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Consultazione pubblica sulle modifiche al Regolamento Emittenti in materia di distribuzione 

transfrontaliera  

 

Illustre Commissione, 

nel ringraziarvi per l’opportunità offerta, vi sottopongo le osservazioni al documento di 

consultazione in oggetto che vertono esclusivamente sulle modifiche introdotte all’art. 34 - 

octies e 34 - novies. 

 

1. Art. 34-octies: Criteri generali per lo svolgimento di attività pubblicitaria  

 

In base al commento riportato da codesta Commissione nel documento di consultazione, il 

comma 1 è stato modificato al fine di precisare che la disciplina ivi prevista non si applica alle 

offerte di quote o azioni di OICR aperti;  

Al riguardo, il comma 1 è stato integrato come segue:  

Per le offerte al pubblico di prodotti finanziari diversi dai titoli e dalle quote o azioni di OICR 

aperti: […] 

Osservazioni CMS  

Si assume che con “OICR aperti” codesta Commissione intenda fare riferimento sia agli 

OICVM che ai FIA (aperti). 

In questo caso, per i motivi che si espongono di seguito, si riterrebbe opportuno integrare la 

suddetta previsione come segue (in rosso l’integrazione): 



 

 

 

 

Pagina 2  

Per le offerte al pubblico di prodotti finanziari diversi dai titoli e dalle quote o azioni di OICR 

aperti (OICVM e FIA): […] 

La normativa europea  di riferimento e le ESMA Guidelines richiamate nel documento di 

consultazione contengono  esclusivamente la definizione di “UCITS” (OICVM) e “AIF” (FIA).  

Nessun riferimento al termine “OICR”  è invece contenuto nelle stesse.  

Inoltre, lo stesso TUF contiene la definizione di OICVM (Italiani e UE) e di FIA (Italiani e 

UE).  

Pertanto, in un’ottica di maggiore conformità alla normativa europea e alle ESMA Guidelines 

(ed evitare che possano crearsi equivoci  in merito agli organismi di investimento collettivo  

effettivamente ricompresi nella definizione di “OICR aperti”) sarebbe auspicabile integrare il 

comma 1 inserendo il riferimento a “OICVM e FIA”, come sopra prospettato. 

2. Art. 34-novies: Illustrazione di rendimenti conseguiti e di altri dati  

L’art. 34-novies è stato integrato con un nuovo comma 2-bis  che recita:  

“Il presente articolo non si applica alle offerte al pubblico di OICR”.  

Osservazioni CMS  

Si assume che con “OICR” codesta Commissione intenda far riferimento a OICR aperti (UCITS 

e AIFs). 

Anche in questo caso, valgono le medesime considerazioni di cui sopra. Sarebbe pertanto 

opportuno integrare il comma 2- bis come segue (in rosso l’integrazione):  

2-bis. Il presente articolo non si applica alle offerte al pubblico di OICR aperti (OICVM 

e FIA).   
*** 

L’occasione è gradita per inviarvi i miei più cordiali saluti 
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