene
l’impresa che concede il credito o il prestito.

(3) Consulenza alle imprese in materia di struttura
del capitale, di strategia industriale e di questioni con-
nesse, nonche¤ consulenza e servizi concernenti le
concentrazioni e l’acquisto di imprese.

(4) Servizio di cambio quando detto servizio e'
legato alla fornitura di servizi di investimento.

(5) Ricerca in materia di investimenti e analisi finan-
ziaria o altre forme di raccomandazione generale riguar-
danti le operazioni relative a strumenti finanziari.

(6) Servizi connessi con l’assunzione a fermo.
(7) Servizi e attivita' di investimento, nonche¤ servizi

accessori del tipo di cui alle sezioni A o B, collegati agli
strumenti derivati di cui alla sezione C, punti (5), (6),
(7) e (10), se legati alla prestazione di servizi di investi-
mento o accessori.

Sezione C - Strumenti finanziari.
(1) Valori mobiliari.
(2) Strumenti del mercato monetario.
(3) Quote di un organismo di investimento collettivo.
(4) Contratti di opzione, contratti finanziari a

termine standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, accordi
per scambi futuri di tassi di interesse e altri contratti
derivati connessi a valori mobiliari, valute, tassi di

ö 21 ö



C
O

PI
A

 T
R

A
TTA

 D
A

 G
U

R
IT

EL —
 G

A
ZZETTA

 U
FF

IC
IA

LE O
N

-L
IN

E

8-10-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 234

interesse o rendimenti, o ad altri strumenti derivati,
indici finanziari o misure finanziarie che possono
essere regolati con consegna fisica del sottostante o
attraverso il pagamento di differenziali in contanti.

(5) Contratti di opzione, contratti finanziari
a termine standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, accordi
per scambi futuri di tassi di interesse e altri contratti
derivati connessi a merci il cui regolamento avviene
attraverso il pagamento di differenziali in contanti o
puo' avvenire in tal modo a discrezione di una delle
parti, con esclusione dei casi in cui tale facolta' conse-
gue a inadempimento o ad altro evento che determina
la risoluzione del contratto.

(6) Contratti di opzione, contratti finanziari
a termine standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’ ed altri
contratti derivati connessi a merci il cui regolamento
puo' avvenire attraverso la consegna del sottostante e
che sono negoziati su un mercato regolamentato e/o
in un sistema multilaterale di negoziazione.

(7) Contratti di opzione, contratti finanziari a ter-
mine standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, contratti a
termine (‘‘forward’’) e altri contratti derivati connessi
a merci il cui regolamento puo' avvenire attraverso la
consegna fisica del sottostante, diversi da quelli indicati
al numero (6), che non hanno scopi commerciali, e
aventi le caratteristiche di altri strumenti finanziari
derivati, considerando, tra l’altro, se sono compensati
ed eseguiti attraverso stanze di compensazione ricono-
sciute o se sono soggetti a regolari richiami di margini.

(8) Strumenti finanziari derivati per il trasferi-
mento del rischio di credito.

(9) Contratti finanziari differenziali.

(10) Contratti di opzione, contratti finanziari a ter-
mine standardizzati (‘‘future’’), ‘‘swap’’, contratti a
termine sui tassi d’interesse e altri contratti derivati
connessi a variabili climatiche, tariffe di trasporto,
quote di emissione, tassi di inflazione o altre statistiche
economiche ufficiali, il cui regolamento avviene attra-
verso il pagamento di differenziali in contanti o puo'
avvenire in tale modo a discrezione di una delle parti,
con esclusione dei casi in cui tale facolta' consegue a
inadempimento o ad altro evento che determina la riso-
luzione del contratto, nonche¤ altri contratti derivati
connessi a beni, diritti, obblighi, indici e misure, diversi
da quelli indicati ai numeri precedenti, aventi le caratte-
ristiche di altri strumenti finanziari derivati, conside-
rando, tra l’altro, se sono negoziati su un mercato rego-
lamentato o in un sistema multilaterale di negozia-
zione, se sono compensati ed eseguiti attraverso stanze
di compensazione riconosciute o se sono soggetti a
regolari richiami di margini.ý.

Art. 19.

Disposizioni finali e transitorie

1. Le disposizioni del presente decreto entrano in
vigore il 1� novembre 2007.

2. Le SIM e le banche autorizzate in Italia alla data
del 31 ottobre 2007 alla prestazione del servizio di
negoziazione per conto proprio si intendono autoriz-
zate alla prestazione dei servizi e delle attivita' di cui
all’articolo 1, comma 5, lettere a) e b), del decreto legi-
slativo 24 febbraio 1998, n. 58. Gli intermediari finan-
ziari iscritti nell’elenco previsto dall’articolo 107 del
decreto legislativo 1� settembre 1993, n. 385, al ricor-
rere delle medesime condizioni, si intendono autoriz-
zati alla prestazione dei servizi e delle attivita' di cui
all’articolo 1, comma 5, lettere a) e b), del decreto legi-
slativo 24 febbraio 1998, n. 58, limitatamente agli stru-
menti finanziari derivati.

3. Le SIM e le banche autorizzate in Italia alla
data del 31 ottobre 2007 alla prestazione del servizio
di negoziazione per conto terzi si intendono autorizzate
alla prestazione del servizio di cui all’articolo 1,
comma 5, lettera b), del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58.

4. Le SIM, gli intermediari finanziari iscritti
nell’elenco previsto dall’articolo 107 del decreto legisla-
tivo 1� settembre 1993, n. 385, e le banche autorizzate
in Italia alla data del 31 ottobre 2007 alla prestazione
del servizio di collocamento, con preventiva sottoscri-
zione o acquisto a fermo, ovvero assunzione di garanzia
nei confronti dell’emittente, si intendono autorizzate
alla prestazione del servizio di cui all’articolo 1,
comma 5, lettera c), del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58.

5. Le SIM, gli intermediari finanziari iscritti nell’elenco
previsto dall’articolo 107 del decreto legislativo 1� settem-
bre 1993, n. 385, e le banche autorizzate in Italia alla data
del 31 ottobre 2007 alla prestazione del servizio di colloca-
mento, senza preventiva sottoscrizione o acquisto a fermo,
ovvero assunzione di garanzia nei confronti dell’emittente,
si intendono autorizzate alla prestazione del servizio di
cui all’articolo 1, comma 5, lettera c-bis), del decreto legi-
slativo 24 febbraio 1998, n. 58.

6. Le SIM e le banche autorizzate in Italia alla data
del 31 ottobre 2007 alla prestazione del servizio di
gestione su base individuale di portafogli di investi-
mento per conto terzi si intendono autorizzate alla pre-
stazione del servizio di cui all’articolo 1, comma 5, let-
tera d), del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

7. Le SIM e le banche autorizzate in Italia alla data
del 31 ottobre 2007 alla prestazione del servizio di rice-
zione e trasmissione di ordini nonche¤ mediazione si
intendono autorizzate alla prestazione del servizio di
cui all’articolo 1, comma 5, lettera e), del decreto legi-
slativo 24 febbraio 1998, n. 58.

8. Le SIM e le banche autorizzate in Italia alla presta-
zione di uno o piu' servizi di investimento alla data del
31 ottobre 2007 si intendono autorizzate alla presta-
zione del servizio di cui all’articolo 1, comma 5, let-
tera f), del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.
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9. Le SGR autorizzate in Italia alla data del 31 otto-
bre 2007 si intendono autorizzate alla prestazione del
servizio di cui all’articolo 1, comma 5, lettera f), del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

10. Le SIM, le SGR e le banche autorizzate in Italia
alla data del 31 ottobre 2007 comunicano alle autorita'
competenti alla tenuta dei rispettivi albi entro il
30 novembre 2007 se non intendono avvalersi della
disposizione di cui al comma 9.

11. Le societa' di gestione dei mercati regolamentati
autorizzati in Italia alla data del 31 ottobre 2007 si
intendono autorizzate all’esercizio dei mercati regola-
mentati di cui all’articolo 63, commi 1 e 3, e all’arti-
colo 66, comma 1, del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58.

12. Le societa' di gestione dei mercati regolamentati
che gestiscono sistemi di scambi organizzati multilate-
rali alla data del 31 ottobre 2007 si intendono autoriz-
zate all’esercizio dell’attivita' di gestione di sistemi mul-
tilaterali di negoziazione.

13. I soggetti abilitati adeguano entro il 30 giugno
2008 i contratti in essere al 1� novembre 2007.

14. Fino alla data di entrata in vigore dei provvedi-
menti di cui all’articolo 18-bis del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58, e comunque non oltre il 30 giu-
gno 2008, la riserva di attivita' di cui all’articolo 18 del
medesimo decreto non pregiudica la possibilita' per i
soggetti che, alla data del 31 ottobre 2007, prestano la
consulenza in materia di investimenti, di continuare a
svolgere il servizio di cui all’articolo 1, comma 5, let-
tera f), del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58,
senza detenere somme di denaro o strumenti finanziari
di pertinenza dei clienti.

Il presente decreto, munito del sigillo dello Stato,
sara' inserito nella Raccolta ufficiale degli atti norma-
tivi della Repubblica italiana. EØ fatto obbligo a chiun-
que spetti di osservarlo e di farlo osservare.

Dato a Roma, add|' 17 settembre 2007

NAPOLITANO

Prodi, Presidente del Con-
siglio dei Ministri

Bonino, Ministro per le
politiche europee

Padoa Schioppa, Ministro
dell’economia e delle
finanze

D’Alema, Ministro degli
affari esteri

Mastella, Ministro della
giustizia

Bersani, Ministro dello svi-
luppo economico

Visto, il Guardasigilli: Mastella

N O T E

Avvertenza:

Il testo delle note qui pubblicato e' stato redatto dall’amministra-
zione competente per materia, ai sensi dell’art. 10, commi 2 e 3, del
testo unico delle disposizioni sulla promulgazione delle leggi, sul-
l’emanazione del decreti del Presidente della Repubblica e sulle pub-
blicazioni ufficiali della Repubblica italiana, approvato con d.P.R.
28 dicembre 1985, n. 1092, al solo fine di facilitare la lettura delle
disposizioni di legge modificate o alle quali e' operato il rinvio.
Restano invariati il valore e l’efficacia degli atti legislativi qui tra-
scritti.

Per regolamenti e direttive CE vengono forniti gli estremi di pub-
blicazioni nella Gazzetta Ufficiale dell’Unione europea (GUUE).

Note alle premesse:

ö L’art. 76 della Costituzione stabilisce che l’esercizio della fun-
zione legislativa non puo' essere delegato al Governo se non con deter-
minazione di princ|' pi e criteri direttivi e soltanto per tempo limitato
e per oggetti definiti.

ö L’art. 87 della Costituzione conferisce, tra l’altro, al Presi-
dente della Repubblica il potere di promulgare le leggi e di emanare i
decreti aventi valore di legge ed i regolamenti.

ö Il testo dell’art. 9-bis della legge 18 aprile 2005, n. 62 (Dispo-
sizioni per l’adempimento di obblighi derivanti dall’appartenenza del-
l’Italia alle Comunita' europee, legge comunitaria 2004, pubblicata
nella Gazzetta Ufficiale 27 aprile 2005, n. 96, supplemento ordinario,
e' il seguente:

ßArt. 9-bis (Attuazione della direttiva 2004/39/CE del Parlamento
europeo e del Consiglio, del 21 aprile 2004, relativa ai mercati degli stru-
menti finanziari, che modifica le direttive 85/611/CEE e 93/6/CEE del
Consiglio e la direttiva 2000/12/CE del Parlamento europeo e del Consi-
glio e che abroga la direttiva 93/22/CEE del Consiglio, nonche¤ della
direttiva 2006/31/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del
5 aprile 2006, che modifica la direttiva 2004/39/CE). ö 1. Nella predi-
sposizione del decreto legislativo per l’attuazione della direttiva
2004/39/CE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 21 aprile
2004, relativa ai mercati degli strumenti finanziari, che modifica le
direttive 85/611/CEE e 93/6/CEE del Consiglio e la direttiva 2000/
12/CE del Parlamento europeo e del Consiglio e che abroga la diret-
tiva 93/22/CEE del Consiglio, nonche¤ della direttiva 2006/31/CE
del Parlamento europeo e del Consiglio, del 5 aprile 2006, che modi-
fica la direttiva 2004/39/CE, il Governo e' tenuto a seguire, oltre ai
princ|' pi e criteri direttivi di cui all’art. 2, anche i seguenti princ|' pi e
criteri direttivi:

a) apportare al testo unico delle disposizioni in materia di
intermediazione finanziaria, di cui al decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, e successive modificazioni, le modifiche e le integrazioni
necessarie al corretto e integrale recepimento della direttiva e delle
relative misure di esecuzione nell’ordinamento nazionale attribuendo
le competenze rispettivamente alla Banca d’Italia e alla Commissione
nazionale per le societa' e la borsa (CONSOB) secondo i princ|' pi di
cui agli articoli 5 e 6 del citato testo unico, e successive modificazioni,
e confermando la disciplina prevista per i mercati all’ingrosso di titoli
di Stato;

b) recepire le nozioni di servizi e attivita' di investimento,
nonche¤ di servizi accessori e strumenti finanziari contenute nell’alle-
gato I alla direttiva; attribuire alla CONSOB, d’intesa con la Banca
d’Italia, il potere di recepire le disposizioni adottate dalla Commis-
sione ai sensi dell’art. 4, paragrafo 2, della direttiva;

c) prevedere che l’esercizio nei confronti del pubblico, a titolo
professionale, dei servizi e delle attivita' di investimento sia riservato
alle banche e ai soggetti abilitati costituiti in forma di societa' per
azioni nonche¤ , limitatamente al servizio di consulenza in materia di
investimenti, alle persone fisiche in possesso dei requisiti di professio-
nalita' , onorabilita' , indipendenza e patrimoniali stabiliti con regola-
mento adottato dal Ministro dell’economia e delle finanze, sentite la
Banca d’Italia e la CONSOB. Resta ferma l’abilitazione degli agenti
di cambio ad esercitare le attivita' previste dall’ordinamento nazio-
nale;
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d) prevedere che la gestione di sistemi multilaterali di negozia-
zione sia consentita anche alle societa' di gestione di mercati regola-
mentati previa verifica della sussistenza delle condizioni indicate
dalla direttiva;

e) individuare nella CONSOB, in coordinamento con la Banca
d’Italia, l’autorita' unica competente per i fini di collaborazione con
le autorita' competenti degli Stati membri stabiliti nella direttiva e
nelle relative misure di esecuzione adottate dalla Commissione euro-
pea secondo la procedura di cui all’art. 64, paragrafo 2, della mede-
sima direttiva;

f) stabilire i criteri generali di condotta che devono essere
osservati dai soggetti abilitati nella prestazione dei servizi e delle atti-
vita' di investimento e dei servizi accessori, ispirati ai princ|' pi di cura
dell’interesse del cliente, tenendo conto dell’integrita' del mercato e
delle specificita' di ciascuna categoria di investitori, quali i clienti al
dettaglio, i clienti professionali e le controparti qualificate;

g) prevedere che siano riconosciute come controparti qualifi-
cate, ai fini dell’applicazione delle regole di condotta, le categorie di
soggetti espressamente individuate come tali dalla direttiva, nonche¤
le corrispondenti categorie di soggetti di Paesi terzi; attribuire alla
CONSOB, sentita la Banca d’Italia, il potere di disciplinare con rego-
lamento, tenuto conto delle misure di esecuzione adottate dalla Com-
missione europea secondo la procedura di cui all’art. 64, paragrafo 2,
della direttiva, i requisiti di altre categorie di soggetti che possono
essere riconosciuti come controparti qualificate;

h) attribuire alla CONSOB, sentita la Banca d’Italia, il potere
di disciplinare con regolamento, in conformita' alla direttiva e alle
relative misure di esecuzione adottate dalla Commissione europea,
secondo la procedura di cui all’art. 64, paragrafo 2, della medesima
direttiva, le seguenti materie relative al comportamento che i soggetti
abilitati devono tenere:

1) le misure e gli strumenti per identificare, prevenire, gestire
e rendere trasparenti i conflitti di interesse, inclusi i princ|' pi che
devono essere seguiti dalle imprese nell’adottare misure organizzative
e politiche di gestione dei conflitti;

2) gli obblighi di informazione, con particolare riferimento
al grado di rischiosita' di ciascun tipo specifico di prodotti finanziari
e delle gestioni di portafogli di investimento offerti; a tale fine, la
CONSOB puo' avvalersi della collaborazione delle associazioni mag-
giormente rappresentative dei soggetti abilitati e del Consiglio nazio-
nale dei consumatori e degli utenti previsto dall’art. 136 del codice
del consumo, di cui al decreto legislativo 6 settembre 2005, n. 206;

3) la valutazione dell’adeguatezza delle operazioni;

4) l’affidamento a terzi, da parte dei soggetti abilitati, di fun-
zioni operative;

5) le misure da adottare per ottenere nell’esecuzione degli
ordini il miglior risultato possibile per i clienti, ivi incluse le modalita'
di registrazione e conservazione degli ordini stessi;

i) disciplinare l’attivita' di gestione dei sistemi multilaterali di
negoziazione conferendo alla CONSOB il potere di stabilire con pro-
prio regolamento i criteri di funzionamento dei sistemi stessi;

l) al fine di garantire l’effettiva integrazione dei mercati azio-
nari e il rafforzamento dell’efficacia del processo di formazione dei
prezzi, eliminando gli ostacoli che possono impedire il consolida-
mento delle informazioni messe a disposizione del pubblico nei diversi
sistemi di negoziazione, attribuire alla CONSOB, sentita la Banca
d’Italia, per i mercati all’ingrosso di titoli obbligazionari privati e
pubblici, diversi dai titoli di Stato, nonche¤ per gli scambi di strumenti
previsti dall’art. 1, comma 2, lettera d), del testo unico di cui al
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e di strumenti finanziari
derivati su titoli pubblici, su tassi di interesse e su valute, e al Mini-
stero dell’economia e delle finanze, sentite la Banca d’Italia e la CON-
SOB, per i mercati all’ingrosso dei titoli di Stato, il potere di:

1) disciplinare il regime di trasparenza pre-negoziazione e
post-negoziazione per le operazioni riguardanti azioni ammesse alla
negoziazione nei mercati regolamentati, effettuate nei mercati mede-
simi, nei sistemi multilaterali di negoziazione e dagli internalizzatori
sistematici;

2) estendere, in tutto o in parte, quando cio' sia necessario
per la tutela degli investitori, il regime di trasparenza delle operazioni
aventi ad oggetto strumenti finanziari diversi dalle azioni ammesse
alle negoziazioni nei mercati regolamentati;

m) conferire alla CONSOB il potere di disciplinare con regola-
mento, in conformita' alla direttiva e alle misure di esecuzione adot-
tate dalla Commissione europea, secondo la procedura di cui
all’art. 64, paragrafo 2, della medesima direttiva, le seguenti materie:

1) il contenuto e le modalita' di comunicazione alla CON-
SOB, da parte degli intermediari, delle operazioni concluse riguar-
danti strumenti finanziari ammessi alle negoziazioni nei mercati rego-
lamentati prevedendo anche l’utilizzo di sistemi di notifica approvati
dalla CONSOB stessa;

2) l’estensione degli obblighi di comunicazione alla CON-
SOB delle operazioni concluse da parte degli intermediari anche agli
strumenti finanziari non ammessi alle negoziazioni sui mercati rego-
lamentati quando cio' sia necessario al fine di assicurare la tutela degli
investitori;

3) i requisiti di organizzazione delle societa' di gestione dei
mercati regolamentati;

n) prevedere che la CONSOB possa individuare i criteri gene-
rali ai quali devono adeguarsi i regolamenti, adottati ai sensi del-
l’art. 62 del testo unico di cui al decreto legislativo 24 febbraio 1998,
n. 58, e successive modificazioni, di gestione e organizzazione dei
mercati regolamentati in materia di ammissione, sospensione e revoca
degli strumenti finanziari dalle negoziazioni, di accesso degli opera-
tori e di regolamento delle operazioni concluse su tali mercati, in con-
formita' ai princ|' pi di trasparenza, imparzialita' e correttezza stabiliti
dalla direttiva e dalle misure di esecuzione adottate dalla Commis-
sione europea, secondo la procedura di cui all’art. 64, paragrafo 2,
della medesima direttiva;

o) conferire alla CONSOB, d’intesa con la Banca d’Italia, il
potere di disciplinare con regolamento, in conformita' alla direttiva e
alle relative misure di esecuzione adottate dalla Commissione euro-
pea, secondo la procedura di cui all’art. 64, paragrafo 2, della mede-
sima direttiva, i criteri non discriminatori e trasparenti in base ai
quali subordinare la designazione e l’accesso alle controparti centrali
o ai sistemi di compensazione, garanzia e regolamento ai sensi degli
articoli 34, 35 e 46 della direttiva;

p) conferire alla CONSOB il potere di disporre la sospensione
o la revoca di uno strumento finanziario dalla negoziazione;

q) prevedere che la CONSOB vigili affinche¤ la prestazione in
Italia di servizi di investimento da parte di succursali di intermediari
comunitari avvenga nel rispetto delle misure di esecuzione degli arti-
coli 19, 21, 22, 25, 27 e 28 della direttiva, ferme restando le compe-
tenze delle altre autorita' stabilite dalla legge;

r) prevedere la possibilita' per gli intermediari di avvalersi di
promotori finanziari, secondo i princ|' pi gia' previsti dal testo unico di
cui al decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e successive modifi-
cazioni;

s) attribuire alla Banca d’Italia e alla CONSOB i poteri di vigi-
lanza e di indagine previsti dall’art. 50 della direttiva, secondo i criteri
e le modalita' previsti dall’art. 187-octies del testo unico di cui al
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58;

t) prevedere, fatte salve le sanzioni penali gia' previste dal testo
unico di cui al decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e successive
modificazioni, per le violazioni delle regole dettate in attuazione della
direttiva: l’applicazione di sanzioni amministrative pecuniarie non
inferiori nel minimo a euro 2.500 e non superiori nel massimo a euro
250.000; la responsabilita' amministrativa delle persone giuridiche;
l’esclusione della facolta' di pagamento in misura ridotta di cui
all’art. 16 della legge 24 novembre 1981, n. 689, e successive modifica-
zioni; l’adeguamento alla complessita' dei procedimenti sanzionatori
dei termini entro i quali procedere alle contestazioni; la pubblicita'
delle sanzioni, salvo che la pubblicazione possa mettere gravemente
a rischio i mercati finanziari o arrecare un danno sproporzionato alle
parti coinvolte;

u) estendere l’applicazione del codice del consumo, di cui al
decreto legislativo 6 settembre 2005, n. 206, alla tutela degli interessi
collettivi dei consumatori nelle materie previste dalla direttiva;

v) prevedere procedure per la risoluzione stragiudiziale di con-
troversie relative alla prestazione di servizi e di attivita' di investi-
mento e di servizi accessori da parte delle imprese di investimento,
che consentano anche misure di efficace collaborazione nella compo-
sizione delle controversie transfrontaliere;

z) disciplinare i rapporti con le autorita' estere anche con riferi-
mento ai poteri cautelari esercitabili nelle materie previste dalla diret-
tiva.
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2. All’attuazione del presente articolo si provvede nell’ambito
delle risorse umane, strumentali e finanziarie previste dalla legisla-
zione vigente e senza nuovi o maggiori oneri a carico della finanza
pubblica.ý.

ö La legge 6 febbraio 2007, n. 13 (Disposizioni per l’adempi-
mento di obblighi derivanti dall’appartenenza dell’Italia alle Comu-
nita' europee legge comunitaria 2006) e' pubblicata nella Gazzetta Uffi-
ciale 17 febbraio 2007, n. 40, supplemento ordinario.

ö La legge 20 giugno 2007, n. 77 ßDelega legislativa per il rece-
pimento delle direttive 2002/15/CE del Parlamento europeo e del
Consiglio, dell’11 marzo 2002, 2004/25/CE del Parlamento europeo
e del Consiglio, del 21 aprile 2004 e 2004/39/CE del Parlamento euro-
peo e del Consiglio, del 21 aprile 2004, nonche¤ per l’adozione delle
disposizioni integrative e correttive del decreto legislativo 19 agosto
2005, n. 191, di attuazione della direttiva 2002/98/CEý, e' pubblicata
nella Gazzetta Ufficiale 21 giugno 2007, n. 142.

ö Il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 ßTesto unico
delle disposizioni in materia di intermediazione finanziaria, ai sensi
degli articoli 8 e 21 della legge 6 febbraio 1996, n. 52ý, e' pubblicato
nella Gazzetta Ufficiale 26 marzo 1998, n. 71, supplemento ordinario.

ö La direttiva 21 aprile 2004, n. 2004/39/CE ßDirettiva del
Parlamento europeo e del Consiglio relativa ai mercati degli stru-
menti finanziari, che modifica le direttive 85/611/CEE e 93/6/CEE
del Consiglio e la direttiva 2000/12/CE del Parlamento europeo e
del Consiglio e che abroga la direttiva 93/22/CEE del Consiglioý, e'
pubblicata nella G.U.U.E. 30 aprile 2004, n. L 145; e' entrata in vigore
il 30 aprile 2004.

ö La direttiva 5 aprile 2006, n. 2006/31/CE ßDirettiva del Parla-
mento europeo edelConsiglio chemodifica la direttiva 2004/39/CErela-
tiva ai mercati degli strumenti finanziari per quanto riguarda talune sca-
denzeý, e' pubblicata nella G.U.U.E. 27 aprile 2006, n. L 114; e' entrata in
vigore il 28 aprile 2006.

ö Il regolamento (CE) 10 agosto 2006, n. 1287/2006 ßRegola-
mento della Commissione recante modalita' di esecuzione della diret-
tiva 2004/39/CE del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto
riguarda gli obblighi in materia di registrazioni per le imprese di inve-
stimento, la comunicazione delle operazioni, la trasparenza del mer-
cato, l’ammissione degli strumenti finanziari alla negoziazione e le
definizioni di taluni termini ai fini di tale direttivaý, e' pubblicato nella
G.U.U.E. 2 settembre 2006, n. L 241.

ö La direttiva 10 agosto 2006, n. 2006/73/CE ßDirettiva della
Commissione recante modalita' di esecuzione della direttiva 2004/39/
CE del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda i requi-
siti di organizzazione e le condizioni di esercizio dell’attivita' delle imprese
di investimento e le definizioni di taluni termini ai fini di tale direttivaý, e'
pubblicata nella G.U.U.E. 2 settembre 2006, n. L 241.

Nota all’art. 1:

ö Si riporta il testo degli articoli 1 e 4 del citato decreto legisla-
tivo 24 febbraio 1998, n. 58, come modificato dal presente decreto:

ßArt. 1 (Definizioni). ö 1. Nel presente decreto legislativo si
intendono per:

a) ßlegge fallimentareý: il regio decreto 16 marzo 1942, n. 267,
e successive modificazioni;

b) ßTesto unico bancarioý (T.U. bancario): il decreto legisla-
tivo 1� settembre 1993, n. 385, e successive modificazioni;

c) ßCONSOBý: la Commissione nazionale per le societa' e la
borsa;

d) ßISVAPý: l’Istituto per la vigilanza sulle assicurazioni pri-
vate e di interesse collettivo;

e) ßsocieta' di intermediazione mobiliareý (SIM): l’impresa,
diversa dalle banche e dagli intermediari finanziari iscritti nell’elenco
previsto dall’art. 107 del T.U. bancario, autorizzata a svolgere servizi
o attivita' di investimento, avente sede legale e direzione generale in
Italia;

f) ßimpresa di investimento comunitariaý: l’impresa, diversa
dalla banca, autorizzata a svolgere servizi o attivita' di investimento,
avente sede legale e direzione generale in un medesimo Stato comuni-
tario, diverso dall’Italia;

g) ßimpresa di investimento extracomunitariaý: l’impresa,
diversa dalla banca, autorizzata a svolgere servizi o attivita' di investi-
mento, avente sede legale in uno Stato extracomunitario;

h) ßimprese di investimentoý: le SIM e le imprese di investi-
mento comunitarie ed extracomunitarie;

i) ßsocieta' di investimento a capitale variabileý (SICAV): la
societa' per azioni a capitale variabile con sede legale e direzione gene-
rale in Italia avente per oggetto esclusivo l’investimento collettivo del
patrimonio raccolto mediante l’offerta al pubblico di proprie azioni;

j) ßfondo comune di investimentoý: il patrimonio autonomo,
suddiviso in quote, di pertinenza di una pluralita' di partecipanti,
gestito in monte; il patrimonio del fondo, sia aperto che chiuso, puo'
essere raccolto mediante una o piu' emissioni di quote;

k) ßfondo apertoý: il fondo comune di investimento i cui par-
tecipanti hanno diritto di chiedere, in qualsiasi tempo, il rimborso
delle quote secondo le modalita' previste dalle regole di funziona-
mento del fondo;

l) ßfondo chiusoý: il fondo comune di investimento in cui il
diritto al rimborso delle quote viene riconosciuto ai partecipanti solo
a scadenze predeterminate;

m) ßorganismi di investimento collettivo del risparmioý
(OICR): i fondi comuni di investimento e le SICAV;

n) ßgestione collettiva del risparmioý: il servizio che si realizza
attraverso:

1) la promozione, istituzione e organizzazione di fondi
comuni d’investimento e l’amministrazione dei rapporti con i parteci-
panti;

2) la gestione del patrimonio di OICR, di propria o altrui
istituzione, mediante l’investimento avente ad oggetto strumenti
finanziari, crediti, o altri beni mobili o immobili;

o) ßsocieta' di gestione del risparmioý (SGR): la societa' per
azioni con sede legale e direzione generale in Italia autorizzata a pre-
stare il servizio di gestione collettiva del risparmio;

o-bis) ßsocieta' di gestione armonizzataý: la societa' con sede
legale e direzione generale in uno Stato membro diverso dall’Italia,
autorizzata ai sensi della direttiva in materia di organismi di investi-
mento collettivo, a prestare il servizio di gestione collettiva del rispar-
mio;

p) ßsocieta' promotriceý: la SGR che svolge l’attivita' indicata
nella lettera n), numero 1);

q) ßgestoreý: la SGR che svolge l’attivita' indicata nella lette-
ra n), numero 2);

r) ßsoggetti abilitatiý: le SIM, le imprese di investimento comu-
nitarie con succursale in Italia, le imprese di investimento extracomuni-
tarie, le Sgr, le societa' di gestione armonizzate, le Sicav nonche¤ gli inter-
mediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dall’art. 107 del T.U. ban-
cario e le banche italiane, le banche comunitarie con succursale in Italia
e le banche extracomunitarie, autorizzate all’esercizio dei servizi o delle
attivita' di investimento;

s) ßservizi ammessi al mutuo riconoscimentoý: le attivita' e i ser-
vizi elencati nelle sezioni A e B della tabella allegata al presente decreto,
autorizzati nello Stato comunitario di origine;

t) ßofferta al pubblico di prodotti finanziariý: ogni comunica-
zione rivolta a persone, in qualsiasi forma e con qualsiasi mezzo, che
presenti sufficienti informazioni sulle condizioni dell’offerta e dei pro-
dotti finanziari offerti cos|' da mettere un investitore in grado di deci-
dere di acquistare o di sottoscrivere tali prodotti finanziari, incluso il
collocamento tramite soggetti abilitati;

u) ßprodotti finanziariý: gli strumenti finanziari e ogni altra
forma di investimento di natura finanziaria; non costituiscono pro-
dotti finanziari i depositi bancari o postali non rappresentati da stru-
menti finanziari;

v) ßofferta pubblica di acquisto o di scambioý: ogni offerta,
invito a offrire o messaggio promozionale, in qualsiasi forma effet-
tuati, finalizzati all’acquisto o allo scambio di prodotti finanziari e
rivolti a un numero di soggetti superiore a quello indicato nel regola-
mento previsto dall’art. 100 nonche¤ di ammontare complessivo supe-
riore a quello indicato nel medesimo regolamento;

w) ßemittenti quotatiý: i soggetti italiani o esteri che emettono
strumenti finanziari quotati nei mercati regolamentati italiani;

w-bis) ßprodotti finanziari emessi da imprese di assicura-
zioneý: le polizze e le operazioni di cui ai rami vita III e V di cui
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all’art. 2, comma 1, del decreto legislativo 7 settembre 2005, n. 209,
con esclusione delle forme pensionistiche individuali di cui all’art. 13,
comma 1, lettera b), del decreto legislativo 5 dicembre 2005, n. 252;

w-ter) ßmercato regolamentatoý: sistema multilaterale che con-
sente o facilita l’incontro, al suo interno e in base a regole non discrezio-
nali, di interessi multipli di acquisto e di vendita di terzi relativi a stru-
menti finanziari, ammessi alla negoziazione conformemente alle regole
del mercato stesso, in modo da dare luogo a contratti, e che e' gestito da
una societa' di gestione, e' autorizzato e funziona regolarmente.

ß1-bis. Per ßvalori mobiliariý si intendono categorie di valori che
possono essere negoziati nel mercato dei capitali, quali ad esempio:

a) le azioni di societa' e altri titoli equivalenti ad azioni di societa' ,
di partnership o di altri soggetti e certificati di deposito azionario;

b) obbligazioni e altri titoli di debito, compresi i certificati di
deposito relativi a tali titoli;

c) qualsiasi altro titolo normalmente negoziato che permette di
acquisire o di vendere i valori mobiliari indicati alle precedenti lettere;

d) qualsiasi altro titolo che comporta un regolamento in contanti
determinato con riferimento ai valori mobiliari indicati alle precedenti
lettere, a valute, a tassi di interesse, a rendimenti, a merci, a indici o a
misure.

1-ter. Per ßstrumenti del mercato monetarioý si intendono catego-
rie di strumenti normalmente negoziati nel mercato monetario, quali,
ad esempio, i buoni del tesoro, i certificati di deposito e le carte commer-
ciali.

2. Per ßstrumenti finanziariý si intendono:
a) valori mobiliari;
b) strumenti del mercato monetario;
c) quote di un organismo di investimento collettivo del risparmio;
d) contratti di opzione, contratti finanziari a termine standardiz-

zati (ßfutureý), ßswapý, accordi per scambi futuri di tassi di interesse e
altri contratti derivati connessi a valori mobiliari, valute, tassi di inte-
resse o rendimenti, o ad altri strumenti derivati, indici finanziari o
misure finanziarie che possono essere regolati con consegna fisica del
sottostante o attraverso il pagamento di differenziali in contanti;

e) contratti di opzione, contratti finanziari a termine standardiz-
zati (ßfutureý), ßswapý, accordi per scambi futuri di tassi di interesse e
altri contratti derivati connessi a merci il cui regolamento avviene attra-
verso il pagamento di differenziali in contanti o puo' avvenire in tal modo
a discrezione di una delle parti, con esclusione dei casi in cui tale facolta'
consegue a inadempimento o ad altro evento che determina la risoluzione
del contratto;

f) contratti di opzione, contratti finanziari a termine standardiz-
zati (ßfutureý), ßswapý e altri contratti derivati connessi a merci il cui
regolamento puo' avvenire attraverso la consegna del sottostante e che
sono negoziati su un mercato regolamentato e/o in un sistema multilate-
rale di negoziazione;

g) contratti di opzione, contratti finanziari a termine standardiz-
zati (ßfutureý), ßswapý, contratti a termine (ßforwardý) e altri con-
tratti derivati connessi a merci il cui regolamento puo' avvenire attra-
verso la consegna fisica del sottostante, diversi da quelli indicati alla let-
tera f), che non hanno scopi commerciali, e aventi le caratteristiche di
altri strumenti finanziari derivati, considerando, tra l’altro, se sono com-
pensati ed eseguiti attraverso stanze di compensazione riconosciute o se
sono soggetti a regolari richiami di margini;

h) strumenti derivati per il trasferimento del rischio di credito;
i) contratti finanziari differenziali;
j) contratti di opzione, contratti finanziari a termine standardiz-

zati (ßfutureý), ßswapý, contratti a termine sui tassi d’interesse e altri
contratti derivati connessi a variabili climatiche, tariffe di trasporto,
quote di emissione, tassi di inflazione o altre statistiche economiche uffi-
ciali, il cui regolamento avviene attraverso il pagamento di differenziali
in contanti o puo' avvenire in tal modo a discrezione di una delle parti,
con esclusione dei casi in cui tale facolta' consegue a inadempimento o
ad altro evento che determina la risoluzione del contratto, nonche¤ altri
contratti derivati connessi a beni, diritti, obblighi, indici e misure, diversi
da quelli indicati alle lettere precedenti, aventi le caratteristiche di altri
strumenti finanziari derivati, considerando, tra l’altro, se sono negoziati
su un mercato regolamentato o in un sistema multilaterale di negozia-
zione, se sono compensati ed eseguiti attraverso stanze di compensazione
riconosciute o se sono soggetti a regolari richiami di margini.

2-bis. Il Ministro dell’economia e delle finanze, con il regolamento
di cui all’art. 18, comma 5, individua:

a) gli altri contratti derivati di cui al comma 2, lettera g), aventi
le caratteristiche di altri strumenti finanziari derivati, compensati ed
eseguiti attraverso stanze di compensazione riconosciute o soggetti a
regolari richiami di margine;

b) gli altri contratti derivati di cui al comma 2, lettera j), aventi
le caratteristiche di altri strumenti finanziari derivati, negoziati su un
mercato regolamentato o in un sistema multilaterale di negoziazione,
compensati ed eseguiti attraverso stanze di compensazione riconosciute
o soggetti a regolari richiami di margineý.

3. Per ßstrumenti finanziari derivatiý si intendono gli strumenti
finanziari previsti dal comma 2, lettere d), e), f), g), h), i) e j), nonche¤
gli strumenti finanziari previsti dal comma 1-bis, lettera d).ý;

4. I mezzi di pagamento non sono strumenti finanziari.
5. Per ßservizi e attivita' di investimentoý si intendono i seguenti,

quando hanno per oggetto strumenti finanziari:
a) negoziazione per conto proprio;
b) esecuzione di ordini per conto dei clienti;
c) sottoscrizione e/o collocamento con assunzione a fermo ovvero

con assunzione di garanzia nei confronti dell’emittente;
c-bis) collocamento senza assunzione a fermo ne¤ assunzione di

garanzia nei confronti ell’emittente;
d) gestione di portafogli;
e) ricezione e trasmissione di ordini;
f) consulenza in materia di investimenti;
g) gestione di sistemi multilaterali di negoziazione.

5-bis. Per ßnegoziazione per conto proprioý si intende l’attivita' di
acquisto e vendita di strumenti finanziari, in contropartita diretta e in
relazione a ordini dei clienti, nonche¤ l’attivita' di market maker.

5-ter. Per ßinternalizzatore sistematicoý si intende il soggetto che in
modo organizzato, frequente e sistematico negozia per conto proprio ese-
guendo gli ordini del cliente al di fuori di un mercato regolamentato o di
un sistema multilaterale di negoziazione.

5-quater. Per ßmarket makerý si intende il soggetto che si propone
sui mercati regolamentati e sui sistemi multilaterali di negoziazione, su
base continua, come disposto a negoziare in contropartita diretta acqui-
stando e vendendo strumenti finanziari ai prezzi da esso definiti.

5-quinquies. Per ßgestione di portafogliý si intende la gestione, su
base discrezionale e individualizzata, di portafogli di investimento che
includono uno o piu' strumenti finanziari e nell’ambito di un mandato
conferito dai clienti.

5-sexies. Il servizio di cui al comma 5, lettera e), comprende la rice-
zione e la trasmissione di ordini nonche¤ l’attivita' consistente nel mettere
in contatto due o piu' investitori, rendendo cos|' possibile la conclusione
di un’operazione fra loro (mediazione).

5-septies. Per ßconsulenza in materia di investimentiý si intende la
prestazione di raccomandazioni personalizzate a un cliente, dietro sua
richiesta o per iniziativa del prestatore del servizio, riguardo a una o piu'
operazioni relative ad un determinato strumento finanziario. La racco-
mandazione e' personalizzata quando e' presentata come adatta per il
cliente o e' basata sulla considerazione delle caratteristiche del cliente.
Una raccomandazione non e' personalizzata se viene diffusa al pubblico
mediante canali di distribuzione.

5-octies. Per ßgestione di sistemi multilaterali di negoziazioneý si
intende la gestione di sistemi multilaterali che consentono l’incontro, al
loro interno ed in base a regole non discrezionali, di interessi multipli di
acquisto e di vendita di terzi relativi a strumenti finanziari, in modo da
dare luogo a contratti.

6. Per ßservizi accessoriý si intendono:
a) la custodia e amministrazione di strumenti finanziari e rela-

tivi servizi connessi;
b) la locazione di cassette di sicurezza;
c) la concessione di finanziamenti agli investitori per consen-

tire loro di effettuare un’operazione relativa a strumenti finanziari,
nella quale interviene il soggetto che concede il finanziamento;

d) la consulenza alle imprese in materia di struttura finanzia-
ria, di strategia industriale e di questioni connesse, nonche¤ la consu-
lenza e i servizi concernenti le concentrazioni e l’acquisto di imprese;

e) i servizi connessi all’emissione o al collocamento di stru-
menti finanziari, ivi compresa l’organizzazione e la costituzione di
consorzi di garanzia e collocamento;
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f) la ricerca in materia di investimenti, l’analisi finanziaria o
altre forme di raccomandazione generale riguardanti operazioni relative
a strumenti finanziari;

g) l’intermediazione in cambi, quando collegata alla presta-
zione di servizi d’investimento.

g-bis) le attivita' e i servizi individuati con regolamento del Mini-
stro dell’economia e delle finanze, sentite la Banca d’Italia e la Consob,
e connessi alla prestazione di servizi di investimento o accessori aventi
ad oggetto strumenti derivati.

6-bis. Per ßpartecipazioniý si intendono le azioni, le quote e gli
altri strumenti finanziari che attribuiscono diritti amministrativi o
comunque quelli previsti dall’art. 2351, ultimo comma, del codice
civile.

6-ter. Se non diversamente disposto, le norme del presente
decreto legislativo che fanno riferimento al consiglio di amministra-
zione, all’organo amministrativo ed agli amministratori si applicano
anche al consiglio di gestione e ai suoi componenti.

6-quater. Se non diversamente disposto, le norme del presente
decreto legislativo che fanno riferimento al collegio sindacale, ai sin-
daci e all’organo che svolge la funzione di controllo si applicano
anche al consiglio di sorveglianza e al comitato per il controllo sulla
gestione e ai loro componenti.ý.

ßArt. 4 (Collaborazione tra autorita' e segreto d’ufficio). ö 1. La
Banca d’Italia, la CONSOB, la Commissione di vigilanza sui fondi
pensione, l’ISVAP e l’Ufficio italiano dei cambi collaborano tra loro,
anche mediante scambio di informazioni, al fine di agevolare le rispet-
tive funzioni. Dette autorita' non possono reciprocamente opporsi il
segreto d’ufficio.

2. La Banca d’Italia e la CONSOB collaborano, anche mediante
scambio di informazioni, con le autorita' competenti dell’Unione
europea e dei singoli Stati comunitari, al fine di agevolare le rispettive
funzioni.

2-bis. Ai fini indicati al comma 2, la Consob e la Banca d’Italia pos-
sono concludere con le autorita' competenti degli Stati membri dell’Unio-
ne europea accordi di collaborazione, che possono prevedere la delega
reciproca di compiti di vigilanza.

2-ter. La Consob e' il punto di contatto per la ricezione delle richie-
ste di informazioni provenienti da autorita' competenti di Stati membri
dell’Unione europea in materia di servizi e attivita' di investimento svolti
da soggetti abilitati e di mercati regolamentati. La Consob interessa la
Banca d’Italia per gli aspetti di competenza di questa ultima. La Banca
d’Italia trasmette le informazioni contestualmente all’autorita' compe-
tente dello Stato membro dell’Unione europea che le ha richieste e alla
Consob.

3. La Banca d’Italia e la CONSOB possono cooperare, anche
mediante scambio di informazioni, con le autorita' competenti degli
Stati extracomunitari.

4. Le informazioni ricevute dalla Banca d’Italia e dalla CONSOB
ai sensi dei commi 1, 2 e 3 non possono essere trasmesse a terzi ne¤ ad
altre autorita' italiane, ivi incluso il Ministro dell’economia e delle
finanze, senza il consenso dell’autorita' che le ha fornite.

5. La Banca d’Italia e la CONSOB possono scambiare informa-
zioni:

a) con autorita' amministrative e giudiziarie nell’ambito di pro-
cedimenti di liquidazione o di fallimento, in Italia o all’estero, relativi
a soggetti abilitati;

b) con gli organismi preposti all’amministrazione dei sistemi
di indennizzo;

c) con gli organismi preposti alla compensazione o al regola-
mento delle negoziazioni dei mercati;

d) con le societa' di gestione dei mercati, al fine di garantire il
regolare funzionamento nei mercati da esse gestiti.

5-bis. Lo scambio di informazioni con autorita' di Paesi extraco-
munitari e' subordinato all’esistenza di norme in materia di segreto di
ufficio.

6. Le informazioni indicate nel comma 5, lettere b), c) e d), pos-
sono essere rivelate a terzi con il consenso del soggetto che le ha for-
nite. Si puo' prescindere dal consenso se le informazioni siano fornite
in ottemperanza a obblighi di cooperazione e collaborazione interna-
zionale.

7. La Banca d’Italia e la CONSOB possono esercitare i poteri a
esse assegnati dall’ordinamento anche ai fini della cooperazione con
altre autorita' e su richiesta delle medesime. Le autorita' competenti

di Stati comunitari o extracomunitari possono chiedere alla Banca
d’Italia e alla CONSOB di effettuare per loro conto, secondo le norme
previste nel presente decreto, un’indagine sul territorio dello Stato.
Le predette autorita' possono chiedere che venga consentito ad alcuni
membri del loro personale di accompagnare il personale della Banca
d’Italia e della CONSOB durante l’espletamento dell’indagine.

8. Restano ferme le norme che disciplinano il segreto d’ufficio
sulle notizie, i dati e le informazioni in possesso della Banca d’Italia.

9. La Banca d’Italia puo' concordare con le autorita' di vigilanza
di altri Stati comunitari forme di collaborazione, ivi compresa la
ripartizione dei compiti di ciascuna autorita' , per l’esercizio della vigi-
lanza su base consolidata nei confronti di gruppi operanti in piu'
paesi.

10. Tutte le notizie, le informazioni e i dati in possesso della
CONSOB in ragione della sua attivita' di vigilanza sono coperti dal
segreto d’ufficio anche nei confronti delle pubbliche amministrazioni,
a eccezione del Ministro dell’economia e delle finanze. Sono fatti salvi
i casi previsti dalla legge per le indagini relative a violazioni sanzio-
nate penalmente.

11. I dipendenti della CONSOB, nell’esercizio delle funzioni di
vigilanza, sono pubblici ufficiali e hanno l’obbligo di riferire esclusi-
vamente alla Commissione tutte le irregolarita' constatate, anche
quando integrino ipotesi di reato.

12. I dipendenti della CONSOB, i consulenti e gli esperti dei quali
la stessa si avvale sono vincolati dal segreto d’ufficio.

13. Le pubbliche amministrazioni e gli enti pubblici forniscono
dati, notizie e documenti e ogni ulteriore collaborazione richiesta
dalla CONSOB, in conformita' delle leggi disciplinanti i rispettivi
ordinamenti.ý.

Nota all’art. 2:

ö Si riporta il testo degli articoli 5, 6, 8, 10 e 12 del citato decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come modificato dal presente
decreto:

ßArt. 5 (Finalita' e destinatari della vigilanza). ö 1. La vigilanza
sulle attivita' disciplinate dalla presente parte ha per obiettivi:

a) la salvaguardia della fiducia nel sistema finanziario;
b) la tutela degli investitori;
c) la stabilita' e il buon funzionamento del sistema finanziario;
d) la competitivita' del sistema finanziario;
e) l’osservanza delle disposizioni in materia finanziaria.

2. Per il perseguimento degli obiettivi di cui al comma 1, la Banca
d’Italia e' competente per quanto riguarda il contenimento del rischio, la
stabilita' patrimoniale e la sana e prudente gestione degli intermediari.

3. Per il perseguimento degli obiettivi di cui al comma 1, la Consob
e' competente per quanto riguarda la trasparenza e la correttezza dei
comportamenti.

4. La Banca d’Italia e la Consob esercitano i poteri di vigilanza nei
confronti dei soggetti abilitati; ciascuna vigila sull’osservanza delle
disposizioni legislative e regolamentari secondo le competenze definite
dai commi 2 e 3.

5. La Banca d’Italia e la CONSOB operano in modo coordinato
anche al fine di ridurre al minimo gli oneri gravanti sui soggetti abili-
tati e si danno reciproca comunicazione dei provvedimenti assunti e
delle irregolarita' rilevate nell’esercizio dell’attivita' di vigilanza.

5-bis. La Banca d’Italia e la Consob, al fine di coordinare l’esercizio
delle proprie funzioni di vigilanza e di ridurre al minimo gli oneri gra-
vanti sui soggetti abilitati, stipulano un protocollo d’intesa, avente ad
oggetto:

a) i compiti di ciascuna e le modalita' del loro svolgimento,
secondo il criterio della prevalenza delle funzioni di cui ai commi 2 e 3;

b) lo scambio di informazioni, anche con riferimento alle irrego-
larita' rilevate e ai provvedimenti assunti nell’esercizio dell’attivita' di
vigilanza.

5-ter. Il protocollo d’intesa di cui al comma 5-bis e' reso pubblico
dalla Banca d’Italia e dalla Consob con le modalita' da esse stabilite ed
e' allegato al regolamento di cui all’art. 6, comma 2-bis.ý.
ßArt. 6 (Vigilanza regolamentare). ö 01. Nell’esercizio delle funzioni

di vigilanza regolamentare, la Banca d’Italia e la Consob osservano i
seguenti princ|' pi:
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a) valorizzazione dell’autonomia decisionale dei soggetti abili-
tati;

b) proporzionalita' , intesa come criterio di esercizio del potere
adeguato al raggiungimento del fine, con il minore sacrificio degli inte-
ressi dei destinatari;

c) riconoscimento del carattere internazionale del mercato finan-
ziario e salvaguardia della posizione competitiva dell’industria italiana;

d) agevolazione dell’innovazione e della concorrenza.
02. Per le materie disciplinate dalla direttiva 2006/73/CE della

Commissione, del 10 agosto 2006, la Banca d’Italia e la Consob pos-
sono mantenere o imporre nei regolamenti obblighi aggiuntivi a quelli
previsti dalla direttiva medesima solo nei casi eccezionali in cui tali
obblighi sono obiettivamente giustificati e proporzionati, tenuto
conto della necessita' di fare fronte a rischi specifici per la protezione
degli investitori o l’integrita' del mercato che non sono adeguatamente
considerati dalle disposizioni comunitarie e se almeno una delle
seguenti condizioni e' soddisfatta:

a) i rischi specifici cui gli obblighi aggiuntivi sono volti a fare
fronte sono particolarmente rilevanti, considerata la struttura del mer-
cato italiano;

b) i rischi specifici cui gli obblighi aggiuntivi sono volti a fare
fronte emergono o diventano evidenti dopo l’emanazione delle disposi-
zioni comunitarie pertinenti per materia.

03. La Banca d’Italia e la Consob comunicano al Ministero
dell’economia e delle finanze le disposizioni regolamentari recanti gli
obblighi aggiuntivi di cui al comma 02 ai fini della loro notifica alla
Commissione europea;

1. La Banca d’Italia, sentita la CONSOB, disciplina con regola-
mento:

a) gli obblighi delle SIM e delle SGR in materia di adeguatezza
patrimoniale, contenimento del rischio nelle sue diverse configurazioni
e partecipazioni detenibili;

b) gli obblighi dei soggetti abilitati in materia di modalita' di
deposito e di sub-deposito degli strumenti finanziari e del denaro di per-
tinenza della clientela;

c) le regole applicabili agli OICR aventi a oggetto:
1) i criteri e i divieti all’attivita' di investimento, avuto

riguardo anche ai rapporti di gruppo;
2) le norme prudenziali di contenimento e frazionamento del

rischio;
3) gli schemi-tipo e le modalita' di redazione dei prospetti

contabili che le societa' di gestione del risparmio e le SICAV devono
redigere periodicamente;

4) i metodi di calcolo del valore delle quote o azioni di
OICR;

5) i criteri e le modalita' da adottare per la valutazione dei
beni e dei valori in cui e' investito il patrimonio e la periodicita' della
valutazione. Per la valutazione di beni non negoziati in mercati rego-
lamentati, la Banca d’Italia puo' prevedere il ricorso a esperti indipen-
denti e richiederne l’intervento anche in sede di acquisto e vendita
dei beni da parte del gestore.

1-bis. Le disposizioni di cui al comma 1, lettera a), prevedono la
possibilita' di adottare sistemi interni di misurazione dei rischi per la
determinazione dei requisiti patrimoniali, previa autorizzazione della
Banca d’Italia, nonche¤ di utilizzare valutazioni del rischio di credito
rilasciate da societa' o enti esterni.

2. La Consob, sentita la Banca d’Italia, tenuto conto delle differenti
esigenze di tutela degli investitori connesse con la qualita' e l’esperienza
professionale dei medesimi, disciplina con regolamento gli obblighi dei
soggetti abilitati in materia di:

a) trasparenza, ivi inclusi:
1) gli obblighi informativi nella prestazione dei servizi e delle

attivita' di investimento, nonche¤ della gestione collettiva del risparmio,
con particolare riferimento al grado di rischiosita' di ciascun tipo speci-
fico di prodotto finanziario e delle gestioni di portafogli offerti, all’im-
presa e ai servizi prestati, alla salvaguardia degli strumenti finanziari o
delle disponibilita' liquide detenuti dall’impresa, ai costi, agli incentivi e
alle strategie di esecuzione degli ordini;

2) le modalita' e i criteri da adottare nella diffusione di comuni-
cazioni pubblicitarie e promozionali e di ricerche in materia di investi-
menti;

3) gli obblighi di comunicazione ai clienti relativi all’esecuzione
degli ordini, alla gestione di portafogli, alle operazioni con passivita'
potenziali e ai rendiconti di strumenti finanziari o delle disponibilita'
liquide dei clienti detenuti dall’impresa.

b) correttezza dei comportamenti, ivi inclusi:
1) gli obblighi di acquisizione di informazioni dai clienti o dai

potenziali clienti ai fini della valutazione di adeguatezza o di appropria-
tezza delle operazioni o dei servizi forniti;

2) le misure per eseguire gli ordini alle condizioni piu' favore-
voli per i clienti;

3) gli obblighi in materia di gestione degli ordini;
4) l’obbligo di assicurare che la gestione di portafogli si svolga

con modalita' aderenti alle specifiche esigenze dei singoli investitori e
che quella su base collettiva avvenga nel rispetto degli obiettivi di investi-
mento dell’Oicr;

5) le condizioni alle quali possono essere corrisposti o percepiti
incentivi.

2-bis. La Banca d’Italia e la Consob disciplinano congiuntamente
mediante regolamento, con riferimento alla prestazione dei servizi e delle
attivita' di investimento, nonche¤ alla gestione collettiva del risparmio, gli
obblighi dei soggetti abilitati in materia di:

a) requisiti generali di organizzazione;
b) continuita' dell’attivita' ;
c) organizzazione amministrativa e contabile, compresa l’istitu-

zione della funzione di cui alla lettera e);
d) procedure, anche di controllo interno, per la corretta e traspa-

rente prestazione dei servizi di investimento e delle attivita' di investi-
mento nonche¤ della gestione collettiva del risparmio;

e) controllo della conformita' alle norme;
f) gestione del rischio dell’impresa;
g) audit interno;
h) responsabilita' dell’alta dirigenza;
i) trattamento dei reclami;
j) operazioni personali;
k) esternalizzazione di funzioni operative essenziali o importanti

o di servizi o attivita' ;
l) gestione dei conflitti di interesse, potenzialmente pregiudizie-

voli per i clienti;
m) conservazione delle registrazioni;
n) procedure anche di controllo interno, per la percezione o corre-

sponsione di incentivi.
2-ter. Per l’esercizio della vigilanza, nelle materie di cui al

comma 2-bis, sono competenti:
a) la Banca d’Italia per gli aspetti previsti dalle lettere a),

b), c), f), g) e h);
b) la Consob per gli aspetti previsti dalle lettere d),

e), i), j), l), m) e n);
c) la Banca d’Italia e la Consob, secondo le rispettive funzioni di

cui all’art. 5, commi 2 e 3, per gli aspetti previsti dalla lettera k).
2-quater. La Consob, sentita la Banca d’Italia, individua con rego-

lamento:
a) le norme di condotta che non si applicano ai rapporti fra

gestori di sistemi multilaterali di negoziazione e i partecipanti ai mede-
simi;

b) le condizioni alle quali i soggetti abilitati non sono obbligati a
osservare le disposizioni regolamentari di cui al comma 2, lettera b),
numero 1), quando prestano i servizi di cui all’art. 1, comma 5,
lettere b) ed e);

c) la disciplina specifica di condotta applicabile ai rapporti tra
soggetti abilitati e clienti professionali;

d) le norme di condotta che non si applicano ai rapporti fra sog-
getti abilitati che prestano i servizi di cui all’art. 1, comma 5, lette-
re a), b) ed e), e controparti qualificate, intendendosi per tali:

1) le imprese di investimento, le banche, le imprese di assicura-
zioni, gli OICR, le SGR, le societa' di gestione armonizzate, i fondi pen-
sione, gli intermediari finanziari iscritti negli elenchi previsti dagli arti-
coli 106, 107 e 113 del testo unico bancario, le societa' di cui all’art. 18
del testo unico bancario, gli istituti di moneta elettronica, le fondazioni
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bancarie, i governi nazionali e i loro corrispondenti uffici, compresi gli
organismi pubblici incaricati di gestire il debito pubblico, le banche cen-
trali e le organizzazioni sovranazionali a carattere pubblico;

2) le imprese la cui attivita' principale consista nel negoziare
per conto proprio merci e strumenti finanziari derivati su merci;

3) le imprese la cui attivita' esclusiva consista nel negoziare per
conto proprio nei mercati di strumenti finanziari derivati e, per meri fini
di copertura, nei mercati a pronti, purche¤ esse siano garantite da membri
che aderiscono all’organismo di compensazione di tali mercati, quando
la responsabilita' del buon fine dei contratti stipulati da dette imprese
spetta a membri che aderiscono all’organismo di compensazione di tali
mercati;

4) le altre categorie di soggetti privati individuati con regola-
mento dalla Consob, sentita Banca d’Italia, nel rispetto dei criteri di cui
alla direttiva 2004/39/CE e alle relative misure di esecuzione;

5) le categorie corrispondenti a quelle dei numeri precedenti di
soggetti di Paesi non appartenenti all’Unione europea.

2-quinquies. La Consob, sentita la Banca d’Italia, individua con
regolamento i clienti professionali privati nonche¤ i criteri di identifica-
zione dei soggetti privati che su richiesta possono essere trattati come
clienti professionali e la relativa procedura di richiesta.

2-sexies. Il Ministro dell’economia e delle finanze, sentite la Banca
d’Italia e la Consob, individua con regolamento i clienti professionali
pubblici nonche¤ i criteri di identificazione dei soggetti pubblici che su
richiesta possono essere trattati come clienti professionali e la relativa
procedura di richiesta.ý.

ßArt. 8 (Vigilanza informativa). ö 1. La Banca d’Italia e la
CONSOB possono chiedere, nell’ambito delle rispettive competenze,
ai soggetti abilitati la comunicazione di dati e notizie e la trasmissione
di atti e documenti con le modalita' e nei termini dalle stesse stabiliti.

2. I poteri previsti dal comma 1 possono essere esercitati anche
nei confronti della societa' incaricata della revisione contabile.

3. Il collegio sindacale informa senza indugio la Banca d’Italia e
la CONSOB di tutti gli atti o i fatti, di cui venga a conoscenza
nell’esercizio dei propri compiti, che possano costituire un’irregolarita'
nella gestione ovvero una violazione delle norme che disciplinano l’at-
tivita' delle SIM, delle societa' di gestione del risparmio o delle SICAV.
A tali fini lo statuto delle SIM, delle societa' di gestione del risparmio
o delle SICAV, indipendentemente dal sistema di amministrazione e
controllo adottato, assegna all’organo che svolge la funzione di con-
trollo i relativi compiti e poteri.

4. Le societa' incaricate della revisione contabile delle SIM, delle
societa' di gestione del risparmio o delle SICAV comunicano senza
indugio alla Banca d’Italia e alla CONSOB gli atti o i fatti, rilevati
nello svolgimento dell’incarico, che possano costituire una grave vio-
lazione delle norme disciplinanti l’attivita' delle societa' sottoposte a
revisione ovvero che possano pregiudicare la continuita' dell’impresa
o comportare un giudizio negativo, un giudizio con rilievi o una
dichiarazione di impossibilita' di esprimere un giudizio sui bilanci o
sui prospetti periodici degli OICR.

5. I commi 3, primo periodo, e 4 si applicano anche all’organo
che svolge funzioni di controllo ed alle societa' incaricate della revi-
sione contabile presso le societa' che controllano le SIM, le societa' di
gestione del risparmio o le SICAV o che sono da queste controllate
ai sensi dell’art. 23 del testo unico bancario.

5-bis. La Consob, nell’ambito delle sue competenze, puo' esercitare
sui soggetti abilitati i poteri previsti dall’art. 187-octies. La Banca d’Ita-
lia, nell’ambito delle sue competenze, puo' esercitare sui soggetti abilitati
i poteri previsti dall’art. 187-octies, comma 3, lettera c).

6. I commi 3, 4, 5 e 5-bis si applicano alle banche limitatamente
alla prestazione dei servizi e delle attivita' di investimento.ý.

ßArt. 10 (Vigilanza ispettiva). ö 1. La Banca d’Italia e la CON-
SOB possono, nell’ambito delle rispettive competenze e in armonia
con le disposizioni comunitarie, effettuare ispezioni e richiedere l’esi-
bizione dei documenti e il compimento degli atti ritenuti necessari
presso i soggetti abilitati.

1-bis. La Consob puo' richiedere alla societa' incaricata della revi-
sione contabile di procedere a verifiche ispettive. Le relative spese, la
cui congruita' e' valutata dalla Consob, sono poste a carico del soggetto
ispezionato.

2. Ciascuna autorita' comunica le ispezioni disposte all’altra auto-
rita' , la quale puo' chiedere accertamenti su profili di propria compe-
tenza.

3. La Banca d’Italia e la CONSOB possono chiedere alle autorita'
competenti di uno Stato comunitario di effettuare accertamenti
presso succursali di SIM, di SGR e di banche stabilite sul territorio
di detto Stato ovvero concordare altre modalita' per le verifiche.

4. Le autorita' competenti di uno Stato comunitario, dopo aver
informato la Banca d’Italia e la CONSOB, possono ispezionare,
anche tramite loro incaricati, le succursali di imprese di investimento,
di banche comunitarie e di societa' di gestione armonizzate dalle stesse
autorizzate, stabilite nel territorio della Repubblica. Se le autorita' di
uno Stato comunitario lo richiedono, la Banca d’Italia e la CONSOB,
nell’a' mbito delle rispettive competenze, procedono direttamente agli
accertamenti ovvero concordano altre modalita' per le verifiche.

5. La Banca d’Italia e la CONSOB possono concordare, nell’am-
bito delle rispettive competenze, con le autorita' competenti degli Stati
extracomunitari modalita' per l’ispezione di succursali di imprese di
investimento e di banche insediate nei rispettivi territori.ý.

ßArt. 12 (Vigilanza sul gruppo). ö 1. La Banca d’Italia imparti-
sce alla societa' posta al vertice del gruppo individuato ai sensi del-
l’art. 11, comma 1, lettera b), disposizioni riferite al complesso dei
soggetti individuati ai sensi del medesimo articolo, aventi ad oggetto
le materie dell’art. 6, commi 1, lettera a), 1-bis e 2-bis, lettere a), b), c)
e g).

Ove lo richiedano esigenze di stabilita' , la Banca d’Italia puo'
emanare nelle stesse materie disposizioni di carattere particolare.

1-bis. In armonia con la disciplina comunitaria, la Banca d’Italia
individua le ipotesi di esenzione dall’applicazione delle disposizioni
adottate ai sensi del comma 1.

2. La societa' capogruppo, nell’esercizio dell’attivita' di direzione e
coordinamento, emana disposizioni alle singole componenti del
gruppo individuato ai sensi dell’art. 11, comma 1, lettera b), per l’ese-
cuzione delle istruzioni impartite dalla Banca d’Italia. Gli organi
amministrativi delle societa' del gruppo sono tenuti a fornire ogni dato
e informazione per l’emanazione delle disposizioni e la necessaria col-
laborazione per il rispetto delle norme sulla vigilanza consolidata.

3. La Banca d’Italia e la Consob possono chiedere, nell’ambito
delle rispettive competenze, ai soggetti individuati ai sensi dell’art. 11,
comma 1, lettera b), al soggetto che controlla la societa' capogruppo
di cui all’art. 11, comma 1-bis, la SIM o la societa' di gestione del
risparmio, nonche¤ a quelli che sono controllati, direttamente o indi-
rettamente, ovvero partecipati almeno per il venti per cento da uno
dei soggetti individuati ai sensi dell’art. 11, comma 1, lettera b), la
trasmissione, anche periodica, di dati e informazioni.

3-bis. Nell’esercizio della vigilanza su base consolidata, la Banca
d’Italia puo' impartire disposizioni, ai sensi del presente articolo, nei
confronti di tutti i soggetti inclusi nel gruppo individuato ai sensi del-
l’art. 11, comma 1, lettera b).

4. La Banca d’Italia puo' disporre nei confronti dei soggetti
appartenenti al gruppo l’applicazione delle disposizioni previste dalla
parte IV, titolo III, capo II, sezione VI.

5. La Banca d’Italia e la Consob possono, nell’ambito delle rispet-
tive competenze:

a) effettuare ispezioni presso i soggetti individuati ai sensi del-
l’art. 11, comma 1, lettera b);

b) al fine esclusivo di verificare l’esattezza dei dati e delle
informazioni forniti, effettuare ispezioni presso i soggetti controllati,
direttamente o indirettamente, ovvero partecipati almeno per il venti
per cento da uno dei soggetti individuati ai sensi dell’art. 11,
comma 1, lettera b).

5-bis. Nell’esercizio della vigilanza su base consolidata, la Banca
d’Italia puo' adottare i provvedimenti previsti dall’art. 7, comma 2,
nei confronti dei soggetti di cui all’art. 11, comma 1, lettera b).ý.

Note all’art. 3:
ö Si riporta il testo della rubrica del titolo II della parte II del citato

decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come modificato dal presente
decreto:

ßTITOLO II
Servizi e attivita' di investimentoý

ö Si riporta il testo degli articoli 18 e 19 del citato decreto legi-
slativo n. 58 del 1998 come modificato dal presente decreto:

ßArt. 18 (Soggetti). ö 1. L’esercizio professionale nei confronti
del pubblico dei servizi e delle attivita' di investimento e' riservato alle
imprese di investimento e alle banche.
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2. Le Sgr possono prestare professionalmente nei confronti del pub-
blico i servizi previsti dall’art. 1, comma 5, lettere d) ed f). Le societa' di
gestione armonizzate possono prestare professionalmente nei confronti
del pubblico i servizi previsti dall’art. 1, comma 5, lettere d) ed f), qua-
lora autorizzate nello Stato membro d’origine.

3. Gli intermediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dal-
l’art. 107 del T.U. bancario possono esercitare professionalmente nei
confronti del pubblico, nei casi e alle condizioni stabilite dalla Banca d’I-
talia, sentita la Consob, i servizi e le attivita' previsti dall’art. 1,
comma 5, lettere a) e b), limitatamente agli strumenti finanziari deri-
vati, nonche¤ il servizio previsto dall’art. 1, comma 5, lettere c) e c-bis).

3-bis. Le societa' di gestione di mercati regolamentati possono
essere abilitate a svolgere l’attivita' di cui all’art. 1, comma 5, lettera g).

4. Le SIM possono prestare professionalmente nei confronti
del pubblico i servizi accessori e altre attivita' finanziarie, nonche¤ atti-
vita' connesse o strumentali. Sono salve le riserve di attivita' previste
dalla legge.

5. Il Ministro dell’economia e delle finanze, con regolamento
adottato sentite la Banca d’Italia e la CONSOB:

a) puo' individuare, al fine di tener conto dell’evoluzione dei mer-
cati finanziari e delle norme di adattamento stabilite dalle autorita'
comunitarie, nuove categorie di strumenti finanziari, nuovi servizi e atti-
vita' di investimento e nuovi servizi accessori, indicando quali soggetti
sottoposti a forme di vigilanza prudenziale possono esercitare i nuovi
servizi e attivita' ;

b) adotta le norme di attuazione e di integrazione delle riserve
di attivita' previste dal presente articolo, nel rispetto delle disposizioni
comunitarie.ý.

ßArt. 19 (Autorizzazione). ö 1. La Consob, sentita la Banca d’Ita-
lia, autorizza, entro sei mesi dalla presentazione della domanda com-
pleta, l’esercizio dei servizi e delle attivita' di investimento da parte delle
Sim, quando ricorrono le seguenti condizioni:

a) sia adottata la forma di societa' per azioni;
b) la denominazione sociale comprenda le parole ßsocieta' di

intermediazione mobiliareý;
c) la sede legale e la direzione generale della societa' siano

situate nel territorio della Repubblica;
d) il capitale versato sia di ammontare non inferiore a quello

determinato in via generale dalla Banca d’Italia;
e) venga presentato, unitamente all’atto costitutivo e allo statuto,

un programma concernente l’attivita' iniziale, ivi compresa l’illustrazione
dei tipi delle operazioni previste, delle procedure adottate per l’esercizio
dell’attivita' e dei tipi di servizi accessori che si intende esercitare, nonche¤
una relazione sulla struttura organizzativa, ivi compresa l’illustrazione
dell’eventuale affidamento a terzi di funzioni operative essenziali;

f) i soggetti che svolgono funzioni di amministrazione, dire-
zione e controllo abbiano i requisiti di professionalita' , indipendenza
ed onorabilita' indicati nell’art. 13;

g) i titolari di partecipazioni abbiano i requisiti di onorabilita'
stabiliti dall’art. 14;

h) la struttura del gruppo di cui e' parte la societa' non sia tale
da pregiudicare l’effettivo esercizio della vigilanza sulla societa' stessa
e siano fornite almeno le informazione richieste ai sensi dell’art. 15,
comma 5.

2. L’autorizzazione e' negata quando dalla verifica delle condi-
zioni indicate nel comma 1 non risulta garantita la sana e prudente
gestione e assicurata la capacita' dell’impresa di esercitare corretta-
mente i servizi o le attivita' di investimento.

3. La CONSOB, sentita la Banca d’Italia, disciplina la procedura
di autorizzazione e le ipotesi di decadenza dalla stessa quando la
SIM non abbia iniziato o abbia interrotto lo svolgimento dei servizi e
delle attivita' autorizzati.

3-bis. Le SIM comunicano alla Consob e alla Banca d’Italia ogni
modifica rilevante, intervenuta successivamente all’autorizzazione, alle
condizioni di cui al comma 1.

4. La Banca d’Italia, sentita la Consob per l’attivita' di cui all’art. 1,
comma 5, lettera g), autorizza l’esercizio dei servizi e delle attivita' d’in-
vestimento da parte delle banche autorizzate in Italia, nonche¤ l’esercizio
dei servizi e delle attivita' indicati nell’art. 18, comma 3, da parte di inter-
mediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dall’art. 107 del testo unico
bancario.ý.

Note all’art. 4:

ö Si riporta il testo della rubrica del capo II, del titolo II, della
parte II, del citato decreto legislativo n. 58 del 1998 come modificato
dal presente decreto:

ßCapo II
Svolgimento dei servizi e delle attivita' ý

ö Si riporta il testo degli articoli 21, 23, 24 e 25-bis del citato
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, come modificato dal pre-
sente decreto:

ßArt. 21 (Criteri generali). ö 1. Nella prestazione dei servizi e
delle attivita' di investimento e accessori i soggetti abilitati devono:

a) comportarsi con diligenza, correttezza e trasparenza, per ser-
vire al meglio l’interesse dei clienti e per l’integrita' dei mercati;

b) acquisire, le informazioni necessarie dai clienti e operare in
modo che essi siano sempre adeguatamente informati;

c) utilizzare comunicazioni pubblicitarie e promozionali corrette,
chiare e non fuorvianti;

d) disporre di risorse e procedure, anche di controllo interno, ido-
nee ad assicurare l’efficiente svolgimento dei servizi e delle attivita' ý.

1-bis. Nella prestazione dei servizi e delle attivita' di investimento e
dei servizi accessori, le Sim, le imprese di investimento extracomunita-
rie, le Sgr, le societa' di gestione armonizzate, gli intermediari finanziari
iscritti nell’elenco previsto dall’art. 107 del testo unico bancario, le ban-
che italiane e quelle extracomunitarie:

a) adottano ogni misura ragionevole per identificare i conflitti di
interesse che potrebbero insorgere con il cliente o fra clienti, e li gesti-
scono, anche adottando idonee misure organizzative, in modo da evitare
che incidano negativamente sugli interessi dei clienti;

b) informano chiaramente i clienti, prima di agire per loro conto,
della natura generale e/o delle fonti dei conflitti di interesse quando le
misure adottate ai sensi della lettera a) non sono sufficienti per assicu-
rare, con ragionevole certezza, che il rischio di nuocere agli interessi dei
clienti sia evitato;

c) svolgono una gestione indipendente, sana e prudente e adot-
tano misure idonee a salvaguardare i diritti dei clienti sui beni affidati.

2. Nello svolgimento dei servizi le imprese di investimento, le
banche e le societa' di gestione del risparmio possono, previo consenso
scritto, agire in nome proprio e per conto del cliente.ý.

ßArt. 23 (Contratti). ö 1. I contratti relativi alla prestazione dei
servizi di investimento, escluso il servizio di cui all’art. 1, comma 5, let-
tera f), e, se previsto, i contratti relativi alla prestazione dei servizi acces-
sori sono redatti per iscritto e un esemplare e' consegnato ai clienti.
La CONSOB, sentita la Banca d’Italia, puo' prevedere con regola-
mento che, per motivate ragioni o in relazione alla natura professio-
nale dei contraenti, particolari tipi di contratto possano o debbano
essere stipulati in altra forma. Nei casi di inosservanza della forma
prescritta, il contratto e' nullo.

2. EØ nulla ogni pattuizione di rinvio agli usi per la determinazione
del corrispettivo dovuto dal cliente e di ogni altro onere a suo carico.
In tali casi nulla e' dovuto.

3. Nei casi previsti dai commi 1 e 2 la nullita' puo' essere fatta
valere solo dal cliente.

4. Le disposizioni del titolo VI, capo I, del T.U. bancario non si
applicano ai servizi e attivita' di investimento, al collocamento di pro-
dotti finanziari nonche¤ alle operazioni e ai servizi che siano compo-
nenti di prodotti finanziari assoggettati alla disciplina dell’art. 25-bis
ovvero della parte IV, titolo II, capo I. In ogni caso, alle operazioni
di credito al consumo si applicano le pertinenti disposizioni del tito-
lo VI del T.U. bancario.

5. Nell’ambito della prestazione dei servizi e attivita' di investi-
mento, agli strumenti finanziari derivati nonche¤ a quelli analoghi
individuati ai sensi dell’art. 18, comma 5, lettera a), non si applica
l’art. 1933 del codice civile.

6. Nei giudizi di risarcimento dei danni cagionati al cliente nello
svolgimento dei servizi di investimento e di quelli accessori, spetta ai
soggetti abilitati l’onere della prova di aver agito con la specifica dili-
genza richiesta.ý.

ßArt. 24 (Gestione di portafogli). ö 1. Al servizio di gestione di
portafogli si applicano le seguenti regole:

a) il cliente puo' impartire istruzioni vincolanti in ordine alle ope-
razioni da compiere;
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b) il cliente puo' recedere in ogni momento dal contratto, fermo
restando il diritto di recesso dell’impresa di investimento, della societa'
di gestione del risparmio o della banca ai sensi dell’art. 1727 del codice
civile;

c) la rappresentanza per l’esercizio dei diritti di voto inerenti agli
strumenti finanziari in gestione puo' essere conferita all’impresa di inve-
stimento, alla banca o alla societa' di gestione del risparmio con procura
da rilasciarsi per iscritto e per singola assemblea nel rispetto dei limiti e
con le modalita' stabiliti con regolamento dal Ministro dell’economia e
delle finanze, sentite la Banca d’Italia e la Consob.

2. Sono nulli i patti contrari alle disposizioni del presente arti-
colo; la nullita' puo' essere fatta valere solo dal cliente.ý.

ßArt. 25-bis (Prodotti finanziari emessi da banche e da imprese di
assicurazione). ö 1. Gli articoli 21 e 23 si applicano alla sottoscri-
zione e al collocamento di prodotti finanziari emessi da banche e da
imprese di assicurazione.

2. In relazione ai prodotti di cui al comma 1 e nel perseguimento
delle finalita' di cui all’art. 5, comma 3, la CONSOB esercita sui sog-
getti abilitati e sulle imprese di assicurazione i poteri di vigilanza
regolamentare, informativa e ispettiva di cui all’art. 6, commi 2 e 2-
bis, lettere d), e), i), j), l), m) ed n) all’art. 8, commi 1 e 2, e all’art. 10,
comma 1, nonche¤ i poteri di cui all’art. 7, comma 1.

3. Il collegio sindacale, il consiglio di sorveglianza o il comitato
per il controllo sulla gestione delle imprese di assicurazione informa
senza indugio la CONSOB di tutti gli atti o i fatti, di cui venga a cono-
scenza nell’esercizio dei propri compiti, che possano costituire una
violazione delle norme di cui al presente capo ovvero delle disposi-
zioni generali o particolari emanate dalla CONSOB ai sensi del
comma 2.

4. Le societa' incaricate della revisione contabile delle imprese di
assicurazione comunicano senza indugio alla CONSOB gli atti o i
fatti, rilevati nello svolgimento dell’incarico, che possano costituire
una grave violazione delle norme di cui al presente capo ovvero delle
disposizioni generali o particolari emanate dalla CONSOB ai sensi
del comma 2.

5. I commi 3 e 4 si applicano anche all’organo che svolge funzioni
di controllo e alle societa' incaricate della revisione contabile presso
le societa' che controllano l’impresa di assicurazione o che sono da
queste controllate ai sensi dell’art. 2359 del codice civile.

6. L’ISVAP e la CONSOB si comunicano reciprocamente le ispe-
zioni da ciascuna disposte sulle imprese di assicurazione. Ciascuna
autorita' puo' chiedere all’altra di svolgere accertamenti su aspetti di
propria competenza.ý.

Nota all’art. 5:

ö Si riporta il testo degli articoli 27 e 28 del citato decreto legi-
slativo n. 58 del 1998, come modificato dal presente decreto:

ßArt. 27 (Imprese di investimento comunitarie). ö 1. Per l’eserci-
zio dei servizi ammessi al mutuo riconoscimento, le imprese di investi-
mento comunitarie possono stabilire succursali nel territorio della
Repubblica. Il primo insediamento e' preceduto da una comunica-
zione alla CONSOB da parte dell’autorita' competente dello Stato di
origine; la succursale inizia l’attivita' decorsi due mesi dalla comunica-
zione.

2. Le imprese di investimento comunitarie possono esercitare i
servizi ammessi al mutuo riconoscimento nel territorio della Repub-
blica senza stabilirvi succursali a condizione che la CONSOB sia stata
informata dall’autorita' competente dello Stato d’origine.

3. La Consob, sentita la Banca d’Italia, disciplina con regolamento
le procedure che le imprese di investimento comunitarie devono rispet-
tare per prestare nel territorio della Repubblica i servizi ammessi al
mutuo riconoscimento, ivi incluse le procedure relative alle eventuali
richieste di modifica da parte della Consob delle disposizioni riguardanti
le succursali da stabilire nel territorio della Repubblica.

4. La CONSOB, sentita la Banca d’Italia, disciplina con regola-
mento l’autorizzazione all’esercizio di attivita' non ammesse al mutuo
riconoscimento comunque effettuato da parte delle imprese di investi-
mento comunitarie nel territorio della Repubblica.ý.

ßArt. 28 (Imprese di investimento extracomunitarie). ö 1. Lo sta-
bilimento in Italia della prima succursale di imprese di investimento
extracomunitarie e' autorizzato dalla CONSOB, sentita la Banca
d’Italia. L’autorizzazione e' subordinata:

a) alla sussistenza, in capo alla succursale, di requisiti corri-
spondenti a quelli previsti dall’art. 19, comma 1, lettere d), e) e f);

b) all’autorizzazione e all’effettivo svolgimento nello Stato
d’origine dei servizi e delle attivita' di investimento e dei servizi acces-
sori che le imprese di investimento extracomunitarie intendono pre-
stare in Italia;

c) alla vigenza nello Stato d’origine di disposizioni in materia
di autorizzazione, organizzazione e vigilanza equivalenti a quelli
vigenti in Italia per le SIM;

d) all’esistenza di apposite intese tra la Banca d’Italia, la
CONSOB e le competenti autorita' dello Stato d’origine;

e) al rispetto nello Stato d’origine di condizioni di reciprocita' ,
nei limiti consentiti dagli accordi internazionali.

2. La CONSOB, sentita la Banca d’Italia, autorizza le imprese di
investimento extracomunitarie a svolgere i servizi e le attivita' di inve-
stimento e i servizi accessori senza stabilimento di succursali, sempre-
che¤ ricorrano le condizioni previste dal comma 1, lettere b), c), d),
ed e), e venga presentato un programma concernente l’attivita' che si
intende svolgere nel territorio della Repubblica.

3. La CONSOB, sentita la Banca d’Italia, puo' indicare, in via
generale, i servizi e le attivita' che le imprese di investimento extraco-
munitarie non possono prestare nel territorio della Repubblica senza
stabilimento di succursali.ý.

Nota all’art. 6:

ö Si riporta il testo degli articoli 30, 31 e 32 del citato decreto
legislativo n. 58 del 1998, come modificato dal presente decreto:

ßArt. 30 (Offerta fuori sede). ö 1. Per offerta fuori sede si inten-
dono la promozione e il collocamento presso il pubblico:

a) di strumenti finanziari in luogo diverso dalla sede legale o
dalle dipendenze dell’emittente, del proponente l’investimento o del
soggetto incaricato della promozione o del collocamento;

b) di servizi e attivita' di investimento in luogo diverso dalla sede
legale o dalle dipendenze di chi presta, promuove o colloca il servizio o
l’attivita' .

2. Non costituisce offerta fuori sede quella effettuata nei confronti
di clienti professionali, come individuati ai sensi dell’art. 6, commi 2-
quinquies e 2-sexies.

3. L’offerta fuori sede di strumenti finanziari puo' essere effet-
tuata:

a) dai soggetti autorizzati allo svolgimento dei servizi previsti
dall’art. 1, comma 5, lettere c) e c-bis).

b) dalle SGR, dalle societa' di gestione armonizzate e dalle
SICAV, limitatamente alle quote e alle azioni di OICR.

4. Le imprese di investimento, le banche, gli intermediari finanziari
iscritti nell’elenco previsto dall’art. 107 del T.U. bancario, le Sgr e le
societa' di gestione armonizzate possono effettuare l’offerta fuori sede
dei propri servizi e attivita' di investimento. Ove l’offerta abbia per
oggetto servizi e attivita' prestati da altri intermediari, le imprese di inve-
stimento e le banche devono essere autorizzate allo svolgimento dei ser-
vizi previsti dall’art. 1, comma 5, lettere c) o c-bis).

5. Le imprese di investimento possono procedere all’offerta fuori
sede di prodotti diversi dagli strumenti finanziari e dai servizi e atti-
vita' d’investimento, le cui caratteristiche sono stabilite con regola-
mento dalla CONSOB, sentita la Banca d’Italia.

6. L’efficacia dei contratti di collocamento di strumenti finanziari
o di gestione di portafogli individuali conclusi fuori sede e' sospesa
per la durata di sette giorni decorrenti dalla data di sottoscrizione da
parte dell’investitore. Entro detto termine l’investitore puo' comuni-
care il proprio recesso senza spese ne¤ corrispettivo al promotore
finanziario o al soggetto abilitato; tale facolta' e' indicata nei moduli
o formulari consegnati all’investitore. La medesima disciplina si
applica alle proposte contrattuali effettuate fuori sede.

7. L’omessa indicazione della facolta' di recesso nei moduli o for-
mulari comporta la nullita' dei relativi contratti, che puo' essere fatta
valere solo dal cliente.

8. Il comma 6 non si applica alle offerte pubbliche di vendita o di
sottoscrizione di azioni con diritto di voto o di altri strumenti finan-
ziari che permettano di acquisire o sottoscrivere tali azioni, purche¤ le
azioni o gli strumenti finanziari siano negoziati in mercati regolamen-
tati italiani o di paesi dell’Unione europea.
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9. Il presente articolo si applica anche ai prodotti finanziari
diversi dagli strumenti finanziari e, limitatamente ai soggetti abilitati,
ai prodotti finanziari emessi da imprese di assicurazione.ý.

ßArt. 31 (Promotori finanziari). ö 1. Per l’offerta fuori sede, le
imprese di investimento, le Sgr, le societa' di gestione armonizzate, le
Sicav, gli intermediari finanziari iscritti nell’elenco previsto dall’art. 107
del T.U. bancario e le banche si avvalgono di promotori finanziari. I pro-
motori finanziari di cui si avvalgono le imprese di investimento comuni-
tarie ed extracomunitarie, le societa' di gestione armonizzate, le banche
comunitarie ed extracomunitarie, sono equiparati, ai fini dell’applica-
zione delle regole di condotta, a una succursale costituita nel territorio
della Repubblica.

2. EØ promotore finanziario la persona fisica che, in qualita' di agente
collegato ai sensi della direttiva 2004/39/CE, esercita professionalmente
l’offerta fuori sede come dipendente, agente o mandatario. L’attivita' di
promotore finanziario e' svolta esclusivamente nell’interesse di un solo
soggetto

3. Il soggetto abilitato che conferisce l’incarico e' responsabile in
solido dei danni arrecati a terzi a promotore finanziario, anche se tali
danni siano conseguenti a responsabilita' accertata in sede penale.

4. EØ istituito l’albo unico dei promotori finanziari, articolato in
sezioni territoriali. Alla tenuta dell’albo provvede un organismo costi-
tuito dalle associazioni professionali rappresentative dei promotori e
dei soggetti abilitati. L’organismo ha personalita' giuridica ed e' ordi-
nato in forma di associazione, con autonomia organizzativa e statuta-
ria, nel rispetto del principio di articolazione territoriale delle proprie
strutture e attivita' . Nell’a' mbito della propria autonomia finanziaria
l’organismo determina e riscuote i contributi e le altre somme dovute
dagli iscritti e dai richiedenti l’iscrizione, nella misura necessaria per
garantire lo svolgimento delle proprie attivita' . Esso provvede all’iscri-
zione all’albo, previa verifica dei necessari requisiti, e svolge ogni altra
attivita' necessaria per la tenuta dell’albo. L’organismo opera nel
rispetto dei principi e dei criteri stabiliti con regolamento dalla CON-
SOB, e sotto la vigilanza della medesima.

5. Il Ministro dell’economia e delle finanze, con regolamento
adottato sentita la CONSOB, determina i requisiti di onorabilita' e di
professionalita' per l’iscrizione all’albo previsto dal comma 4. I requi-
siti di professionalita' per l’iscrizione all’albo sono accertati sulla base
di rigorosi criteri valutativi che tengano conto della pregressa espe-
rienza professionale, validamente documentata, ovvero sulla base di
prove valutative.

6. La CONSOB determina, con regolamento, i principi e i criteri
relativi:

a) alla formazione dell’albo previsto dal comma 4 e alle rela-
tive forme di pubblicita' ;

b) ai requisiti di rappresentativita' delle associazioni professio-
nali dei promotori finanziari e dei soggetti abilitati;

c) all’iscrizione all’albo previsto dal comma 4 e alle cause di
sospensione, di radiazione e di riammissione;

d) alle cause di incompatibilita' ;
e) ai provvedimenti cautelari e alle sanzioni disciplinati,

rispettivamente, dagli articoli 55 e 196 e alle violazioni cui si appli-
cano le sanzioni previste dallo stesso art. 196, comma 1;

f) all’esame, da parte della stessa CONSOB, dei reclami con-
tro le delibere dell’organismo di cui al comma 4, relative ai provvedi-
menti indicati alla lettera c);

g) alle regole di presentazione e di comportamento che i pro-
motori finanziari devono osservare nei rapporti con la clientela;

h) alle modalita' di tenuta della documentazione concernente
l’attivita' svolta dai promotori finanziari;

i) all’attivita' dell’organismo di cui al comma 4 e alle modalita'
di esercizio della vigilanza da parte della stessa CONSOB;

l) alle modalita' di aggiornamento professionale dei promotori
finanziari.

7. La CONSOB puo' chiedere ai promotori finanziari o ai soggetti
che si avvalgono di promotori finanziari la comunicazione di dati e
notizie e la trasmissione di atti e documenti fissando i relativi termini.
Essa puo' inoltre effettuare ispezioni e richiedere l’esibizione di docu-
menti e il compimento degli atti ritenuti necessari.ý.

ßArt. 32 (Promozione e collocamento a distanza di servizi e attivita'
di investimento e strumenti finanziari). ö 1. Per tecniche di comunica-

zione a distanza si intendono le tecniche di contatto con la clientela,
diverse dalla pubblicita' , che non comportano la presenza fisica e
simultanea del cliente e del soggetto offerente o di un suo incaricato.

2. La Consob, sentita la Banca d’Italia, puo' disciplinare con regola-
mento, in conformita' ai principi stabiliti nell’art. 30 e nel decreto legisla-
tivo 19 agosto 2005, n. 190, la promozione e il collocamento mediante
tecniche di comunicazione a distanza di servizi e attivita' di investimento
e di prodotti finanziari.ý.

Nota all’art. 8:

ö Si riporta il testo degli articoli 33, 34 e 49 del citato decreto
legislativo n. 58 del 1998, come modificato dal presente decreto:

ßArt. 33 (Attivita' esercitabili). ö 1. La prestazione del servizio di
gestione collettiva del risparmio e' riservata:

a) alle SGR e alle SICAV;
b) alle societa' di gestione armonizzate limitatamente all’atti-

vita' di cui all’art. 1, comma 1, lettera n), n. 2).
2. Le SGR possono:
a) prestare il servizio di gestione di portafogli;
b) istituire e gestire fondi pensione;
c) svolgere le attivita' connesse o strumentali stabilite dalla

Banca d’Italia, sentita la CONSOB;
d) prestare i servizi accessori di cui all’art. 1, comma 6, lette-

ra a), limitatamente alle quote di OICR di propria istituzione;
e) prestare il servizio di consulenza in materia di investimenti;
e-bis) commercializzare quote o azioni di Oicr propri o di terzi,

in conformita' alle regole di condotta stabilite dalla Consob, sentita la
Banca d’Italia;

3. La SGR puo' affidare specifiche scelte di investimento a inter-
mediari abilitati a prestare servizi di gestione di patrimoni, nel quadro
di criteri di allocazione del risparmio definiti di tempo in tempo dal
gestore.

4. La Sgr puo' delegare a soggetti terzi specifiche funzioni inerenti la
prestazione dei servizi di cui ai commi 1 e 2 con modalita' che evitino lo
svuotamento della societa' stessa, ferma restando la sua responsabilita'
nei confronti dei partecipanti al fondo per l’operato dei soggetti dele-
gati.ý.

ßArt. 34 (Autorizzazione della societa' di gestione del risparmio).ö
1. La Banca d’Italia, sentita la CONSOB, autorizza l’esercizio del servi-
zio di gestione collettiva del risparmio, del servizio di gestione di porta-
fogli e del servizio di consulenza in materia di investimenti da parte delle
societa' di gestione e risparmio quando ricorrono le seguenti condi-
zioni:

a) sia adottata la forma di societa' per azioni;
b) la sede legale e la direzione generale della societa' siano

situate nel territorio della Repubblica;
c) il capitale sociale versato sia di ammontare non inferiore a

quello determinato in via generale dalla Banca d’Italia;
d) i soggetti che svolgono funzioni di amministrazione, dire-

zione e controllo abbiano i requisiti di professionalita' , indipendenza
e onorabilita' indicati dall’art. 13;

e) i titolari di partecipazioni abbiano i requisiti di onorabilita'
stabiliti dall’art. 14;

f) la struttura del gruppo di cui e' parte la societa' non sia tale
da pregiudicare l’effettivo esercizio della vigilanza sulla societa' stessa
e siano fornite almeno le informazioni richieste ai sensi dell’art. 15,
comma 5;

g) venga presentato, unitamente all’atto costitutivo e allo sta-
tuto, un programma concernente l’attivita' iniziale nonche¤ una rela-
zione sulla struttura organizzativa;

h) la denominazione sociale contenga le parole ßsocieta' di
gestione del risparmioý.

2. L’autorizzazione e' negata quando dalla verifica delle condi-
zioni indicate nel comma 1 non risulta garantita la sana e prudente
gestione.

3. La Banca d’Italia, sentita la CONSOB, disciplina la procedura
di autorizzazione e le ipotesi di decadenza dall’autorizzazione quando
la societa' di gestione del risparmio non abbia iniziato o abbia inter-
rotto lo svolgimento dei servizi autorizzati.

ö 32 ö



C
O

PI
A

 T
R

A
TTA

 D
A

 G
U

R
IT

EL —
 G

A
ZZETTA

 U
FF

IC
IA

LE O
N

-L
IN

E

8-10-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 234

4. La Banca d’Italia, sentita la CONSOB, autorizza le operazioni
di fusione o di scissione di societa' di gestione del risparmio.ý.

ßArt. 49 (Fusione e scissione). ö 1. La SICAV non puo' trasfor-
marsi in un organismo non soggetto al presente capo.

2. Alla fusione e alla scissione delle SICAV si applicano gli arti-
coli 2501 e seguenti del codice civile, in quanto compatibile o al capo
II del presente titolo.

3. Il progetto di fusione o quello di scissione, redatti sulla base di
quanto richiesto dall’art. 43, e la deliberazione assembleare che abbia
portato modifiche ai relativi progetti sono sottoposti alla preventiva
autorizzazione della Banca d’Italia, che la rilascia sentita la CONSOB.

4. Se non consti l’autorizzazione indicata nel comma 3 non si puo'
dar corso alle iscrizioni nel registro delle imprese, previste dal codice
civile.ý.

Nota all’art. 9.

Si riporta il testo degli articoli 51, 52, 56, 57 e 59 del citato
decreto legislativo n. 58 del 1998 come modificato dal presente
decreto:

ßArt. 51 (Provvedimenti ingiuntivi nei confronti di intermediari
nazionali e extracomunitari). ö 1. In caso di violazione da parte di
SIM, di imprese di investimento e di banche extracomunitarie, di
societa' di gestione del risparmio, di SICAV e di banche autorizzate
alla prestazione di servizi e attivita' di investimento aventi sede in Ita-
lia delle disposizioni loro applicabili ai sensi del presente decreto, la
Banca d’Italia o la CONSOB, nell’ambito delle rispettive competenze,
possono ordinare alle stesse di porre termine a tali irregolarita' .

2. L’autorita' di vigilanza che procede puo' altres|' , sentita l’altra
autorita' , vietare ai soggetti indicati nel comma 1 di intraprendere
nuove operazioni nonche¤ imporre ogni altra limitazione riguardante
singole tipologie di operazioni singoli servizi o attivata, anche limitata-
mente a singole succursali o dipendenze dell’intermediario, quando:

a) le violazioni commesse possano pregiudicare interessi di
carattere generale;

b) nei casi di urgenza per la tutela degli interessi degli investi-
tori.ý.

ßArt. 52 (Provvedimenti ingiuntivi nei confronti di intermediari
comunitari). ö 1. In caso di violazione da parte di imprese di investi-
mento comunitarie con succursale in Italia, di societa' di gestione armo-
nizzate, di banche comunitarie con succursale in Italia e di societa' finan-
ziarie previste dall’art. 18, comma 2, del testo unico bancario, delle
disposizioni loro applicabili ai sensi del presente decreto, la Banca d’Ita-
lia o la Consob, nell’ambito delle rispettive competenze, possono ordi-
nare alle stesse di porre termine a tali irregolarita' , dandone comunica-
zione anche all’Autorita' di vigilanza dello Stato membro in cui l’interme-
diario ha sede legale per i provvedimenti eventualmente necessari.

2. L’autorita' di vigilanza che procede puo' adottare i provvedimenti
necessari, sentita l’altra autorita' , compresa l’imposizione del divieto d|'
intraprendere nuove operazioni, nonche¤ ogni altra limitazione riguar-
dante singole tipologie di operazioni, singoli servizi o attivita' anche limi-
tatamente a singole succursali o dipendenze dell’intermediario, ovvero
ordinare la chiusura della succursale, quando:

a) manchino o risultino inadeguati i provvedimenti dell’auto-
rita' competente dello Stato in cui l’intermediario ha sede legale;

b) risultino violazioni delle norme di comportamento;
c) le irregolarita' commesse possano pregiudicare interessi di

carattere generale;
d) nei casi di urgenza per la tutela degli interessi degli investitori.

3. I provvedimenti previsti dal comma 2 sono comunicati dall’au-
torita' che li ha adottati all’autorita' competente dello Stato comunita-
rio in cui l’intermediario ha sede legale.

3-bis. Se vi e' fondato sospetto che un’impresa di investimento comu-
nitaria o una banca comunitaria operanti in regime di libera prestazione
di servizi in Italia non ottemperano agli obblighi derivanti dalle disposi-
zioni comunitarie, la Banca d’Italia o la Consob informano l’autorita'
competente dello Stato membro in cui l’intermediario ha sede legale per
i provvedimenti necessari. Se, nonostante le misure adottate dall’autorita'
competente, l’intermediario persiste nell’agire in modo tale da pregiudi-
care gli interessi degli investitori o il buon funzionamento dei mercati,
la Banca d’Italia o la Consob, dopo avere informato l’autorita' compe-
tente dello Stato membro in cui l’intermediario ha sede legale, adottano
tutte le misure necessarie compresa l’imposizione del divieto di intra-

prendere nuove operazioni in Italia. La Banca d’Italia o la Consob pro-
cedono sentita l’altra autorita' , e informano la Commissione europea
delle misure adottate.

3-ter. Il comma 3-bis si applica anche nel caso di violazioni, da
parte di imprese di investimento o banche comunitarie con succursale in
Italia, di obblighi derivanti da disposizioni comunitarie per le quali e'
competente lo Stato membro in cui l’intermediario ha sede legale.ý.

ßArt. 56 (Amministrazione straordinaria). ö 1. Il Ministero
dell’economia e delle finanze, su proposta della Banca d’Italia o della
CONSOB, nell’ambito delle rispettive competenze, puo' disporre con
decreto lo scioglimento degli organi con funzione di amministrazione
e di controllo delle SIM, delle societa' di gestione del risparmio e delle
SICAV quando:

a) risultino gravi irregolarita' nell’amministrazione ovvero
gravi violazioni delle disposizioni legislative, amministrative o statu-
tarie che ne regolano l’attivita' ;

b) siano previste gravi perdite del patrimonio della societa' ;
c) lo scioglimento sia richiesto con istanza motivata dagli

organi amministrativi o dall’assemblea straordinaria ovvero dal com-
missario nominato ai sensi dell’art. 53.

2. Il provvedimento previsto dal comma 1 puo' essere adottato
anche nei confronti delle succursali italiane di imprese di investimento
extracomunitarie: in tale ipotesi i commissari straordinari e il comi-
tato di sorveglianza assumono nei confronti delle succursali stesse i
poteri degli organi di amministrazione e di controllo dell’impresa di
investimento.

3. La direzione della procedura e tutti gli adempimenti ad essa
connessi spettano alla Banca d’Italia. Si applicano, in quanto compa-
tibili, gli articoli 70, commi da 2 a 6, 71, 72, 73, 74, 75 del testo unico
bancario, intendendosi le suddette disposizioni riferite agli investitori
in luogo dei depositanti, alle SIM, alle imprese di investimento extra-
comunitarie, alle societa' di gestione del risparmio e alle SICAV in
luogo delle banche, e l’espressione ‘‘strumenti finanziari’’ riferita agli
strumenti finanziari e al denaro.

4. Alle SIM, alle societa' di gestione del risparmio e alle SICAV
non si applica il titolo IV della legge fallimentare.ý.

ßArt. 57 (Liquidazione coatta amministrativa). ö 1. Il Ministero
dell’economia e delle finanze, su proposta della Banca d’Italia o della
CONSOB, nell’ambito delle rispettive competenze, puo' disporre con
decreto la revoca dell’autorizzazione all’esercizio dell’attivita' e la
liquidazione coatta amministrativa delle SIM, delle societa' di
gestione del risparmio e delle SICAV, anche quando ne sia in corso
l’amministrazione straordinaria ovvero la liquidazione secondo le
norme ordinarie, qualora le irregolarita' nell’amministrazione ovvero
le violazioni delle disposizioni legislative, amministrative o statutarie
o le perdite previste dall’art. 56 siano di eccezionale gravita' .

2. La liquidazione coatta puo' essere disposta con il medesimo
procedimento previsto dal comma 1, su istanza motivata degli organi
amministrativi, dell’assemblea straordinaria, del commissario nomi-
nato ai sensi dell’art. 53, dei commissari straordinari o dei liquidatori.

3. La direzione della procedura e tutti gli adempimenti a essa
connessi spettano alla Banca d’Italia. Si applicano, in quanto compa-
tibili, l’art. 80, commi da 3 a 6, e gli articoli 81, 82, 83, 84, 85, 86, a
eccezione dei commi 6 e 7, 87, commi 2, 3 e 4, 88, 89, 90, 91, 92, 93,
94 e 97 del testo unico bancario, intendendosi le suddette disposizioni
riferite alle SIM, alle societa' di gestione del risparmio e alle SICAV
in luogo delle banche, e l’espressione ‘‘strumenti finanziari’’ riferita
agli strumenti finanziari e al denaro.

4. I commissari, trascorso il termine previsto dall’art. 86,
comma 5, del testo unico bancario e non oltre, trenta giorni succes-
sivi, sentiti i cessati amministratori, depositano presso la Banca d’Ita-
lia e, a disposizione degli aventi diritto, nella cancelleria del tribunale
del luogo dove la SIM, la societa' di gestione del risparmio e la SICAV
hanno la sede legale, gli elenchi dei creditori ammessi, indicando i
diritti di prelazione e l’ordine degli stessi, dei titolari dei diritti indicati
nel comma 2 del predetto articolo, nonche¤ dei soggetti appartenenti
alle medesime categorie cui e' stato negato il riconoscimento delle pre-
tese. I clienti aventi diritto alla restituzione degli strumenti finanziari
e del denaro relativi ai servizi e alle attivita' previsti dal presente
decreto sono iscritti in apposita e separata sezione dello stato passivo.
Il presente comma si applica in luogo dell’art. 86, commi 6 e 7 del
testo unico bancario.

5. Possono proporre opposizione allo stato passivo, relativa-
mente alla propria posizione e contro il riconoscimento dei diritti in
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favore dei soggetti inclusi negli elenchi indicati nella disposizione del
comma 4, i soggetti le cui pretese non siano state accolte, in tutto o
in parte, entro 15 giorni dal ricevimento della raccomandata prevista
dall’art. 86, comma 8, del testo unico bancario e i soggetti ammessi
entro lo stesso termine decorrente dalla data di pubblicazione dell’av-
viso previsto dal medesimo comma 8. Il presente comma si applica
in luogo dell’art. 87, comma 1, del testo unico bancario.

6. Se il provvedimento di liquidazione coatta amministrativa
riguarda una SICAV, i commissari, entro trenta giorni dalla nomina,
comunicano ai soci il numero e la specie delle azioni risultanti di per-
tinenza di ciascuno secondo le scritture e i documenti della societa' ý.

ßArt. 59 (Sistemi di indennizzo). ö 1. Il rilascio dell’autorizza-
zione alla prestazione di servizi e attivita' di investimento e' subordinato
all’adesione a un sistema di indennizzo a tutela degli investitori rico-
nosciuto dal Ministro dell’economia e delle finanze, sentite la Banca
d’Italia e la CONSOB.

2. Il Ministro dell’economia e delle finanze, sentite la Banca
d’Italia e la CONSOB, disciplina con regolamento l’organizzazione e
il funzionamento dei sistemi di indennizzo.

3. La Banca d’Italia, sentita la CONSOB, coordina con regola-
mento l’operativita' dei sistemi d’indennizzo con la procedura di liqui-
dazione coatta amministrativa e, in generale, con l’attivita' di vigi-
lanza.

4. I sistemi di indennizzo sono surrogati nei diritti degli investi-
tori fino alla concorrenza dei pagamenti effettuati a loro favore.

5. Gli organi della procedura concorsuale verificano e attestano
se i crediti ammessi allo stato passivo derivano dall’esercizio dei ser-
vizi e delle attivita' , di investimento tutelati dai sistemi di indennizzo.

6. Per le cause relative alle richieste di indennizzo e' competente il
giudice del luogo ove ha sede legale il sistema di indennizzoý.

Note all’art. 11:

ö Si riporta il testo degli articoli 61, 62, 63, 64, 66, 67, 69, 70, 73,
74, 75 e 76 del citato decreto legislativo n. 58 del 1998, come modifi-
cato dal presente decreto:

ßArt. 61 (Mercati regolamentati di strumenti finanziari). ö 1.
L’attivita' di organizzazione e gestione di mercati regolamentati di
strumenti finanziari ha carattere di impresa ed e' esercitata da societa'
per azioni, anche senza scopo di lucro (societa' di gestione).

2. La CONSOB determina con regolamento:
a) le risorse finanziarie delle societa' di gestione;
b) le attivita' connesse e strumentali a quelle di organizzazione

e gestione dei mercati che possono essere svolte dalle societa' di
gestione.

3. Il Ministro dell’economia e delle finanze, sentita la CONSOB,
determina con regolamento i requisiti di onorabilita' professionalita' e
indipendenza dei soggetti che svolgono funzioni di amministrazione,
direzione e controllo nelle societa' di gestione. Si applica l’art. 13,
comma 2. In caso di inerzia la decadenza e' pronunciata dalla CON-
SOB.

4. Il regolamento previsto dal comma 3 stabilisce le cause che
comportano la sospensione temporanea dalla carica e la sua durata.
La sospensione e' dichiarata con le modalita' indicate nel comma 3.

5. Il Ministro dell’economia e delle finanze, sentita la CONSOB,
determina con regolamento i requisiti di onorabilita' dei partecipanti
al capitale.

6. Gli acquisti e le cessioni di partecipazioni nelle societa' di
gestione, effettuati direttamente o indirettamente, anche per il tramite
di societa' controllate, di societa' fiduciarie o per interposta persona,
devono essere comunicati dal soggetto acquirente entro ventiquattro
ore alla societa' di gestione unitamente alla documentazione atte-
stante il possesso da parte degli acquirenti dei requisiti individuati ai
sensi del comma 5.

6-bis. La Consob disciplina con regolamento:
a) contenuto, termini e modalita' di comunicazione alla Consob

da parte della societa' di gestione delle informazioni relative ai parteci-
panti al capitale, individuando la soglia partecipativa rilevante a tale
fine e ai fini del possesso dei requisiti di onorabilita' di cui al comma 5 e
delle comunicazioni di cui al comma 6;

b) contenuto, termini e modalita' di comunicazione alla Consob
da parte della societa' di gestione delle informazioni relative ai soggetti

che svolgono funzioni di amministrazione, direzione e controllo nella
societa' di gestione e ai soggetti che dirigono effettivamente l’attivita' e le
operazioni del mercato regolamentato e di ogni successivo cambiamento;

c) contenuto, termini e modalita' di pubblicazione da parte della
societa' di gestione delle informazioni relative ai partecipanti al capitale
e di ogni successivo cambiamento nell’identita' delle persone che possie-
dono una partecipazione rilevante.

6-ter. Le disposizioni di cui al comma 6-bis sono adottate dal Mini-
stero dell’economia e delle finanze, sentita la Banca d’Italia e la Consob,
nei casi di societa' di gestione di mercati regolamentati all’ingrosso di
titoli di Stato e dalla Consob, sentita la Banca d’Italia, nei casi di societa'
di gestione di mercati regolamentati all’ingrosso di titoli obbligazionari
privati e pubblici, diversi da titoli di Stato, nonche¤ di societa' di gestione
di mercati regolamentati di strumenti previsti dall’art. 1, comma 2, lette-
ra b), e di strumenti finanziari derivati su titoli pubblici, su tassi di inte-
resse e su valute.

7. In assenza dei requisiti o in mancanza della comunicazione
non puo' essere esercitato il diritto di voto inerente alle azioni ecce-
denti la soglia individuata ai sensi del comma 6-bis.

8. In caso di inosservanza del divieto previsto dal comma 7, si
applica l’art. 14, comma 5. L’impugnazione puo' essere proposta
anche dalla CONSOB entro il termine previsto dall’art. 14, comma 6.

8-bis. Entro novanta giorni dalla comunicazione da parte della
societa' di gestione, la Consob puo' opporsi ai cambiamenti negli assetti
azionari quando tali cambiamenti mettono a repentaglio la gestione sana
e prudente del mercato. Per i mercati all’ingrosso di titoli di Stato il prov-
vedimento e' adottato dalla Banca d’Italia. In caso di opposizione da
parte dell’Autorita' competente, i diritti di voto inerenti alle azioni
oggetto di cessione non possono essere esercitati.

8-ter. I provvedimenti di cui al comma 8-bis sono adottati sentita la
Banca d’Italia, nei casi di societa' di gestione di mercati regolamentati
all’ingrosso di titoli obbligazionari privati e pubblici, diversi da titoli di
Stato, nonche¤ di societa' di gestione di mercati regolamentati di strumenti
previsti dall’art. 1, comma 2, lettera b), e di strumenti finanziari derivati
su titoli pubblici, su tassi d|' interesse e su valute.

9. Alle societa' di gestione si applicano le disposizioni della parte
IV, titolo III, capo II, sezione VI, a eccezione degli articoli 157, 158,
165 e 165-bis.

10. Il Ministro dell’economia e delle finanze, sentite la Banca
d’Italia e la CONSOB, individua le caratteristiche delle negoziazioni
all’ingrosso di strumenti finanziari ai fini dell’applicazione delle
disposizioni del presente decreto.ý.

ßArt. 62 (Regolamento del mercato). - 1. L’organizzazione e la
gestione del mercato sono disciplinate da un regolamento deliberato dal-
l’assemblea ordinaria o dal consiglio di sorveglianza della societa' di
gestione; il regolamento puo' attribuire al consiglio di amministrazione
o al consiglio di gestione il potere di dettare disposizioni di attuazione.

1-bis. Qualora le azioni della societa' di gestione siano quotate in
un mercato regolamentato, il regolamento di cui al comma 1 e' delibe-
rato dal consiglio di amministrazione o dal consiglio di gestione della
societa' medesima.

1-ter. La Consob, in conformita' alle disposizioni della direttiva
2004/39/CE e delle relative misure di esecuzione, individua con regola-
mento i criteri generali ai quali il regolamento del mercato deve ade-
guarsi in materia di:

a) ammissione di strumenti finanziari alle negoziazioni;
b) sospensione ed esclusione di strumenti finanziari dalle nego-

ziazioni nei mercati regolamentati;
c) modalita' per assicurare la pubblicita' del regolamento del mer-

cato.

1-quater. Le disposizioni di cui al comma 1-ter sono adottate sen-
tita la Banca d’Italia per i mercati nei quali sono negoziati all’ingrosso
titoli obbligazionari privati e pubblici, diversi dai titoli di Stato, nonche¤
per i mercati nei quali sono negoziati gli strumenti previsti dall’art. 1,
comma 2, lettera b), e gli strumenti finanziari derivati su titoli pubblici,
tassi di interesse e valute.

2. Le societa' di gestione si dotano di regole e procedure trasparenti e
non discrezionali che garantiscono una negoziazione corretta e ordinata
nonche¤ di criteri obiettivi che consentono ’esecuzione efficiente degli
ordini. In ogni caso il regolamento del mercato determina:
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a) le condizioni e le modalita' di ammissione, di esclusione e di
sospensione degli operatori e degli strumenti finanziari dalle negozia-
zioni;

b) le condizioni e le modalita' per lo svolgimento delle negozia-
zioni e gli eventuali obblighi degli operatori e degli emittenti;

c) le modalita' di accertamento, pubblicazione e diffusione dei
prezzi;

d) i tipi di contratti ammessi alle negoziazioni, nonche¤ i criteri
per la determinazione dei quantitativi minimi negoziabili.

d-bis) le condizioni e le modalita' per la compensazione, liquida-
zione e garanzia delle operazioni incluse sui mercati.

2-bis. Il regolamento puo' stabilire che le azioni di societa' control-
lanti, il cui attivo sia prevalentemente composto dalla partecipazione,
diretta o indiretta, in una o piu' societa' con azioni quotate in mercati
regolamentati, vengano negoziate in segmento distinto del mercato.

3. Il regolamento di cui al comma 1 disciplina l’accesso degli opera-
tori al mercato regolamentato, secondo regole trasparenti, non discrimi-
natorie e basate su criteri oggettivi, nonche¤ i criteri per la partecipazione
diretta o remota al mercato regolamentato e gli obblighi imposti agli
operatori derivanti:

a) dall’istituzione e dalla gestione del mercato regolamentato;
b) dalle disposizioni riguardanti le operazioni eseguite nel mer-

cato;
c) dagli standard professionali imposti al personale dei soggetti

di cui all’art. 25, comma 1, che sono operanti nel mercato;
d) dalle condizioni stabilite, per i partecipanti diversi dai soggetti

di cui alla lettera c), a norma dell’art. 25, comma 2;
e) dalle regole e procedure per la compensazione e il regolamento

delle operazioni concluse nel mercato regolamentato.

3-bis. La CONSOB determina con proprio regolamento:
a) i criteri di trasparenza contabile e di adeguatezza della

struttura organizzativa e del sistema dei controlli interni che le societa'
controllate, costituite e regolate dalla legge di Stati non appartenenti
all’Unione europea, devono rispettare affinche¤ le azioni della societa'
controllante possano essere quotate in un mercato regolamentato ita-
liano. Si applica la nozione di controllo di cui all’art. 93;

b) le condizioni in presenza delle quali non possono essere
quotate le azioni di societa' controllate sottoposte all’attivita' di dire-
zione e coordinamento di altra societa' ;

c) i criteri di trasparenza e i limiti per l’ammissione alla quota-
zione sul mercato mobiliare italiano delle societa' finanziarie, il cui
patrimonio e' costituito esclusivamente da partecipazioni.ý.

ßArt. 63 (Autorizzazione dei mercati regolamentati). ö 1. La
CONSOB autorizza l’esercizio dei mercati regolamentati quando:

a) sussistono i requisiti previsti dall’art. 61, commi 2, 3, 4 e 5;
b) il regolamento del mercato e' conforme alla disciplina

comunitaria ed e' idoneo ad assicurare la trasparenza del mercato,
l’ordinato svolgimento delle negoziazioni e la tutela degli investitori.

1-bis. L’autorizzazione di cui al comma 1 e' subordinata alla presen-
tazione di un programma di attivita' che illustra i tipi di attivita' previsti
e la struttura organizzativa della societa' di gestione.

2. La CONSOB iscrive i mercati regolamentati in un elenco,
curando l’adempimento delle disposizioni comunitarie in materia, e
approva le modificazioni del regolamento del mercato.

3. I provvedimenti previsti dai commi 1 e 2 sono adottati, sentita
la Banca d’Italia, per i mercati nei quali sono negoziati all’ingrosso
titoli obbligazionari privati e pubblici, diversi dai titoli di Stato, non-
che¤ per i mercati nei quali sono negoziati gli strumenti previsti dal-
l’art. 1, comma 2, lettera b), e gli strumenti finanziari derivati su titoli
pubblici, tassi di interesse e valute.

4. La Banca d’Italia e' ammessa alle negoziazioni sui mercati dei
contratti uniformi a termine sui titoli di Stato.ý.

ßArt. 64 (Organizzazione e funzionamento del mercato e delle
societa' di gestione). ö 1. La Consob, con proprio regolamento, indivi-
dua gli adempimenti informativi delle societa' di gestione nei propri con-
fronti, nonche¤ , avendo riguardo alla trasparenza, all’ordinato svolgi-
mento delle negoziazioni e alla tutela degli investitori e in conformita'
alle disposizioni della direttiva 2004/39/CE, i requisiti generali di orga-
nizzazione delle societa' di gestione dei mercati regolamentati.

1. La societa' di gestione:
a) predispone le strutture, fornisce i servizi del mercato e

determina i corrispettivi a essa dovuti;
b) adotta tutti gli atti necessari per il buon funzionamento del

mercato e predispone e mantiene i dispositivi e procedure efficaci per il
controllo del rispetto del regolamento.

b-bis) adotta le disposizioni e gli atti necessari a prevenire e
identificare abusi di informazioni privilegiate e manipolazioni del
mercato;

c) dispone l’ammissione, l’esclusione e la sospensione degli
strumenti finanziari e degli operatori dalle negoziazioni e comunica
immediatamente le proprie decisioni alla CONSOB; l’esecuzione delle
decisioni di ammissione alle negoziazioni di azioni ordinarie, di obbli-
gazioni e di altri strumenti finanziari emessi da soggetti diversi dagli
Stati membri dell’Unione europea, dalle banche comunitarie e dalle
societa' con azioni quotate in un mercato regolamentato nonche¤ delle
decisioni di esclusione di azioni dalle negoziazioni e' sospesa finche¤
non sia decorso il termine indicato al comma 1-bis, lettera a); tale
sospensione non si applica nel caso di ammissione alle negoziazioni
di strumenti finanziari ammessi in regime di esenzione dall’obbligo
di pubblicare il prospetto nonche¤ per l’ammissione di lotti supplemen-
tari di azioni gia' ammesse alle negoziazioni;

d) comunica alla CONSOB le violazioni del regolamento del
mercato, segnalando le iniziative assunte;

e) provvede alla gestione e alla diffusione al pubblico delle
informazioni e dei documenti indicati nei regolamenti previsti dagli
articoli 65 e 114;

f) provvede agli altri compiti a essa eventualmente affidati
dalla CONSOB.

1-bis. La CONSOB:
a) puo' vietare l’esecuzione delle decisioni di ammissione e di

esclusione di cui al comma 1, lettera c), secondo periodo, ovvero
ordinare la revoca di una decisione di sospensione degli strumenti
finanziari e degli operatori dalle negoziazioni, entro cinque giorni
dal ricevimento della comunicazione di cui al comma 1, lettera c),
se, sulla base degli elementi informativi diversi da quelli valutati, ai
sensi del regolamento del mercato, dalla societa' di gestione nel corso
della propria istruttoria, ritiene la decisione contraria alle finalita' di
cui all’art. 74, comma 1;

b) puo' chiedere alla societa' di gestione tutte le informazioni
che ritenga utili per i fini di cui alla lettera a);

c) puo' chiedere alla societa' di gestione l’esclusione o la
sospensione degli strumenti finanziari e degli operatori dalle negozia-
zioni.

1-ter. L’ammissione, l’esclusione e la sospensione dalle negozia-
zioni degli strumenti finanziari emessi da una societa' di gestione in
un mercato da essa gestito sono disposte dalla CONSOB. In tali casi,
la CONSOB determina le modificazioni da apportare al regolamento
del mercato per assicurare la trasparenza, l’ordinato svolgimento
delle negoziazioni e la tutela degli investitori, nonche¤ per regolare le
ipotesi di conflitto d’interessi. L’ammissione dei suddetti strumenti e'
subordinata all’adeguamento del regolamento del relativo mercato.

1-quater. Nel caso in cui uno strumento finanziario risulti negoziato
nei mercati regolamentati di cui all’art. 67, comma 1, la Consob:

a) rende pubbliche le decisioni assunte ai sensi del comma 1-bis,
lettera c) e ne informa le autorita' competenti degli Stati membri dei mer-
cati regolamentati nei quali lo strumento finanziario oggetto della deci-
sione e' ammesso a negoziazione;

b) informa le autorita' competenti degli altri Stati membri della
decisione di sospensione o esclusione di uno strumento finanziario dalle
negoziazioni, sulla base della comunicazione ricevuta dalla societa' di
gestione ai sensi del comma 1, lettera c).

1-quinquies. Le disposizioni di cui al comma 1 sono adottate, senti-
tala Banca d’Italia, nei casi di societa' di gestione di mercati regolamen-
tati all’ingrosso di titoli obbligazionari privati e pubblici, diversi da titoli
di Stato, nonche¤ di societa' di gestione di mercati regolamentati di stru-
menti previsti dall’art. 1, comma 2, lettera b), e di strumenti finanziari
derivati su titoli pubblici, su tassi di interesse e su valute.
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1-sexies. Salvo quando cio' possa causare danni agli interessi degli
investitori o all’ordinato funzionamento del mercato, la Consob richiede
la sospensione o l’esclusione di uno strumento finanziario dalle negozia-
zioni in un mercato regolamentato nei casi in cui tale strumento finanzia-
rio sia stato oggetto di provvedimento di sospensione o esclusione da
parte di autorita' competenti di altri Stati membri.ý.

ßArt. 66 (Mercati all’ingrosso di titoli di Stato). ö 1. Il Ministro
dell’economia e delle finanze, anche in deroga alle disposizioni del
presente capo, sentite la Banca d’Italia e la CONSOB, disciplina e
autorizza i mercati all’ingrosso di titoli di Stato e ne approva i regola-
menti.

2. La Banca d’Italia e' ammessa alle negoziazioni sui mercati
all’ingrosso di titoli di Stato. Il Ministro dell’economia e delle finanze
e' ammesso alle negoziazioni sui mercati all’ingrosso di titoli di Stato
e vi partecipa comunicando preventivamente alla Banca d’Italia i
tempi e le modalita' degli interventi. Per motivate ragioni di tutela
della stabilita' della moneta, la Banca d’Italia entro ventiquattro ore
dalla comunicazione puo' chiedere il differimento degli interventi o
diverse modalita' di attuazione.ý.

ßArt. 67 (Riconoscimento dei mercati). ö 1. La CONSOB iscrive
in un’apposita sezione dell’elenco previsto dall’art. 63, comma 2, i
mercati regolamentati riconosciuti ai sensi dell’ordinamento comuni-
tario.

2. La CONSOB, previa stipula di accordi con le corrispondenti
autorita' , puo' riconoscere mercati esteri di strumenti finanziari,
diversi da quelli inseriti nella sezione prevista dal comma 1, al fine di
estenderne l’operativita' sul territorio della Repubblica.

2-bis. La Consob, al fine di assicurare la trasparenza, l’ordinato
svolgimento delle negoziazioni e la tutela degli investitori, puo' stipulare
accordi con le autorita' di vigilanza dello Stato di origine di mercati rego-
lamentati comunitari che abbiano acquisito, a giudizio della Consob,
un’importanza sostanziale per il funzionamento del mercato finanziario
italiano e la tutela degli investitori in Italia. Per i mercati all’ingrosso di
titoli di Stato tali compiti sono attribuiti alla Banca d’Italia.

3. Le societa' di gestione che intendano chiedere ad autorita' di
Stati extracomunitari il riconoscimento dei mercati da esse gestiti, ne
danno comunicazione alla CONSOB, che rilascia il proprio nulla osta
previa stipula di accordi con le corrispondenti autorita' estere. Per i
mercati all’ingrosso di titoli di Stato la comunicazione e' data alla Banca
d’Italia, che rilascia il proprio nulla osta previa stipula di accordi con le
competenti autorita' estere e ne informa la Consob.

4. Nei casi di cui ai commi 2 e 3, la Consob la Banca d’Italia,
secondo le rispettive competenze, accertano che le informazioni sugli
strumenti finanziari e sugli emittenti, le modalita' di formazione dei
prezzi, le modalita' di liquidazione dei contratti, le norme di vigilanza
sui mercati e sugli intermediari siano equivalenti a quelli della norma-
tiva vigente in Italia e comunque in grado di assicurare adeguata
tutela degli investitori.

5. Le societa' di gestione che intendono estendere l’operativita' dei
mercati regolamentati da esse gestiti in altri Stati comunitari ne danno
comunicazione preventiva alla Consob. La Consob ne informa, nel
rispetto delle disposizioni comunitarie, l’autorita' competente dello Stato
membro in cui il mercato regolamentato intende operare. Per i mercati
all’ingrosso di titoli di Stato la comunicazione preventiva e' data alla
Banca d’Italia, che ne informa l’autorita' competente dello Stato membro
interessato e la Consob.

5-bis. La Consob autorizza i mercati di cui al comma 1 a dotarsi di
dispositivi appropriati per facilitare l’accesso e la negoziazione in tali
mercati ai loro membri e partecipanti remoti stabiliti nel territorio della
Repubblica.

5-ter. La Consob puo' richiedere all’autorita' competente dello Stato
membro d’origine dei mercati di cui al comma 5-bis l’identita' dei membri
o partecipanti al mercato regolamentato stabiliti nel territorio della
Repubblica.

5-quater. Ai partecipanti remoti ai mercati regolamentati italiani si
applicano gli articoli 8, comma 1, e 10, comma 1. In tal caso la Consob
informa l’autorita' competente dello Stato membro d’origine del parteci-
pante remoto. Per i mercati all’ingrosso di titoli di Stato, la Banca d’Ita-
lia informa l’autorita' competente dello Stato membro d’origine del parte-
cipante remoto e la Consob.ý.

ßArt. 69 (Compensazione e liquidazione delle operazioni su stru-
menti finanziari non derivati). ö 1. La Banca d’Italia, d’intesa con la
CONSOB, disciplina il funzionamento del servizio di compensazione
e di liquidazione, nonche¤ del servizio di liquidazione su base lorda,
delle operazioni aventi a oggetto strumenti finanziari non derivati,
inclusi le modalita' di tempo e gli adempimenti preliminari e comple-
mentari. Tale disciplina puo' prevedere che il servizio di compensa-
zione e di liquidazione e il servizio di liquidazione su base lorda,
esclusa la fase di regolamento finale del contante, siano gestiti da
una societa' autorizzata dalla Banca d’Italia, d’intesa con la
CONSOB. Per il trasferimento dei titoli nominativi, anche diversi da
quelli azionari, la girata puo' essere eseguita e completata ai sensi del-
l’art. 15, commi 1 e 3, del regio decreto-legge 29 marzo 1942, n. 239.
Si applica l’articolo 80, commi 4, 5, 6, 7, 8 e 10.

1-bis. La Banca d’Italia, d’intesa con la Consob, determina:

a) le risorse finanziarie della societa' di gestione;

b) le attivita' connesse e strumentali a quelle di compensazione e
liquidazione;

c) i requisiti di organizzazione della societa' ;

d) i criteri generali per l’ammissione, esclusione e sospensione dei
partecipanti;

e) i criteri generali in base ai quali la societa' di gestione puo' par-
tecipare direttamente ai sistemi di compensazione e liquidazione esteri.

1-ter. L’accesso al servizio di compensazione e liquidazione, non-
che¤ al servizio di liquidazione su base lorda, delle operazioni aventi a
oggetto strumenti finanziari non derivati e' subordinato a criteri non
discriminatori, trasparenti e obiettivi.

La Banca d’Italia, d’intesa con la CONSOB, puo' disciplinare
l’istituzione e il funzionamento di sistemi finalizzati a garantire il
buon fine della compensazione e della liquidazione delle operazioni
indicate nel comma 1, anche emanando disposizioni concernenti la
costituzione e l’amministrazione di fondi di garanzia alimentati da
versamenti effettuati dai partecipanti.

3. Ai fondi di garanzia previsti dal comma 2 si applica l’art. 68,
comma 2ý.

ßArt. 70 (Compensazione e garanzia delle operazioni su strumenti
finanziari). ö 1. La Banca d’Italia, d’intesa con la CONSOB, puo'
disciplinare il funzionamento di sistemi di compensazione e garanzia
delle operazioni aventi ad oggetto strumenti finanziari, anche preve-
dendo che i partecipanti al sistema effettuino versamenti di margini
o altre prestazioni a titolo di garanzia dell’adempimento degli obbli-
ghi derivanti dalla partecipazione al sistema stesso. Le garanzie
acquisite non possono essere soggette ad azioni esecutive o cautelari
da parte dei creditori del singolo partecipante o del soggetto che gesti-
sce il sistema, anche in caso di apertura di procedure concorsuali.
Le garanzie acquisite possono essere utilizzate esclusivamente secondo
le regole di cui alla disciplina dettata ai sensi del presente comma.
Si applica l’art. 80, commi 4, 5, 6, 7, 8 e 10.

1-bis. La Banca d’Italia, d’intesa con la Consob, determina:

a) le risorse finanziarie delle societa' che gestiscono sistemi di
compensazione e garanzia;

b) i requisiti di organizzazione del gestore dei sistemi;

c) i criteri generali per l’ammissione, esclusione e sospensione dei
partecipanti;

d) i criteri generali in base ai quali il gestore dei sistemi puo' par-
tecipare direttamente ai sistemi di compensazione e garanzia esteri.

2. Gli organismi che gestiscono i sistemi indicati nel comma 1
assumono in proprio le posizioni contrattuali da regolare.

2-bis. L’accesso ai sistemi di compensazione e garanzia delle opera-
zioni aventi a oggetto strumenti finanziari e' subordinato a criteri non
discriminatori, trasparenti e obiettivi.ý.

ßArt. 73 (Vigilanza sulle societa' di gestione). ö 1. Le societa' di
gestione sono soggette alla vigilanza della CONSOB, che a tal fine si
avvale dei poteri previsti dagli articoli 74, comma 2, e 187-octies.
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2. La CONSOB iscrive le societa' di gestione in un albo.
3. La CONSOB verifica che le modificazioni statutarie delle

societa' di gestione non contrastino con i requisiti previsti dall’art. 61.
Non si puo' dare corso al procedimento per l’iscrizione nel registro
delle imprese se non consti tale verifica.

4. La CONSOB vigila affinche¤ la regolamentazione del mercato
sia idonea ad assicurare l’effettivo conseguimento della trasparenza
del mercato, dell’ordinato svolgimento delle negoziazioni e della tutela
degli investitori e puo' richiedere alle societa' di gestione modifiche
della regolamentazione del mercato stesso idonee a eliminare le
disfunzioni riscontrate.ý.

ßArt. 74 (Vigilanza sui mercati). ö 1. La CONSOB vigila sui
mercati regolamentati al fine di assicurare la trasparenza, l’ordinato
svolgimento delle negoziazioni e la tutela degli investitori e puo' adot-
tare ogni misura per garantire il rispetto degli obblighi previsti dal pre-
sente capo. A tal fine, agli operatori ammessi alle negoziazioni nei mer-
cati regolamentati, diversi dai soggetti abilitati, si applicano gli articoli
8, comma 1 e 10, comma 1.

1-bis. La CONSOB vigila sul rispetto delle disposizioni del rego-
lamento del mercato, relative agli strumenti finanziari di cui
all’art. 64, comma 1-ter, da parte della societa' di gestione.

2. La CONSOB, con le modalita' e nei termini da essa stabiliti,
puo' chiedere alle societa' di gestione la comunicazione anche perio-
dica di dati, notizie, atti e documenti nonche¤ eseguire ispezioni presso
le medesime societa' e richiedere l’esibizione di documenti e il compi-
mento degli atti ritenuti necessari.

3. In caso di necessita' e urgenza, la CONSOB adotta, per le fina-
lita' indicate al comma 1, i provvedimenti necessari, anche sostituen-
dosi alla societa' di gestione.

4. I provvedimenti previsti dal comma 3 possono essere adottati
dal Presidente della CONSOB o da chi lo sostituisce in caso di sua
assenza o impedimento. Essi sono immediatamente esecutivi e sono
sottoposti all’approvazione della Commissione che delibera nel ter-
mine di cinque giorni; i provvedimenti perdono efficacia se non
approvati entro tale termine.

4-bis. La Consob puo' esercitare gli ulteriori poteri previsti dal-
l’art. 187-octies.ý.

ßArt. 75 (Provvedimenti straordinari a tutela del mercato e crisi
della societa' di gestione). ö 1. In caso di gravi irregolarita' nella
gestione dei mercati ovvero nell’amministrazione della societa' di
gestione e comunque quando lo richiede la tutela degli investitori, il
Ministero dell’economia e delle finanze, su proposta della CONSOB,
dispone lo scioglimento degli organi amministrativi e di controllo
della societa' di gestione. I poteri dei disciolti organi amministrativi
sono attribuiti a un commissario nominato con il medesimo provvedi-
mento, che li esercita, sulla base delle direttive e sotto il controllo
della CONSOB, sino alla ricostituzione degli organi. L’indennita' spet-
tante al commissario e' determinata con decreto del Ministero ed e' a
carico della societa' di gestione. Per quanto non previsto dal presente
comma, si applicano gli articoli 70, commi 2, 3, 4, 5 e 6, 72, a ecce-
zione dei commi 2 e 8, 75 del testo unico bancario, intendendosi attri-
buiti alla CONSOB i poteri della Banca d’Italia.

2. La Consob puo' revocare l’autorizzazione prevista dall’art. 63
quando:

a) la societa' di gestione non si avvale dell’autorizzazione entro
dodici mesi ovvero vi rinuncia espressamente;

b) la societa' di gestione ovvero il mercato regolamentato ha ces-
sato di funzionare da piu' di sei mesi;

c) la societa' di gestione ha ottenuto l’autorizzazione presentando
false dichiarazioni o con qualsiasi altro mezzo irregolare;

d) la societa' di gestione ovvero il mercato regolamentato non sod-
disfa piu' le condizioni cui e' subordinata l’autorizzazione;

e) la societa' di gestione ha violato in modo grave e sistematico le
disposizioni del presente Capo.

2-bis. La procedura di cui al comma 1 puo' determinare la revoca
dell’autorizzazione prevista al comma 2.

3. Entro trenta giorni dalla comunicazione del provvedimento di
revoca dell’autorizzazione gli amministratori o il commissario convo-
cano l’assemblea per modificare l’oggetto sociale ovvero per delibe-

rare la liquidazione volontaria delle societa' . Qualora non si provveda
alla convocazione entro detto termine ovvero l’assemblea non deliberi
entro tre mesi dalla data della comunicazione del provvedimento di
revoca, il Ministero dell’economia e delle finanze, su proposta della
CONSOB, puo' disporre lo scioglimento della societa' di gestione
nominando i liquidatori. Si applicano le disposizioni sulla liquida-
zione delle societa' per azioni, a eccezione di quelle concernenti la
revoca dei liquidatori.

4. Nei casi previsti dai commi 1 e 2, la CONSOB promuove gli
accordi necessari ad assicurare la continuita' delle negoziazioni. A tal
fine puo' disporre il trasferimento temporaneo della gestione del mer-
cato ad altra societa' , previo consenso di quest’ultima. Il trasferimento
definitivo della gestione del mercato puo' avvenire anche in deroga alle
disposizioni del titolo II, capo VI, della legge fallimentare.

5. Le proposte previste dai precedenti commi sono formulate
dalla CONSOB, sentita la Banca d’Italia per le societa' di gestione di
mercati nei quali sono negoziati all’ingrosso titoli obbligazionari pri-
vati e pubblici, diversi dai titoli di Stato, nonche¤ per le societa' di
gestione di mercati nei quali sono negoziati gli strumenti previsti dal-
l’art. 1, comma 2, lettera b), e gli strumenti finanziari derivati su titoli
pubblici, tassi di interesse e valute.

6. Le iniziative per la dichiarazione di fallimento o per l’ammis-
sione alle procedure di concordato preventivo o amministrazione con-
trollata e i relativi provvedimenti del tribunale sono comunicati entro
tre giorni alla CONSOB a cura del cancelliere.ý.

ßArt. 76 (Vigilanza sui mercati all’ingrosso di titoli di Stato). ö 1.
Ferme restando le competenze della CONSOB ai sensi del presente
decreto, la Banca d’Italia vigila sui mercati all’ingrosso dei titoli di
Stato, avendo riguardo all’efficienza complessiva del mercato e all’or-
dinato svolgimento delle negoziazioni. Agli operatori ammessi alle
negoziazioni nei mercati all’ingrosso dei titoli di Stato, diversi dai sog-
getti abilitati, si applicano gli articoli 8, comma 1 e 10, comma 1.

2. La Banca d’Italia vigila sulle societa' di gestione dei mercati
all’ingrosso dei titoli di Stato, avvalendosi a tal fine dei poteri previsti
dall’art. 74, comma 2.

2-bis. La Banca d’Italia, con le modalita' e nei termini da essa stabi-
liti, puo' chiedere alle societa' di gestione la comunicazione anche perio-
dica di dati, notizie, atti e documenti, nonche¤ eseguire ispezioni presso
le medesime societa' e richiedere l’esibizione di documenti e il compi-
mento degli atti ritenuti necessari. Gli stessi poteri possono essere eserci-
tati anche nei confronti degli altri soggetti coinvolti nell’attivita' della
societa' di gestione. A tal fine, la Banca d’Italia puo' procedere anche ad
audizioni personali. La Banca d’Italia puo' autorizzare revisori dei conti
o esperti a procedere a verifiche presso le societa' di gestione; le relative
spese sono poste a carico del soggetto ispezionato.

2-ter. In caso di necessita' e urgenza, la Banca d’Italia adotta, per le
finalita' indicate al comma 1, i provvedimenti necessari, anche sostituen-
dosi alla societa' di gestione.

2-quater. Per i mercati all’ingrosso di titoli di Stato, la Consob puo'
esercitare i poteri previsti dall’art. 187-octies.

3. Si applica l’art. 75. I poteri e le attribuzioni della CONSOB ivi
previsti spettano alla Banca d’Italia.ý.

Nota all’art. 14:

ö Si riporta al testo degli articoli 80, 81 e 82 del citato decreto
legislativo n. 58 del 1998, come modificato dal presente decreto:

ßArt. 80 (Attivita' di gestione accentrata di strumenti finan-
ziari). ö 1. L’attivita' di gestione accentrata di strumenti finanziari
ha carattere di impresa ed e' esercitata nella forma di societa' per
azioni, anche senza fine di lucro.

2. Le societa' di gestione accentrata hanno per oggetto esclusivo
la prestazione del servizio di gestione accentrata di strumenti finan-
ziari, ivi compresi quelli dematerializzati in attuazione di quanto
disposto dall’art. 10 della legge 17 dicembre 1997, n. 433. Esse possono
svolgere attivita' connesse e strumentali.

3. La CONSOB, d’intesa con la Banca d’Italia, determina con
regolamento le risorse finanziarie e i requisiti di organizzazione della
societa' e le attivita' connesse e strumentali.
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4. Il Ministro dell’economia e delle finanze, sentite la Banca
d’Italia e la CONSOB, determina con regolamento i requisiti di ono-
rabilita' professionalita' e indipendenza dei soggetti che svolgono fun-
zioni di amministrazione, direzione e controllo nella societa' . Si
applica l’art. 13, commi 2 e 3.

5. Il regolamento previsto dal comma 4 stabilisce le cause che
comportano la sospensione temporanea dalla carica e la sua durata.
Si applica l’art. 13, commi 2 e 3.

6. Il Ministro dell’economia e delle finanze, con regolamento
adottato sentite la CONSOB e la Banca d’Italia, determina i requisiti
di onorabilita' dei partecipanti al capitale, individuando la soglia
partecipativa a tal fine rilevante.

7. Gli acquisti e le cessioni di partecipazioni rilevanti ai sensi del
comma 6, effettuati direttamente o indirettamente, anche per il
tramite di societa' controllate, di societa' fiduciarie o per interposta
persona, devono essere comunicati entro ventiquattro ore dal sog-
getto acquirente alla CONSOB, alla Banca d’Italia e alla societa' di
gestione unitamente alla documentazione attestante il possesso da
parte degli acquirenti dei requisiti determinati ai sensi del comma 6.

8. In assenza dei requisiti o in mancanza della comunicazione
non puo' essere esercitato il diritto di voto inerente alle azioni ecce-
denti la soglia determinata ai sensi del comma 6. In caso di inosser-
vanza del divieto, si applica l’art. 14, commi 5 e 6.

9. La CONSOB, d’intesa con la Banca d’Italia, autorizza la
societa' all’esercizio dell’attivita' di gestione accentrata di strumenti
finanziari quando sussistono i requisiti previsti dai commi 3, 4, 5 e 6,
e il sistema di gestione accentrata sia conforme al regolamento
previsto dall’art. 81, comma 1

10. Alle societa' di gestione accentrata si applicano le disposizioni
della parte IV, titolo III, capo II, sezione VI, a eccezione degli articoli
165 e 165-bis.ý.

ßArt. 81 (Regolamento di attuazione e regolamento dei servizi). ö
1. La CONSOB, d’intesa con la Banca d’Italia, stabilisce con rego-
lamento:

a) le categorie di soggetti e gli strumenti finanziari ammessi
alla gestione accentrata;

b) i modelli e le modalita' di rilascio delle certificazioni previste
dall’art. 85;

c) le forme e le modalita' che devono essere osservate per le
registrazioni e per la tenuta dei conti relativi alla gestione accentrata,
rispettando il principio della piena separazione tra i conti propri della
societa' e quelli relativi allo svolgimento del servizio;

d) le caratteristiche tecniche e il contenuto delle registrazioni e
dei conti relativi alla gestione accentrata;

e) le altre disposizioni dirette ad assicurare la trasparenza del
sistema e l’ordinata prestazione del servizio.

2. La societa' di gestione accentrata adotta il regolamento dei
servizi nel quale indica i servizi svolti, le modalita' di svolgimento,
i criteri per l’ammissione alla gestione accentrata dei soggetti e degli
strumenti finanziari, sulla base di principi non discriminatori, traspa-
renti e obiettivi e i corrispettivi.

3. La CONSOB, d’intesa con la Banca d’Italia, puo' stabilire che i
corrispettivi siano soggetti ad approvazione da parte delle medesime
autorita' .ý.

ßArt. 82 (Vigilanza). ö 1. La vigilanza sulle societa' di gestione
accentrata e' esercitata dalla Consob, al fine di assicurare la trasparenza
e la tutela degli investitori, e dalla Banca d’Italia, avendo riguardo alla
stabilita' e al contenimento del rischio sistemico. La Consob e la Banca
d’Italia possono chiedere alle societa' la comunicazione anche periodica
di dati, notizie, atti e documenti, nonche¤ eseguire ispezioni e richiedere
l’esibizione di documenti e il compimento degli atti ritenuti necessari,
indicandone modalita' e termini.

2. La CONSOB e la Banca d’Italia vigilano affinche¤ la regola-
mentazione dei servizi della societa' sia idonea ad assicurare l’effettivo
conseguimento delle finalita' indicate nel comma 1 e possono
richiedere alle societa' modificazioni della regolamentazione dei
servizi idonee a eliminare le disfunzioni riscontrate.ý.

Nota all’art. 15:

ö Si riporta il testo degli articoli 93-bis e 100-bis del citato
decreto legislativo n. 58 del 1998, come modificato dal presente
decreto:

ßArt. 93-bis (Definizioni). ö 1. Nel presente Capo si intendono
per:

a) ßstrumenti finanziari comunitariý: i valori mobiliari e le quote
di fondi chiusi;

b) ßtitoli di capitaleý: le azioni e altri strumenti negoziabili
equivalenti ad azioni di societa' nonche¤ qualsiasi altro tipo di stru-
mento finanziario comunitario negoziabile che attribuisca il diritto
di acquisire i summenzionati strumenti mediante conversione o
esercizio di diritti che essi conferiscono, purche¤ gli strumenti di
quest’ultimo tipo siano emessi dall’emittente delle azioni sottostanti
o da un’entita' appartenente al gruppo di detto emittente;

c) ßstrumenti diversi dai titoli di capitaleý: tutti gli strumenti
finanziari comunitari che non sono titoli di capitale;

d) ßquote o azioni di OICR apertiý: le quote di un fondo
comune di investimento di tipo aperto e le azioni di una societa' di
investimento a capitale variabile;

e) ßresponsabile del collocamentoý: il soggetto che organizza
e costituisce il consorzio di collocamento, il coordinatore del colloca-
mento o il collocatore unico;

f) ßStato membro d’origineý:

1) per tutti gli emittenti comunitari di strumenti finanziari
comunitari che non sono menzionati nel successivo punto 2), lo Stato
membro della UE in cui l’emittente ha la sua sede sociale;

2) per l’emissione di strumenti finanziari comunitari diversi
dai titoli di capitale il cui valore nominale unitario e' di almeno 1.000
euro e per l’emissione di strumenti finanziari comunitari diversi
dai titoli di capitale che conferiscono il diritto di acquisire titoli nego-
ziabili o di ricevere un importo in contanti mediante conversione o
esercizio dei diritti che essi conferiscono, purche¤ l’emittente degli
strumenti finanziari comunitari diversi dai titoli di capitale non
sia l’emittente degli strumenti finanziari comunitari sottostanti o
un’entita' appartenente al gruppo di quest’ultimo emittente, lo Stato
membro della UE in cui l’emittente ha la sua sede sociale, o nel quale
gli strumenti finanziari comunitari sono stati o sono destinati ad
essere ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato o nel
quale gli strumenti finanziari comunitari sono offerti al pubblico, a
scelta dell’emittente, dell’offerente o della persona che chiede l’ammis-
sione, secondo il caso. Lo stesso regime e' applicabile a strumenti
finanziari comunitari diversi dai titoli di capitale in una valuta diversa
dall’euro, a condizione che il valore di una tale denominazione
minima sia pressoche¤ equivalente a 1.000 euro;

3) per tutti gli emittenti di strumenti finanziari comunitari
che non sono menzionati nel punto 2) aventi sede in un Paese terzo,
lo Stato membro della UE nel quale gli strumenti finanziari comuni-
tari sono destinati ad essere offerti al pubblico per la prima volta
dopo la data di entrata in vigore della direttiva 2003/71/CE o
nel quale e' stata presentata la prima domanda di ammissione alla
negoziazione in un mercato regolamentato a scelta dell’emittente,
dell’offerente o della persona che chiede l’ammissione, secondo il
caso, salvo scelta successiva da parte degli emittenti aventi sede in
un Paese terzo, qualora lo Stato membro d’origine non fosse stato
determinato da una loro scelta;

g) ßStato membro ospitanteý: lo Stato membro della UE in
cui viene effettuata un’offerta al pubblico o viene richiesta l’ammis-
sione alla negoziazione di strumenti finanziari comunitari, qualora
sia diverso dallo Stato membro d’origine.ý.

ßArt. 100-bis(Circolazione dei prodotti finanziari). ö 1. La suc-
cessiva rivendita di prodotti finanziari che hanno costituito oggetto
di un’offerta al pubblico esente dall’obbligo di pubblicare un prospetto
costituisce ad ogni effetto una distinta e autonoma offerta al pubblico
nel caso in cui ricorrano le condizioni indicate nella definizione previ-
sta all’art. 1, comma 1, lettera t), e non ricorra alcuno dei casi di
inapplicabilita' previsti dall’art. 100.
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2. Si realizza una offerta al pubblico anche qualora i prodotti
finanziari che abbiano costituito oggetto in Italia o all’estero di un
collocamento riservato a investitori qualificati siano, nei dodici mesi
successivi, sistematicamente rivenduti a soggetti diversi da investitori
qualificati e tale rivendita non ricada in alcuno dei casi di inapplicabi-
lita' previsti dall’art. 100.

3. Nell’ipotesi di cui al comma 2, qualora non sia stato pub-
blicato un prospetto, l’acquirente, che agisce per scopi estranei
all’attivita' imprenditoriale o professionale, puo' far valere la nullita'
del contratto e i soggetti abilitati presso i quali e' avvenuta la rivendita
dei prodotti finanziari rispondono del danno arrecato. Resta ferma
l’applicazione delle sanzioni dall’art. 191 e quanto stabilito dagli arti-
coli 2412, secondo comma, 2483, secondo comma, e 2526, quarto
comma, del codice civile.

4. Il comma 2 non si applica alla rivendita di titoli di debito
emessi da Stati membri dell’Organizzazione per la cooperazione e lo
sviluppo economico (OCSE) con classamento creditizio di qualita'
bancaria (rating investment grade) assegnato da almeno due primarie
agenzie internazionali di classamento creditizio (rating), fermo
restando l’esercizio delle altre azioni civili, penali e amministrative
previste a tutela del risparmiatore.ý.

Nota all’art. 16:

ö Si riporta il testo degli articoli 166, 167, 168, 188, 190 e 195 del
citato decreto legislativo n. 58 del 1998, come modificato dal presente
decreto:

ßArt. 166 (Abusivismo). ö 1. EØ punito con la reclusione da sei
mesi a quattro anni e con la multa da lire quattro milioni a lire venti
milioni chiunque, senza esservi abilitato ai sensi del presente decreto:

a) svolge servizi o attivita' di investimento o di gestione collet-
tiva del risparmio;

b) offre in Italia quote o azioni di OICR;
c) offre fuori sede, ovvero promuove o colloca mediante tecni-

che di comunicazione a distanza, strumenti finanziari o servizi o atti-
vita' di investimento.

2. Con la stessa pena e' punito chiunque esercita l’attivita' di
promotore finanziario senza essere iscritto nell’albo indicato dal-
l’art. 31.

3. Se vi e' fondato sospetto che una societa' svolga servizi o attivita'
di investimento o il servizio di gestione collettiva del risparmio senza
esservi abilitata ai sensi del presente decreto, la Banca d’Italia o la
Consob denunziano i fatti al pubblico ministero ai fini dell’adozione
dei provvedimenti previsti dall’art. 2409 del codice civile ovvero pos-
sono richiedere al tribunale l’adozione dei medesimi provvedimenti.
Le spese per l’ispezione sono a carico della societa' .ý.

ßArt. 167 (Gestione infedele). ö 1. Salvo che il fatto costituisca
reato piu' grave, chi, nella prestazione del servizio di gestione di porta-
fogli o del servizio di gestione collettiva del risparmio, in violazione
delle disposizioni regolanti i conflitti di interesse, pone in essere ope-
razioni che arrecano danno agli investitori, al fine di procurare a se¤ o
ad altri un ingiusto profitto, e' punito con l’arresto da sei mesi a tre
anni e con l’ammenda da lire dieci milioni a lire duecento milioni.ý.

ßArt. 168 (Confusione di patrimoni). ö 1. Salvo che il fatto
costituisca reato piu' grave, chi, nell’esercizio di servizi o attivita' di
investimento o di gestione collettiva del risparmio, ovvero nella custo-
dia degli strumenti finanziari e delle disponibilita' liquide di un OICR,
al fine di procurare a se¤ o ad altri un ingiusto profitto, viola le disposi-
zioni concernenti la separazione patrimoniale arrecando danno agli
investitori, e' punito con l’arresto da sei mesi a tre anni e con l’am-
menda da lire dieci milioni a lire duecento milioni.ý.

ßArt. 188 (Abuso di denominazione). ö 1. L’uso, nella denomina-
zione o in qualsivoglia segno distintivo o comunicazione rivolta al
pubblico, delle parole: ßSIMý o ßsocieta' di intermediazione mobi-
liareý o ßimpresa di investimentoý; ßSGRý o ßsocieta' di gestione del
risparmioý; ßSICAVý o ßsocieta' di investimento a capitale variabileý;
ovvero di altre parole o locuzioni, anche in lingua straniera, idonee a
trarre in inganno sulla legittimazione allo svolgimento dei servizi o
delle attivita' di investimento o del servizio di gestione collettiva del

risparmio e' vietato a soggetti diversi, rispettivamente, dalle imprese
di investimento, dalle societa' di gestione del risparmio e dalle SICAV.
Chiunque contravviene al divieto previsto dal presente articolo e'
punito con la sanzione amministrativa pecuniaria da euro duemi-
lacinquecentottanta a euro cinquantunomilaseicentoquarantacinque.

2. Alla sanzione amministrativa pecuniaria prevista dal presente
articolo non si applica l’art. 16 della legge 24 novembre 1981, n. 689.ý.

ßArt. 190 (Altre sanzioni amministrative pecuniarie in tema di
disciplina degli intermediari e dei mercati)ö 1. I soggetti che svolgono
funzioni di amministrazione o di direzione e i dipendenti di societa' o
enti abilitati i quali non osservano le disposizioni previste dagli arti-
coli 6; 7, commi 2 e 3; 8, comma 1; 9; 10; 12; 13, comma 2; 21; 22;
24, comma 1; 25; 25-bis, commi 1 e 2; 27, commi 3 e 4; 28, comma 3;
30, commi 3, 4 e 5; 31, commi 1, 2, 5, 6 e 7; 32, comma 2; 36, commi 2,
3, 4, 6 e 7; 37; 38, commi 3 e 4; 39, commi 1 e 2; 40, comma l; 41,
commi 2 e 3; 42, commi 2, 3, 4, 6, 7 e 8; 43, commi 7 e 8; 50, comma 1;
65; 187-nonies, ovvero le disposizioni generali o particolari emanate
dalla Banca d’Italia o dalla Consob in base ai medesimi articoli, sono
puniti con la sanzione amministrativa pecuniaria da euro duemilacin-
quecento a euro duecentocinquantamila. La stessa sanzione si applica
nel caso di violazione dell’art. 18, comma 1, ovvero in caso di esercizio
dell’attivita' di promotore finanziario in assenza dell’iscrizione nell’albo
di cui all’art. 31.

2. La stessa sanzione si applica:

a) ai soggetti che svolgono funzioni di amministrazione o di
direzione e ai dipendenti delle societa' di gestione del mercato, nel caso
di inosservanza delle disposizioni previste dal capo I del titolo I della
parte III e di quelle emanate in base ad esse;

b) ai soggetti che svolgono funzioni di amministrazione o di
direzione e ai dipendenti delle societa' di gestione accentrata, nel caso
di inosservanza delle disposizioni previste dal titolo II della parte III
e di quelle emanate in base ad esse;

c) agli organizzatori e agli operatori dei sistemi di scambi di
fondi interbancari, ai soggetti che gestiscono sistemi multilaterali di
negoziazione ed agli internalizzatori sistematici, nel caso di inosser-
vanza delle disposizioni previste dai capi II e III del titolo I della parte
III e di quelle emanate in base ad esse;

d) ai soggetti che gestiscono sistemi indicati negli articoli 68,
69, comma 2, e 70 o che svolgono funzioni di amministrazione o di
direzione della societa' indicata nell’art. 69, comma 1, nel caso di inos-
servanza delle disposizioni previste dagli articoli 68, 69, 70, 70-bis e
77, comma 1, e di quelle applicative delle medesime;

d-bis) ai soggetti che svolgono funzioni di amministrazione o
di direzione e ai dipendenti delle imprese di assicurazione, nel caso in
cui non osservino le disposizioni previste dall’art. 25-bis, commi 1 e
2 e quelle emanate in base ad esse;

d-ter) agli operatori ammessi alle negoziazioni nei mercati rego-
lamentati in caso di inosservanza delle disposizioni previste dall’art. 25,
comma 3.

3. Le sanzioni previste dai commi 1 e 2 si applicano anche ai sog-
getti che svolgono funzioni di controllo nelle societa' o negli enti ivi
indicati, i quali abbiano violato le disposizioni indicate nei medesimi
commi o non abbiano vigilato, in conformita' dei doveri inerenti al
loro ufficio, affinche¤ le disposizioni stesse non fossero da altri violate.
La stessa sanzione si applica nel caso di violazione delle disposizioni
previste dall’art. 8, commi da 2 a 6.

3-bis. I soggetti che svolgono funzioni di amministrazione, dire-
zione o controllo nei soggetti abilitati, i quali non osservano le dispo-
sizioni previste dall’art. 6, comma 2-bis, ovvero le disposizioni gene-
rali o particolari emanate in base al medesimo comma dalla Banca
d’Italia, sono puniti con la sanzione amministrativa pecuniaria da
cinquantamila euro a cinquecentomila euro.

4. Alle sanzioni amministrative pecuniarie previste dal presente
articolo non si applica l’art. 16 della legge 24 novembre 1981,
n. 689.ý.

ßArt. 195 (Procedura sanzionatoria) ö 1. Salvo quanto previsto
dall’art. 196, le sanzioni amministrative previste nel presente titolo
sono applicate dalla Banca d’Italia o dalla Consob, secondo le rispet-
tive competenze, con provvedimento motivato, previa contestazione
degli addebiti agli interessati, da effettuarsi entro centottanta giorni

ö 39 ö



C
O

PI
A

 T
R

A
TTA

 D
A

 G
U

R
IT

EL —
 G

A
ZZETTA

 U
FF

IC
IA

LE O
N

-L
IN

E

8-10-2007 Supplemento ordinario alla GAZZETTA UFFICIALE Serie generale - n. 234

dall’accertamento ovvero entro trecentosessanta giorni se l’interessato
risiede o ha la sede all’estero, e valutate le deduzioni dagli stessi presen-
tate nei trenta giorni.

2. Il procedimento sanzionatorio e' retto dai principi del contrad-
dittorio, della conoscenza degli atti istruttori, della verbalizzazione
nonche¤ della distinzione tra funzioni istruttorie e funzioni decisorie.

3. Il provvedimento di applicazione delle sanzioni e' pubblicato
per estratto nel Bollettino della Banca d’Italia o della Consob. La
Banca d’Italia o la Consob, tenuto conto della natura della violazione
e degli interessi coinvolti, possono stabilire modalita' ulteriori per dare
pubblicita' al provvedimento, ponendo le relative spese a carico del-
l’autore della violazione ovvero escludere la pubblicita' del provvedi-
mento, quando la stessa possa mettere gravemente a rischio i mercati
finanziari o arrecare un danno sproporzionato alle parti.

4. Avverso il provvedimento di applicazione delle sanzioni previ-
ste dal presente titolo e' ammessa opposizione alla corte d’appello del
luogo in cui ha la sede o, nel caso di persone fisiche, il domicilio l’autore
della violazione ovvero, nei casi in cui tale criterio non sia applicabile,
del luogo in cui la violazione e' stata commessa. L’opposizione deve
essere notificata all’Autorita' che ha adottato il provvedimento entro
trenta giorni dalla sua comunicazione e deve essere depositata presso
la cancelleria della corte d’appello entro trenta giorni dalla notifica.

5. L’opposizione non sospende l’esecuzione del provvedimento.
La corte d’appello, se ricorrono gravi motivi, puo' disporre la sospen-
sione con decreto motivato.

6. La corte d’appello, su istanza delle parti, puo' fissare termini
per la presentazione di memorie e documenti, nonche¤ consentire
l’audizione anche personale delle parti.

7. La corte d’appello decide sull’opposizione in camera di consi-
glio, sentito il pubblico ministero, con decreto motivato.

8. Copia del decreto e' trasmessa a cura della cancelleria della
corte d’appello all’Autorita' che ha adottato il provvedimento ai fini
della pubblicazione, per estratto, nel Bollettino di quest’ultima.

9. Le societa' e gli enti ai quali appartengono gli autori delle viola-
zioni rispondono, in solido con questi, del pagamento della sanzione
e delle spese di pubblicita' previste dal secondo periodo del comma 3
e sono tenuti ad esercitare il diritto di regresso verso i responsabili.ý.

Nota all’art. 17:

ö Si riporta il testo degli articoli 201 e 205 del citato decreto legi-
slativo n. 58 del 1998, come modificato dal presente decreto:

ßArt. 201 (Agenti di cambio).ö 1. Sono sciolti, a cura del Consi-
glio nazionale degli ordini degli agenti di cambio, gli Ordini professio-
nali previsti dall’art. 3 della legge 29 maggio 1967, n. 402, a eccezione
degli Ordini professionali di Milano e di Roma.

2. Gli agenti di cambio sono iscritti all’Albo professionale tenuto
da uno degli Ordini indicati nel comma 1, al quale affluiscono i paga-
menti della tassa annuale fissata dall’Ordine medesimo, avuto
riguardo all’iscrizione al ruolo speciale o al ruolo nazionale previsti
dai commi 5 e 6. L’Ordine e' tenuto a conservare i libri degli agenti di
cambio defunti o cancellati dal ruolo unico nazionale.

3. Restano ferme le altre disposizioni previste dalla legge
29 maggio 1967, n. 402. Non possono essere banditi concorsi per la
nomina di agenti di cambio. Gli agenti di cambio cessano di apparte-
nere ai ruoli previsti dai commi 5 e 6 al compimento del settantesimo
anno di eta' . Gli agenti di cambio nominati prima dell’entrata in
vigore della legge 23 maggio 1956, n. 515, sono collocati nella posi-
zione di fuori ruolo al compimento del settantesimo anno di eta' con-
servando i diritti e gli obblighi inerenti alla carica.

4. Le disponibilita' del Fondo comune degli agenti di cambio e
delle cauzioni esistenti alla data di entrata in vigore del presente
decreto sono restituite agli aventi diritto.

5. Gli agenti di cambio in carica che siano soci, amministratori,
dirigenti, dipendenti o collaboratori di SIM, di banche o di societa' di
gestione del risparmio sono iscritti in un ruolo speciale tenuto dal
Ministero dell’economia e delle finanze. Essi non possono prestare
servizi di investimento e possono essere dirigenti, dipendenti o colla-
boratori soltanto di uno dei predetti intermediari. Essi restano indivi-
dualmente assoggettati alle incompatibilita' previste dal comma 11.

6. Gli agenti di cambio in carica che non siano iscritti nel ruolo
speciale previsto dal comma 5 sono iscritti nel ruolo unico nazionale
tenuto dal Ministero dell’economia e delle finanze.

7. Gli agenti di cambio iscritti nel ruolo unico nazionale possono
svolgere i servizi di investimento indicati nell’art. 1, comma 5, lettere b),
c-bis), d), e) ed f). Essi possono svolgere altres|' l’offerta fuori sede dei
propri servizi di investimento e i servizi accessori indicati nell’art. 1,
comma 6, lettere c), limitatamente alla conclusione di contratti di
riporto e altre operazioni in uso sui mercati, e g), nonche¤ attivita' con-
nesse e strumentali, ferme restando le riserve di attivita' previste dalla
legge.

8. Gli agenti di cambio iscritti nel ruolo unico nazionale devono
tenere le scritture contabili previste dagli articoli 2214 e seguenti del
codice civile; la CONSOB, con proprio regolamento, stabilisce le
modalita' del controllo contabile da parte di societa' di revisione
iscritte nell’albo speciale previsto dall’art. 161.

9. Il mancato esercizio del servizio di negoziazione per conto terzi
per un periodo di tempo superiore a sei mesi comporta la decadenza
dalla carica; il Ministero dell’economia e delle finanze, in presenza di
comprovati motivi di salute, puo' prorogare, sentita la CONSOB,
detto termine fino a un periodo massimo di diciotto mesi.

10. Per l’esercizio dei servizi di investimento gli agenti di cambio
aderiscono ai sistemi di indennizzo previsti dall’art. 59. Il coordina-
mento dell’operativita' dei sistemi di indennizzo con la procedura di
fallimento dell’agente di cambio e' disciplinato dal regolamento previ-
sto dall’art. 59, comma 3.

11. La posizione di agente di cambio iscritto nel ruolo unico
nazionale e' incompatibile con l’esercizio di qualsiasi attivita' commer-
ciale, con la partecipazione in qualita' di soci illimitatamente respon-
sabili in societa' di qualsiasi natura, con la qualita' di amministratore
o dirigente di societa' che esercitano attivita' commerciale e, in partico-
lare, con la qualita' di socio, amministratore, dirigente, dipendente o
collaboratore di banche, SIM, societa' di gestione del risparmio e di
ogni altro intermediario finanziario.

12. Agli agenti di cambio iscritti nel ruolo unico nazionale si
applicano gli articoli 6, commi 1, lettera b), 2 e 2-bis, 8, comma 1; 10,
comma 1; 21; 22; 23; 24, 25, 31, 32, 167, 171, 190 e 195.

13. EØ vietato agli agenti di cambio, compiere anche per interposta
persona qualsiasi negoziazione in proprio di strumenti finanziari,
salvo i casi di investimento del patrimonio personale; tali investimenti
sono immediatamente comunicati alla CONSOB.

14. Il Presidente della CONSOB puo' disporre in via d’urgenza,
ove ricorrano situazioni di pericolo per i clienti o per i mercati, la
sospensione dell’agente di cambio iscritto nel ruolo unico nazionale
dall’esercizio delle attivita' svolte e la nomina di un commissario che
assume la gestione delle attivita' stesse quando risultino gravi viola-
zioni delle disposizioni legislative o amministrative. Si applicano i
commi 2, 3 e 4 dell’art. 53.

15. Il Ministero dell’economia e delle finanze, su proposta della
CONSOB, puo' disporre con decreto la cancellazione dell’agente di
cambio dal ruolo unico nazionale qualora le irregolarita' o le viola-
zioni delle disposizioni legislative o amministrative siano di eccezio-
nale gravita' . Il provvedimento puo' essere adottato su proposta del
commissario previsto dal comma 14 o su richiesta dell’agente di cambio.

16. Nel caso previsto dal comma 15, il Ministero dell’economia e
delle finanze nomina un commissario preposto alla tutela e alla resti-
tuzione dei patrimoni di proprieta' dei clienti. Il commissario nell’eser-
cizio delle sue funzioni e' pubblico ufficiale; egli si affianca agli organi
delle procedure concorsuali, ove disposte. Il Ministero puo' prevedere
speciali cautele e limitazioni all’attivita' del commissario e procedere
alla sua revoca o sostituzione. L’indennita' spettante al commissario
e' determinata dal Ministero ed e' a carico dell’agente di cambio. I
provvedimenti previsti dal presente comma possono essere assunti
anche successivamente alla morte dell’agente di cambio, su proposta
della CONSOB o del commissario nominato ai sensi del comma 14,
ovvero su richiesta dei clienti.

17. La cancellazione dell’agente di cambio dal ruolo unico nazio-
nale consegue di diritto all’accertamento giudiziale dello stato di
insolvenza. La CONSOB denuncia al tribunale civile l’insolvenza
dichiarata ai sensi dell’art. 72.

18. Per la violazione dei commi 8, 11 e 13, si applica l’art. 190.ý.
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ßArt. 205 (Quotazioni di prezzi) ö 1. Le offerte di acquisto e di
vendita di prodotti finanziari effettuate in mercati regolamentati e, se
ricorrono le condizioni indicate dalla Consob con regolamento, quelle
effettuate nei sistemi multilaterali di negoziazione o da internalizzatori
sistematici non costituiscono offerta al pubblico di prodotti finanziari
ne¤ offerta pubblica di acquisto o di scambio ai sensi della parte IV,
titolo II.ý.

Note all’art. 19:

ö Per il testo dell’art. 1 del citato decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58 si veda la nota all’art. 1.

ö Il testo dell’art. 107 del decreto legislativo 1� settembre 1993,
n. 385, ßTesto unico delle leggi in materia bancaria e creditiziaý, pub-
blicato nella Gazzetta Ufficiale 30 settembre 1993, n. 230, Supple-
mento ordinario, e' il seguente:

ßArt. 107 (Elenco speciale).ö 1. Il Ministro dell’economia e delle
finanze, sentite la Banca d’Italia e la CONSOB, determina criteri
oggettivi, riferibili all’attivita' svolta, alla dimensione e al rapporto
tra indebitamento e patrimonio, in base ai quali sono individuati gli
intermediari finanziari che si devono iscrivere in un elenco speciale
tenuto dalla Banca d’Italia.

2. La Banca d’Italia, in conformita' alle deliberazioni del CICR,
detta agli intermediari iscritti nell’elenco speciale disposizioni aventi
ad oggetto l’adeguatezza patrimoniale e il contenimento del rischio
nelle sue diverse configurazioni, l’organizzazione amministrativa e
contabile e i controlli interni, nonche¤ l’informativa da rendere al pub-
blico sulle predette materie. La Banca d’Italia adotta, ove la situa-
zione lo richieda, provvedimenti specifici nei confronti di singoli
intermediari per le materie in precedenza indicate. Con riferimento a
determinati tipi di attivita' la Banca d’Italia puo' inoltre dettare dispo-
sizioni volte ad assicurarne il regolare esercizio.

2-bis. Le disposizioni emanate ai sensi del comma 2 prevedono
che gli intermediari finanziari iscritti nell’elenco speciale possano uti-
lizzare:

a) le valutazioni del rischio di credito rilasciate da societa' o
enti esterni previsti dall’art. 53, comma 2-bis, lettera a);

b) sistemi interni di misurazione dei rischi per la determinazione
dei requisiti patrimoniali, previa autorizzazione della Banca d’Italia.

3. Gli intermediari inviano alla Banca d’Italia, con le modalita' e
nei termini da essa stabiliti, segnalazioni periodiche, nonche¤ ogni
altro dato e documento richiesto.

4. La Banca d’Italia puo' effettuare ispezioni con facolta' di richie-
dere l’esibizione di documenti e gli atti ritenuti necessari.

4-bis. La Banca d’Italia puo' imporre agli intermediari il divieto di
intraprendere nuove operazioni e disporre la riduzione delle attivita' ,
nonche¤ vietare la distribuzione di utili o di altri elementi del patrimo-
nio per violazione di norme di legge o di disposizioni emanate ai sensi
del presente decreto.

5. Gli intermediari finanziari iscritti nell’elenco speciale restano
iscritti anche nell’elenco generale; a essi non si applicano i commi 6 e
7 dell’art. 106.

6. Gli intermediari finanziari iscritti nell’elenco speciale, quando
siano stati autorizzati all’esercizio dei servizi di investimento ovvero
abbiano acquisito fondi con obbligo di rimborso per un ammontare
superiore al patrimonio, sono assoggettati alle disposizioni previste
nel titolo IV, capo I, sezioni I e III, nonche¤ all’art. 97-bis in quanto
compatibile; in luogo degli articoli 86, commi 6 e 7, e 87, comma 1,
si applica l’art. 57, commi 4 e 5, del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58.

7. Agli intermediari iscritti nell’elenco previsto dal comma 1 che
esercitano l’attivita' di concessione di finanziamenti sotto qualsiasi
forma si applicano le disposizioni dell’art. 47.ý.

ö Per il testo degli articoli 63 e 66 del citato decreto n. 58 del
1998 si vedano le note all’art. 10.

ö Per il testo dell’art. 18 del citato decreto n. 58 del 1998 si
vedano le note all’art. 3.

07G0179

Gabriele Iuzzolino, redattoreAUGUSTA IANNINI, direttore
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LIBRERIE CONCESSIONARIE PRESSO LE QUALI EØ IN VENDITA LA GAZZETTA UFFICIALE

cap localitaØ libreria indirizzo pref. tel. fax

00041 ALBANO LAZIALE (RM) LIBRERIA CARACUZZO Corso Matteotti, 201 06 9320073 93260286

60121 ANCONA LIBRERIA FOGOLA Piazza Cavour, 4-5-6 071 2074606 2060205

81031 AVERSA (CE) LIBRERIA CLA.ROS Via L. Da Vinci, 18 081 8902431 8902431

70124 BARI CARTOLIBRERIA QUINTILIANO Via Arcidiacono Giovanni, 9 080 5042665 5610818

70121 BARI LIBRERIA EGAFNET.IT Via Crisanzio, 16 080 5212142 5243613

13900 BIELLA LIBRERIA GIOVANNACCI Via Italia, 14 015 2522313 34983

40132 BOLOGNA LIBRERIA GIURIDICA EDINFORM Via Ercole Nani, 2/A 051 4218740 4210565

40124 BOLOGNA LIBRERIA GIURIDICA - LE NOVITAØ DEL DIRITTO Via delle Tovaglie, 35/A 051 3399048 3394340

21052 BUSTO ARSIZIO (VA) CARTOLIBRERIA CENTRALE BORAGNO Via Milano, 4 0331 626752 626752

91022 CASTELVETRANO (TP) CARTOLIBRERIA MAROTTA & CALIA Via Q. Sella, 106/108 0924 45714 45714

95128 CATANIA CARTOLIBRERIA LEGISLATIVA S.G.C. ESSEGICI Via F. Riso, 56/60 095 430590 508529

88100 CATANZARO LIBRERIA NISTICOØ Via A. Daniele, 27 0961 725811 725811

66100 CHIETI LIBRERIA PIROLA MAGGIOLI Via Asinio Herio, 21 0871 330261 322070

22100 COMO LIBRERIA GIURIDICA BERNASCONI - DECA Via Mentana, 15 031 262324 262324

87100 COSENZA LIBRERIA DOMUS Via Monte Santo, 70/A 0984 23110 23110

50129 FIRENZE LIBRERIA PIROLA gia' ETRURIA Via Cavour 44-46/R 055 2396320 288909

71100 FOGGIA LIBRERIA PATIERNO Via Dante, 21 0881 722064 722064

16121 GENOVA LIBRERIA GIURIDICA Galleria E. Martino, 9 010 565178 5705693

95014 GIARRE (CT) LIBRERIA LA SENì ORITA Via Trieste angolo Corso Europa 095 7799877 7799877

73100 LECCE LIBRERIA LECCE SPAZIO VIVO Via Palmieri, 30 0832 241131 303057

74015 MARTINA FRANCA (TA) TUTTOUFFICIO Via C. Battisti, 14/20 080 4839784 4839785

98122 MESSINA LIBRERIA PIROLA MESSINA Corso Cavour, 55 090 710487 662174

20100 MILANO LIBRERIA CONCESSIONARIA I.P.Z.S. Galleria Vitt. Emanuele II, 11/15 02 865236 863684



C
O

PI
A

 T
R

A
TTA

 D
A

 G
U

R
IT

EL —
 G

A
ZZETTA

 U
FF

IC
IA

LE O
N

-L
IN

E



C
O

PI
A

 T
R

A
TTA

 D
A

 G
U

R
IT

EL —
 G

A
ZZETTA

 U
FF

IC
IA

LE O
N

-L
IN

E

Segue: LIBRERIE CONCESSIONARIE PRESSO LE QUALI EØ IN VENDITA LA GAZZETTA UFFICIALE

cap localitaØ libreria indirizzo pref. tel. fax

80134 NAPOLI LIBRERIA LEGISLATIVA MAJOLO Via Tommaso Caravita, 30 081 5800765 5521954

28100 NOVARA EDIZIONI PIROLA E MODULISTICA Via Costa, 32/34 0321 626764 626764

90138 PALERMO LA LIBRERIA DEL TRIBUNALE P.za V.E. Orlando, 44/45 091 6118225 552172

90138 PALERMO LIBRERIA S.F. FLACCOVIO Piazza E. Orlando, 15/19 091 334323 6112750

90145 PALERMO LA LIBRERIA COMMISSIONARIA Via S. Gregorietti, 6 091 6859904 6859904

90133 PALERMO LIBRERIA FORENSE Via Maqueda, 185 091 6168475 6177342

43100 PARMA LIBRERIA MAIOLI Via Farini, 34/D 0521 286226 284922

06087 PERUGIA CALZETTI & MARIUCCI Via della Valtiera, 229 075 5997736 5990120

29100 PIACENZA NUOVA TIPOGRAFIA DEL MAINO Via Quattro Novembre, 160 0523 452342 461203

59100 PRATO LIBRERIA CARTOLERIA GORI Via Ricasoli, 26 0574 22061 610353

00192 ROMA LIBRERIA DE MIRANDA Viale G. Cesare, 51/E/F/G 06 3213303 3216695

00187 ROMA LIBRERIA GODEL Via Poli, 46 06 6798716 6790331

00187 ROMA STAMPERIA REALE DI ROMA Via Due Macelli, 12 06 6793268 69940034

63039 SANBENEDETTOD/T (AP) LIBRERIA LA BIBLIOFILA Via Ugo Bassi, 38 0735 587513 576134

10122 TORINO LIBRERIA GIURIDICA Via S. Agostino, 8 011 4367076 4367076

36100 VICENZA LIBRERIA GALLA 1880 Viale Roma, 14 0444 225225 225238

______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

MODALITAØ PER LA VENDITA

La ßGazzetta Ufficialeý e tutte le altre pubblicazioni dell’Istituto sono in vendita al pubblico:

ö presso l’Agenzia dell’Istituto Poligrafico e Zecca dello Stato S.p.A. in ROMA, piazza G. Verdi, 10 - } 06 85082147;

ö presso le librerie concessionarie indicate (elenco consultabile sul sito www.ipzs.it)

L’Istituto conserva per la vendita le Gazzette degli ultimi 4 anni fino ad esaurimento. Le richieste per corrispondenza potranno essere inviate a:

Funzione Editoria - U.O. DISTRIBUZIONE
Attivita' Librerie concessionarie, Vendita diretta e Abbonamenti a periodici
Piazza Verdi 10, 00198 Roma
fax: 06-8508-4117
e-mail: editoriale@ipzs.it

avendo cura di specificare nell’ordine, oltre al fascicolo di GU richiesto, l’indirizzo di spedizione e di fatturazione (se diverso) ed indicando
il codice fiscale per i privati. L’importo della fornitura, maggiorato di un contributo per le spese di spedizione, sara' versato in contanti alla
ricezione.

Le inserzioni, come da norme riportate nella testata della parte seconda, si ricevono con pagamento anticipato, presso le agenzie in Roma e
presso le librerie concessionarie.

______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

Per informazioni, prenotazioni o reclami attinenti agli abbonamenti oppure alla vendita della Gazzetta Ufficiale bisogna rivolgersi direttamente
all’Amministrazione, presso l’Istituto Poligrafico e Zecca dello Stato - Piazza G. Verdi, 10 - 00100 ROMA

Gazzetta Ufficiale Abbonamenti
} 800-864035 - Fax 06-85082520

Vendite
} 800-864035 - Fax 06-85084117

Ufficio inserzioni
} 800-864035 - Fax 06-85082242

Numeroverde
} 800-864035
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GAZZETTA UFFICIALE
DELLA REPUBBLICA ITALIANA

CANONI DI ABBONAMENTO ANNO 2008 (salvo conguagl io) (* )

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 e 257,04)
(di cui spese di spedizione e 128,52)

- annuale
- semestrale

e 438,00
e 239,00

Tipo A1 Abbonamento ai fascicoli della serie generale, inclusi i soli supplementi ordinari contenenti i provvedimenti legislativi:
(di cui spese di spedizione e 132,57)
(di cui spese di spedizione e 66,28)

- annuale
- semestrale

e 309,00
e 167,00

Tipo B Abbonamento ai fascicoli della serie speciale destinata agli atti dei giudizi davanti alla Corte Costituzionale:
(di cui spese di spedizione e 19,29)
(di cui spese di spedizione e 9,64)

- annuale
- semestrale

e 68,00
e 43,00

Tipo C Abbonamento ai fascicoli della serie speciale destinata agli atti dellaCE:
(di cui spese di spedizione e 41,27)
(di cui spese di spedizione e 20,63)

- annuale
- semestrale

e 168,00
e 91,00

Tipo D Abbonamento ai fascicoli della serie destinata alle leggi e regolamenti regionali:
(di cui spese di spedizione e 15,31)
(di cui spese di spedizione e 7,65)

- annuale
- semestrale

e 65,00
e 40,00

Tipo E Abbonamentoai fascicoli dellaseriespeciale destinataai concorsi indetti dalloStatoedallealtrepubblicheamministrazioni:
(di cui spese di spedizione e 50,02)
(di cui spese di spedizione e 25,01)

- annuale
- semestrale

e 167,00
e 90,00

Tipo F Abbonamentoai fascicolidellaseriegenerale, inclusi tutti isupplementiordinari,edai fascicolidellequattroseriespeciali:
(di cui spese di spedizione e 383,93)
(di cui spese di spedizione e 191,46)

- annuale
- semestrale

e 819,00
e 431,00

Tipo F1 Abbonamento ai fascicoli della serie generale inclusi i supplementi ordinari con i provvedimenti legislativi e ai fascicoli
delle quattro serie speciali:

(di cui spese di spedizione e 264,45)
(di cui spese di spedizione e 132,22)

- annuale
- semestrale

e 682,00
e 357,00

N.B.: L’abbonamento alla GURI tipo A, A1, F, F1 comprende gli indici mensili
Integrando con la somma di e 80,00 il versamento relativo al tipo di abbonamento alla Gazzetta Ufficiale - parte prima -
prescelto, si ricevera' anche l’Indice Repertorio Annuale Cronologico per materie anno 2008.

CONTO RIASSUNTIVO DEL TESORO

Abbonamento annuo (incluse spese di spedizione) e 56,00

PREZZI DI VENDITA A FASCICOLI
(Oltre le spese di spedizione)

Prezzi di vendita: serie generale e 1,00
serie speciali (escluso concorsi), ogni 16 pagine o frazione e 1,00
fascicolo serie speciale, concorsi, prezzo unico e 1,50
supplementi (ordinari e straordinari), ogni 16 pagine o frazione e 1,00
fascicolo Bollettino Estrazioni, ogni 16 pagine o frazione e 1,00
fascicolo Conto Riassuntivo del Tesoro, prezzo unico e 6,00

I.V.A. 4% a carico dell’Editore

5a SERIE SPECIALE - CONTRATTI ED APPALTI
(di cui spese di spedizione e 127,00) - annuale e 295,00
(di cui spese di spedizione e 73,00) - semestrale e 162,00

GAZZETTA UFFICIALE - PARTE II
(di cui spese di spedizione e 39,40) - annuale e 85,00
(di cui spese di spedizione e 20,60) - semestrale e 53,00

Prezzo di vendita di un fascicolo, ogni 16 pagine o frazione (oltre le spese di spedizione) e 1,00
I.V.A. 20% inclusa

RACCOLTA UFFICIALE DEGLI ATTI NORMATIVI

Abbonamento annuo e 190,00
Abbonamento annuo per regioni, province e comuni - SCONTO 5% e 180,50

Volume separato (oltre le spese di spedizione) e 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 ad anni precedenti, devono intendersi raddoppiati. Per intere annate e' 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.

N.B. - Gli abbonamenti annui decorrono dal 1o gennaio al 31 dicembre, i semestrali dal 1o gennaio al 30 giugno e dal 1o luglio al 31 dicembre.

RESTANO CONFERMATI GLI SCONTI IN USO APPLICATI AI SOLI COSTI DI ABBONAMENTO

ABBONAMENTI UFFICI STATALI
Resta confermata la riduzione del 52% applicata sul solo costo di abbonamento

* tariffe postali di cui al Decreto 13 novembre 2002 (G.U. n. 289/2002) e D.P.C.M. 27 novembre 2002 n. 294 (G.U. 1/2003) per soggetti iscritti al R.O.C.
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* 4 5 - 4 1 0 2 0 2 0 7 1 0 0 8 * e 3,00


