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PRIESENTAZLIONE

La documemazione che qui viene frasmessa per la consultazione rappreseata un
documento di lavoro predisposto dagli Uffici della Commissione per Uapprofondimento delle
materie nelle quali il 7. U. approvate con D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 prevede
U'emanazione di norme regolamentari da parte della Consob.

La documentazione non rappresema quindi orientamenti bén definiti. La Commissione ha
ritenuto, - tuttavia, che essa potesse fornire un utile contributo di riflessione e di
approfondimento delle materie oggerto di regolamentazione ¢ ne ha quindi disposto la
trasmissione agli operatori interessati ed @ quanti possano fornire un apporto di idee nella
predisposizione di norme il piti possibile aderenti alle esigenze del mercato ed idonee a
Javorire la. capacitd competitiva di questo nel contesto internazionale.

La Commissione ¢ infaiti pienamente consapevole clie procedure trasparenti e aperte a
tutte le istanze utili nello fuse di producione normativa possano concorrece ¢ migliorare la
qualita del risultaro ¢d annete pereio grade importaniza olla consuliazione che ora si avvia.

Per rendere la stessa pinn proficua si ¢ ritenwto wile far precedere i singoli schemi di
articolaro da una breve nota tecnica che ne illusera le linee generali.

Si segnala inoltre che le singole parti, ancorché oggetto di documenti separati, dovranno
essere valutate nelle lovo reciproche connessioni- anche in vista dell’intendimento della
Commissione di accorpare le furure disposizioni per materie omogenee e di pervenire,
complessivamente, all'cmanazione di tre regolamenti riguardanii, rispettivamente, la materia
degli intermediari, dei mercati ¢ la discipling sociewaria.

Come gia comunicato, l'obiettivo perseguito dalla Commissione & di procedere
all'emanazione di wuite le disposizioni necessarie per la piena operativité della norme del T.
U. in concomitanza con la data della loro entrata in vigore (1° luglio 1998). Cio si riflette
anche sui tempi a disposizione per la consultazione: si sard quindi vivamente grati se i
contributi richiesti verranno forniti entro la dara del 15 maggio 1998, anche per evitare che
il susseguirsi, entro termini assai brevi, delle successive fasi dei lavori impedisca di tenere
adeguatamente conto dei comvibnti ricevuti.

Allegati: 1) Nena 1ecnica ¢ schiema  di reeolemmene sella prexiazione  dei servizi
d'investimento ¢ del servizio di gestione colletiva;
2) Nota tecnica ¢ schema di regolamento sull'autorizzazione detfe SIM ¢ l'ingresso
in lralia di imprese d’investimento comunitarie ed extracomunitarie;
3) Nota tecnica ¢ schema di regolamento sull'attivita dei promotori finanziariy
4} Nota tecnica e schema di regolamento sulla promozione ¢ il collocamento a
distanza di strumenti finanziari ¢ servizi d'investimenio,




PRESTAZIONE DEI SERVIZI DI INVESTIMENTO E DEL-SERVIZIO DI
GESTIONE COLLETTIVA
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NOTA TECNICA

OGGETTO: Bozza di regolamento sulla prestazione dei servizi di investimento e del
servizio di gestione collettiva,

A. Revisione di carattere ordinario delle norme attnalmente contenute nel  Regolamento
n.10943/97.

Le norme sulla prestazione dei servizi d'investimento (attualmen(e contenute nel Regolamento
n.10943/97) sono stale rivisic con riferimeo a tre aspelti:

1. individuazione dei richiami normativi contenuti nel regolamento, abrogati per effetto
dell'emanazione del Testo Unico sulla Finanza (T.U.F.), e loro sostituzione;

2. individuazione di difformitd lessicali contenute nel testo rispetto al dettato del T.U.F. e
loro uniformazione;

3. adeguamento di norme ritenute non coerenti con il dettato del T.U.F. o non pill attuali.
In questa sede, merita richiamare |'attenzione sui principali interventi di adeguamento di
norme contenute nel Reg.n, 10943/97; essi riguardano:

a) la delega dell'attivita i gestione (art,23);

b) il rendiconto di gestione (allegito 0.3 del regolamenioy:

c) la possibilitd di inserire net portifogli gestili strumenti linanziari non quotati (art.21).
Con riferimento alla delega dell*attivita di gestione (art.23), le modifiche apportate sono
rivolte a consentire la possibilita di delegare I'intero portafoglio di un investitore ad un altro

soggetto autorizzato alla prestazione del servizio di gestione individuale, subordinando,
peraltro, la'delega a due principi:

- che il delegante si assicuri costantemente del rispetio degli accordi contrattuali
formalizzati con il proprio cliente (principio introdotto ex novo);

- che il delegante escrciti un controllo sulla attivita delegata (principio gia presente nel
regolamento). : -




-

L'intervento, oltre ad allineare la disposizione regofamentare alla nuova formulazione della
norma di legge (art. 24, comma 1, let. N, del T.U.F.), tavorisce I'adozione di soluzioni
organizzative da parte dei soggetli gestori finalizzate al contenimento dei costi a carico degli
investitori congiuntamente al conseguimento dei migliori risultati possibilt.

Il contratto di gestione (art. [4) ¢ stato, perianto, adegualo alf impostazione sopra proposta.
Con riferimento al rendiconlo di gestione, si segnala che:

@ il criterio di valutazione dei valori non quotati & stato uniformato a quello adottato dalla
Banca d'Italia per i fondi comuni di investimento;

& sono stale apportate le madifiche opportune per tenere conto degli effetti della nuova

normativa fiscale concernente il servizio, In parlicolare & stata inserita la voce
"IMPOSTE MATURATE" nel prospetto riassuntivo di gestione.,

Quanto alla possibilitd di investive il patrimonio det singoli investitort in strumenti finanziari
non quotati (art.21), le maodifiche apportate sono rivolie a consentire che tale categoria di
strumenti possa rappresentare anche il 100% del portafoglio di un investitore (inentre nel
Reg.n.10943/97 & previsto un limile massimo del 40%).

Questa facolta & soltopasta a duc vincoli:

a. autorizzazione scrifta del cliente per ogni singola operazione che camporti la presenza
di strumenti non quotati in misura superiore al 25% del portafoglio complessivo dello
stesso cliente (percentuale gia prevista nel Reg.n.10943/97);

b. rispetto di un adeguato grado di diversificazione del rischio per strumento finanziario,
stabilendo che ogni singolo strumento finanziario non quotato non possa rappresentare
piu del 5% del controvalore del portafoglio di ciascun singolo cliente.

Si segnala, inoltre, che con 'occasione sono stale intradotie nel regolamento alcune
precisazioni circa le modaliti di prestizione del servizio di gestione su base individuale al fine
di rendere la disciplina di fale attivith cocrente con quella del servizio di gestione collettiva.
In tal senso, & stato chiarito che intermediario gestore deve impulare gli ordini a ciascun
investitore prima della (rasmissione degli stessi all'incaricato dell'esecuzione ed esigere il
conseguimento delle condizioni di best execution.

B. Disciplina del servizio di gestione collettiva del risparmio.
La disciplina regolamentare del servizio di gestione collettiva del risparmio & stata redatta

[N
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in coerenza con I'impostazione scguita netla redazione del Reg.n. 10943/97.

In particolare, si € enuto conto dei principi detla neutralitd ¢ dell*autoregolamentazione. Le
norme di compaortamento cioc non devono inlerlerire sulla strullura competitiva del “settore
gestioni di patrimoni”. Fo stesse inalire, devono lissare + principi/regole operative nel
rispetto della autonoma definizione degl assaets organizzalivi intemi,

In tal scnso, si & operato per:

a. individuare quali regole specifiche introdurre per il servizio di gestione collettiva al fine
di dare contenuto alle disposizioni in materia contenute nel Testo Unico sulla Finanza

(T.U.F.);

b. definire quali regole relative alla disciplina dei servizi di investimento - e specificatamente
del servizio di gestione individuale - applicare al servizio di gestione collettiva,

c. considerare le esperienze eslere (segnatamente quella inglese e francese) al fine di
assicurare una coerenza normativa a livello comunitario.

In sintesi, nell'articolato sono stali introdotti i seguenti principi.

1. Rispetto degli obiettivi di investimente dell’OICR.

E' stata fornita una defmizione di “obicllivi di inveslimento™ cocrente con quella di
“caratteristiche della gestione™ gia delineata (nel Reg.n. 10943/97) per il servizio di gestione
individuale di portafogli.

Gli obiettivi di investimento di un OICR vengono cosl espressi in termini di: 1. Categorie di
strumenti finanziari in cui pud essere tipicamente investito il patrimonio; 2. Tipologie di
operazioni effettuabili; 3. Benchmark; 4. Caralteristiche in termini di rischio/rendimento cui
. & tipicamente improntata la gestione. :

2. Rispetto dclle regole generali di comporiamento.

Sono state richiamate, con le opportune modifiche ed integrazioni, le regole generali di
comportamento previste per la prestazione dei servizi di investimento nel Reg.n.10943/97.

Tra queste, si segnala ['obblipo imposto alla SGR/SICAV di astenerst da comportamenti che
possano avvantaggiarc un fondo/comparto i dunna di un aliro,




3. Disciplina det conflitti di interesse.

E' stato previsto 1‘obbligo di astencrsi dall'effettaare operazioni i conflitto d'interesse a
meno che non sia  comuhpie assicuralo un equo frattamento dei patrimont gestiti.

Per i contlitti di interesse da investimento in strumenti finanziari di gruppo, vigono, inoltre,
quali regole operative, i limiti disciplinati datla Banca d'ltalia, che, in base all'art. 6, comma
1, lett. ¢), n. 1), del T ULE., Tissa ceriteri ¢ i divieti relativi all’attivita di investimento, avuto
riguardo anche ai rapporti’di gruppo.

Con riguardo ai conflitti di interesse derivanti dall* utilizzo < servizi (ad esempio: accordi con
gli intermediari negoziatori di gruppo, soft commission agreements, accordi aventi ad oggetto
la retrocessione di commissioni dit parte degli intermediari negoziatori) si € ritenuto di non
introdurre divieti generali, anche in considerazione dell'esistenza delle norme a presidio degli
obblighi di "best execution® ¢ di divieto di "churning”; norme che devono essere rispettate
anche (e soprattutto) in ipolesi di operativitd intragruppo. Per tali fattispecie, sono state
comunque introdotte specifiche regole di condotta volte a salvaguardare gli interessi degli
investitori.

4. Rispetto di particolari regole operative.

E' stato introdotto 1'obblipo del gestore di imputare gli ordini separatamente a ciascun
fondo/comparto, prima della loro trasmissione.

E' stata prescritta la regola che impone alle SGR e alle SICAV di ottenere condizioni di best
execution dagli intermediari negoziatori. Questa regola, infatti, in molti casi di conflitto di
interesse consente di vigilare sul rispetto del principio dell‘cquo trattamento,

E' stato introdotto il divico di chuening. Cid anche al fine di realizzare un rafforzamento
della disciplina volla a prevenire contlitti (i inleresse derivanti da rapporti di gruppo e da
rapporti daffari. Questi. infatti, costituiscono le situazioni tipiche in cui le SGR e le SICAV
possono esserc indottc ad ctfettuare operazioni con frequenza non necessaria,

5. Disciplina degli incarichi conferiti da SGR promotrici e SICAV a SGR gestrici.

E' stato previsto che I'incarico di gestire interi fondi (che costituisce fattispecie diversa dalla
delega a effettuare specifiche scelte di investimento di cui al successivo punto 6) possa essere
affidato dalle SGR promotrici ¢ dalle SICAV solo a SGR gestrici e non anche ad altri
intermediari autorizzati. Ci0 al fine (i evitare che soggetti autorizzati alla prestazione del
servizio di gesiione individuale prestino di fatto il servizio di gestione collettiva.

E' stato, inoltre, introdotto I'obbligo, a carico delle SGR promotrici e delie SICAV di vigilare
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che la gestione da parte della socicty incaricata sta conforme agli abiettivi d'investimento degli

- OICR.

6. Disciplina della delega della gestione.

E* stato stabilito che il pestore del fondo (¢ non fa socictd solo promotrice) possa affidare
specifiche scelie di investimento (non la gestione dell’intero fondo) a intermediari abilitati a
prestare servizi di gestione’di patrimoni, sulla falsariga delle disposizioni gia previste per la
gestione individuale. ‘ -

7. Disciplina della offerta fuori sede (collocamento diretto).

La disciplina proposia prevede che ke SGR/SICAV possano offrire (uori sede solo propri
strumenti finanziari, per cvitire che di fatto queste si rasforinino in “reti di vendita”.

Inoltre, & stabilita la Facolti di procedere all'offerta fuori sede esclusivamente alle SGR che
amministrino i rapporti con i partecipanti (SGR solo promotrici ¢ SGR "a capacita piena").

Sono, quindi, richiamate Ie disposizioni previste dal Reg.n. 10943/97 per l'offerta fuori sede.

8. Organizzazione e procedure di controllo interno.

Sono state applicate, con le opportune modifiche ed integrazioni, le disposizioni contenute nel
Reg.n.10943/97 in materia di procedure interne, controllo interno, codice interno di
comportamento e reclami, nonché di definizione degli indirizzi gestionali.

9. Obblighi informativi.

E' stato previsto |'obbligo di informare gli investitori sulle operazioni di sottoscrizione e
disinvestimento delle quot¢/azioni. al finc di equiparare le SGR ¢ le SICAV agli intermediari
autorizzati alla prestazione det servizi di investimento quanto a obblighi di informazione nei
confronti degli investitori in relazione alle operazioni escguile.

E' stato introdotto 'obbligo Ji rendicontazione periodica (almeno semestrale) al fine di
rappresentare agli investitori la composizione del portatoglio di fondi/comparti, e soprattutto
di comparare il rendimento dei singoli fondi/comparti con quello dei relativi benchmark.

La Commissione sta inoltre valutando t'opportunita di anticipare, rispetto alle scadenze
stabilite per I'emanazionc delle norme di attuazione del T.U. la disciplina dei prospetti degli
OICR per fornire quanto prima it regolamentazione completa delle gestioni collettive del
risparmio. '
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10. Obblighi di registrazione.

Sono stati previsthi gl obbliglu i repistrazeone delle operaziont infercorse  fra investitori e
SGR/SICAV, al line di ficostroae Foperativita vileribile a singoli investitori e di verificare
la tempestivita nclb*esccuzione degli ording di sottoserizione ¢ di disinvestimento,

E' stato altresi introdoito 'obbligo i registrare gli ordini impartiti per conto  dei
fondi/comparti contestualmenle alla loro trasmissione agl intermediari negoziatori. Tale
misura, congiuntamentc all*obbligo di trasmetlere gli ordini separatamente per ciascun
fondo/comparto, & tesa ad impedire I'arbitraria attribuzione €x post degli eseguiti.
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PARTE |
FONTI NORMATIVE E DEFINUZIONT

Articolo |
(IF'onts normative)

(. 1l presente regolamento & adottato ai seansi degli articoli 6, comma 2, 23,
comma I, 30, commi 2 ¢ 5, del deceeto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

Arlicolo 2
(Dcfinizioni)

1. Nel presente repolamento P'espressione:

a) "Testo Unico" indica il decreto legistativo 24 febbraio 1998, n. 58;

b) "servizi di investimento" indica i servizi di cui all'articole 1, comma S,
del Testo Unico, nonuché i servizi di cui alla sezione A della tabella allegata allo stesso

Testo Unico;

c) “servizi accessori® indica i servizt di cui all'articolo 1, comma 6, del
Testo Unico, nanché i servizi di cut alta sezione C della tabella allegata allo stesso Testo
Unico;

d) "agenti i cambio® indica i soggetti iscritti nel ruolo di cui all'articolo
201, commma 7, del Testo Unica;

e) "intermediari autorizzatli" o "intermediari” indica le SIM, ivi comprese
le societd di cui all'articolo 60, comma 4, del decreto legistativo n. 415 del 1996, le
banche italiane autorizzate alla prestazione di servizi di investimento, gli agenti di
cambio, gli intermediari finanziari iscritti well'clenco previsto dall'articolo 107 del
decreto legislativo n. 3885 del 1993 autorizzati alla prestazione di servizi di investimento,
le societa di gestione del risparmio autorizzate alla prestazione del servizio di gestione
su base individuale di portalogli di investimento per conto terzi, nonché le imprese di
investimento e le banch¢ comunitaric ed extracomunitarie comunque abilitate alla
prestazione di servizi di investimenfo in Ttaliag

) "gruppo" indica il gruppe definito datla Banca d'ltalia ai sensi
dell'articolo 1, comma I, let1. @), deb Festo Unico;

g) "sede" o “dipendenza® indica una sede, diversa dalla sede legale
dell'intermediario autorizzato, costituita da una stabile orgganizzazione di mezzi e di
persone, aperta al pubblico, dofntiv di autonomia teenica ¢ decisionale, che presta in via

continuativa servizi di investimenlo ¢, net caso delle societh di gestione del risparmio e

delle SICAV, il servizio.di gestione collettiva del cisparniio,
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PARTE It
DISCIPLINA DELLA PRESTAZIONE DEl SERVIZE DI INVESTIMENTO E
ACCESSORI E DEL SERVIZIO DI GESTIONE COLLETTIVA DEL RISPARMIO

TITOLO |
SERVIZI DILINVESTIMENTO ¥, ACCESSORI

Capo [
Dispasizioni di carallere generale

Articolo 3
(Regole genecali di comportamento)

I. Gli intermcdiari autorizzati, ncll'interesse degli investitori ¢ dell'integritad del
mercato mobiliare:

a) operano in modo indipendente e cocrente con i principi e le regole generali
del Testo Unico;

b) rispettano le regole di funzionamento dei mercati in cui operano;

c) si astengona di ogni comportamento che possa avvantaggiare un investitore
a danno di un altro;

d) eseguono con tempestivita le disposizioni Toro impartite dagli investitori;

¢} acquisiscono und conoscenza degli strumenti finanziari, dei servizi nonché
dei prodotti diversi i servizi di investimento, propri o di (eczi, da essi stessi offerti,
adeguata al tipo di prestazione da fornire.

f) operano al fine dt contenere i costi a carico deglhi investilori e di ottenere da
ogni servizio d‘investimento il miglior risultato possibile, anche in relazione al livello di
rischio prescelto dall'investitore. '

Articolo 4
(Conftitti di interessi)

1. Gli intermediari autorizzati vigtlano per I'individuazione dei conflitti di interesst.
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2. Gli inlermediari autorizzati non possono effettuare operazioni con o per conto della
propria clientela s¢ hanno dirctitamente o indirettamente, anche in relazione a rapporti di
gruppo, alla prestazione congiunta di pitt servizi, o ad altri rapporti di affari propri o di
societd del gruppo, un interesse in conflitto nell'operazione, a meno che non abbiano -
preventivamente informato per iscritto F'investitore sulla natura ¢ 'estensione del loro
interesse nell‘operazione ¢ ['investitore non abbia acconscntito espressamente per iscritto
all’effettuazione  dell'operazione.  Owe 'operazione  sia conclusa  telefonicamente,

~
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I'assolvimento dei citali obblighi informativi ¢ if rdascio della relativa autorizzazione da parte
“dell'investitore devono risullare da registrazione su nastro magnetico o sa altro supporto
cqutvalente,

3. Ove gli intermediari antorizzati, al fine dell*assolvimento degli obblight di cui al
precedente comma 2, ulilizzine modult o formulari  prestampali, questi devono recare
I'indicazione, graficamenic cvidenziata, che operazione ¢ in conflitto di interessi.

’ Artticolo §
(Informazioni tra gli intermediari e gli investitori)

1. Prima di iniziare la prestazione dei servizi di investimento; gli intermediari
autorizzati devono:

a) chicdere all'investitore notizic circa la sua esperienza in materia di
investimenti in strumenti Noanziari, la suat Situazione linanziaria, i suoi obiettivi di
investimento, nonché circat la sua propensione al rischio. L'cventuale rifiuto di fornire le
notizie richieste deve risultare dal contratio di cui al suceessivo articolo 7, ovvero da
appostta dichiarazione sottoscritta dall'investitore;

b) consegnarc agli investitori il documento sui rischi generali degli
investimenti in strumenti finanziari di cui all'Allegato n. [.

2. Gli intermediari aworizzati non possono effeltuare aperazioni o prestare il
servizio di gestione se noa dopo aver fornito all’investitore informazioni adeguate sulla
natura, sui rischi e sulle implicazioni della specifica operazione o del servizio, Ia cut
conoscenza sia necessaria  per clfeltuare consapevoli  scelte  di  investimento o
disinvestimento.

3. Gli intermediari aulorizzati informano prontanmente e per iscritto 1'investitore
appena le operazioni in strumenti derivati da lui disposte per finalita diverse da quelle
di copertura abbiano gencrato una perdita, efteltiva o potenziale, pari o superiore al
50% del valore dei mezzi costituili a titolo di provvista ¢ garanzia per |‘esecuzione delle
operazioni. .

4. Gli intermediari autorizzati informano prontamente ¢ per iscritto 1'investitore
ove il patrimonio affidato nell'ambtito i una gestione si sia ridoito per effetto di perdite,
effettive o potenziali, in misura pari o superiore al 30% del controvalore totale del
patrimonio a disposizione alla data di inizio di ciascun anno, ovvero, se successiva, a
quella di inizio del rapporto. Analopa informativa dovra esserc effeltuata in occasione
di ogni ulteriore riduzionc pari o superiore al 10%.,

5. Gli intermediavi aatovizzati mettono  sollecitamente a  disposizione

dell'investitore che ne faccin vichicsta i documenti e e registrazioni in loro possesso
che lo riguardano, contro rimborso delle spese effettivamente sastentdte.
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Articolo 6
(Operaziont non adeguale)

1. Gli intermediari autorizzali si asiengono dall*ellettuare con o per conto degli
investitari operazioni non adegte per lipologia, oggello, frequenza o dimensione.

2. A fini di cui al comma |, gl intermediari autorizzati tengono conto delle
informazioni di cui afl'articolo § ¢ di ogni altra informazione disponibile in relazione ai
servizi prestati. ‘

3. Gli intermediari aulorizzati, quando ricevono da un mvestitore disposizioni
relative ad una operazione non adeguata, lo informano di tale circostanza e delle ragioni
per cui non & opportuno procedere alla sua esecuzione. Qualora |‘investitore intenda
comunque dare corso all‘operazione, gli intermediari autorizzati possono eseguire
I'operazione stessa solo sulla base di un ordine impartito per iscritto ovvero, nel caso di
ordini telefonici, registrato su nastro magnetico o su altro supporto equivalente, in cui
sia fatto esplicito riferimento alle avvertenze ricevute.

Arlicolo 7
(Contratti con gli investitori)

1. Gli intermediari autorizzati non possono fornire i propri servizi se non sulla
base di un apposito contratto scritto: una copia di tale contratto & consegnata
all'investitore.

2. Tl contratto con I'inveslilore deve:
a) specificare i servizi forniti e le loro caralteristiche;

b) stabilire il periodo di validita e Ie modalita di rinnovo del contratto,
nonche le modalitd da adolfare per le modificazioni del contratto stessos

¢) indicare Ic modalita attraverso cui I'investitore pud impartire ordini e
istruzioni: . : oo
d) prevedere la frequenza, il tipo e i contenuti detla documentazione da
fornire all'investitore a rendiconto dell*attivitd svolta;

e) indicare ¢ disciptinare, nei rapporti di negoziazione e ricezione e
trasmissione di ordini, le modalith di costituzione ¢ ricostituzione della provvista o
garanzia delle operazioni disposte, specificando separalamente | mezzi costituiti per
I'esecuzione delle operazioni aventi ad oggelto strumenti finanziari derivati;

) indicare fe altre condizioni contrattuali eventualmente convenute con
Pinvestitore per la prestazione del servizios




3. Le disposizioni di cai al presenle articolo non siapplicano alla

“prestazione det servizi:

a) di collociunento, ivi compresi quelli di offerta fuori sede e (i
promozione ¢ collocamunto a distanza;

b) accessori, Lalla cecezione per quello di concessione di linanziamenti agli
investitori.

.

Arlicolo 8
(Rapporti tra intermediari e speciali-
categorie di investitori)

1. A eccezione di quanto previsto da specifiche disposizioni di legge e salvo
diverso accordo tra le parti, nci rapporli tra intermediari autorizzati e operatori qualificati
non si applicano le disposizioni di cui agli articoli 4; 5; 6; 7, comma |, fatta eccezione
per il servizio di gestione, e commi 2 ¢ 3; 9, commi 3, 4 ¢ 5; 14, falta eccezione per il
comma |, lett. e); 15; 16; 17; IR; 19; 20, comma 3, lell. b), comma 4, primo periodo,
e comma 5, lett. b) e c); 21; 22; 24, comma |; 37; 38; 39.

2. Per operatori qualificati si intendono gli intermediari autorizzati, le societa di
gestione del risparmio, lc SICAV, i fondi pensione di cui al decreto legislativo 21 aprile
1993, n. 124, le compagnic di assicurazione, i soggetti esteri che svolgono in forza della
normativa in vigore nel proprio Stalo di origine le attivila svolte dai soggetti di cui sopra,
le societa e gli enti emitlenti stramenti finanziari negoziati in mercati regolamentati e in
mercati di Stati appartenenti att'OCSI, istituiti, organizzati ¢ disciplinati da disposizioni
adottate o approvate dalle autorith competenti in base alle leggpi in vigore nello Stato in
cut detti mercati hanno sede, le socictd iscritle negli elenchi di cui agli articoli 106, 107
e 113 del decreto legistativo 1 setiembre 1993, n. 385, le persone fisiche che
documentino il possesso dei requisiti i professionalitad stabiliti dal Testo Unico per i
soggetti che svolgono funzieni di amministrazione, direzione e controllo presso societa
di intermediazione mobiliare, I¢ fondazioni bancarie, nonché ogni societd o persona
giuridica in possesso di una specifica competenza ed esperienza in materia di operazioni
in strumenti finanziari espressamente dichiarata per iscritto dal legale rappresentante.

Capo I
Norme per ta prestazione dei singoli sevvizi

Serzione |
Negoziazione

Articolo 9
(Fsceuzione degli ordini)

1. Gli intermediari autorizzati eseguono gli ordini rispettando la prioritd di tempo

N
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nclla loro ricezione.

2.t rifiuto i eseguire un ordine deve cssere prontamente  comunicato
all'investitare. ;

3. Ferma restando la disciplina di cui al regotamento previsto dall'articolo 25,
comma 2, del Testo Unico, gli intermediari autorizzali escguono in conto proprio o in
conto terzi le negoziazioni alle migliori condizioni possibili con riferimento al momento,
alle dimensioni ¢ alla ndlura delle operazioni stesse. Nell'individuare le migliori
condizioni possibili s1 ha viguardo ai prezzi pagati o ricevuati e agli altri oneri sostenuti
direttamente o indirettamente didl'investitore, N

4, Le condizioni di cui al comma 3 si considerano soddisfatte nel caso in cui la
negoziazione sia eseguita in un mereato regolamentato,

5. Nella prestazione del servizio di negoziazione per conlo praprio gli intermediari
autorizzati comunicano all'investitore, all'atto della ricezione dell*ordine, il prezzo al
quale sono disposti a comprare o a vendere gli strumenli finanziari ed eseguono 1la
negoziazione contestualmente all'assenso dell'investitore; sul prezzo pattuito non possono
applicare alcuna commissionc.

6. Nella presiazione del scrvizio di negoziazione per conto terzi, ferma restando
1'applicazione delle commissiont ¢ delle spese, il prezzo praticato all'investitore &
esclusivamente quello ricevulo o pagato dall'intermediario.

Sczione 11
Ricezione e trasmissione di ordini, mediazione

Articolo 10
(Ricezione ¢ trasmissione di ordini)

. Nella prestazione de! servizio di ricezione ¢ (rasmissione di ordini gli
intermediari autorizzali trasmeftona  iempestivamente gli ordini ricevuti ad  altri
intermediari autorizzali alla ncgoziazione o al collocamento, nonehé a intermediari
comunitari ed extracomumitari autorizzati nei pacsi di origine alln prestazione dei
servizi di negoziazione o collocumento,

2. Gli ordini sono trasmessi nello stesso ordine con cui sono stati ricevutt; & in
ogni caso fatto divicto di compensare ording di segno opposto ¢, salvo quanto previsto al
comma 3, di raggrupparli.

- 3. Nel caso di ordini di compravendita, gl intermechari autorizzati possono, nel
trasmetterli all'intermudiario negoziatore, raggruppare i singoli ordini ricevutt dagli
investitori quando cid sia compatibile con la natura degli ordini stessi e le modalita di
funzionamento del mercato su cui detti ordini devono essere eseguiti non comportino la
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formazione i prezzi riferili a singole contrattazioni. In nessan caso gh ordini rilasciati

daglt intermediari per proprio conto possona essere raggrappali con quelli di pertinenza

degli investitori.
4. Nel caso di ordini relativi a operaziont di coltocamento, gh intermediari
autorizzati possono Lrasmettere deth ordini agh intermediari collocatori a condizione che:

a) sia assicurata o consegna all'investitore della documentazione

informativa prescritta; °

b) siano adottalte procedure che assicurino il rispetto da parte
dell'intermediario collocatore dei eriteri di riparto previsti per I'offerta.

S. 11 rifiuto di trasmettere an ording deve essere immediatamente comunicato
all'investitore.

6. Le disposizioni del presente articolo non si applicano nel caso in cui
I'intermediario autorizzato provveda direttamente all‘esecuzione degli ordini.

Articolo 1
(Mediazione)

1. Nello svolgimento del servizio di mediazione, gli intermediari autorizzati
mettono in contatto due o pii investitori per la conclusione di operazioni aventi a oggetto
strumenti finanziari.

2. Fatto salvo quanto previsto dall'articolo 4, nell'esecuzione dell'incarico gli
intermediari autorizzati comunicano a ciascun investitore le circoslanze a essi note relative
alle caratteristiche dell'aperazione.

3. Gli intermediari antorizzali possono percepire una commtissione da ciascuna
delle parti, indipendentemente dall*elfettiva conclusione dell'operazione.

Sezione HT
Collocamento ¢ offeria fuori sede

Articolo 12
(Collocamento di strumenti linanziari)

1. Nelia presiazione del servizio di collocamento gli intermediari autorizzati si
attengono alle disposizioni dettate datt*offerente o dal soggetto che organizza e costituisce
il consorzio di cotfocamento al {ine di assicurare 'unilormitd <etle procedure di offerta
¢ di riparto, :




Articolo (3
(Offerta Tuon sede)

. Nell'attivid ditolfert fuori secde, gli intermediart autorizzati si avvalgono dei
promotori finanziari al fine di

a) promuavere a vendita o kit sotlaserizione degh straomenti finanziari, dei
servizi di investimento ¢ di queth aceessori, nonché dei prodotli e servizi bancari,
assicurativi ¢ Ginanziari:

_ b) acquisire ¢ lornire le informazioni ¢ conscgnare copia del documento
di cui agli articoli § e 6, comma 3;

c) consegnare agli investitori, prima della sottoscrizione del documento di
acquisto o di sottoscrizione degli strumenti linanziari ¢ degli altri prodotti finanziari,
copia del prospetto informativo o degli altri documenti informativi, ove prescritti, ovvero
t documenti contiattuali poer Ya fornitura det servizi di investimento, di quelli accessori
e degli altri prodolti ¢ servizi di cui alla lett. a);

d) iltustrare agli inveslitori, prima della sottoscrizione del documento di
acquisto o sottoscrizione ckegli strumenti finanziari e degli altri prodotti finanziari ovvero
dei documenti contrattuali per la fornitura dei servizi di investimento, di quelli accessori
e degli altri prodotti e servizi di cui alla lett. a), gli elementi essenziali dell‘operazione,
del servizio o del prodotto. con particolare riguardo ai relativi costi e rischi patrimoniali;

e) illustrare agli fnvestitori la facolh previsia dall'articolo 30, comma
6 del Testo Unico;

) ricevere il docmmento di acquisto o di sotloscrizione degli strumenti
finanziari e degli altri prodotti finanziari ovvero i documenti contrattuali firmati dagli
investitori;

g) ricevere dagli investitori i relativi mezzi di paganmento, strumenti
finanziari e altri prodotti linanziari nel rispetto delle disposizioni previste dal
regolamento di cui all'articolo 31, comma 6, del Testo Unico;

h) ricevere dagli investitort disposizioni relative ai servizi offerti;
1) ricevere dagli investitori le eventuali ricnieste di disinvestimento relative
aghi strumenti finanziari ¢ agli altei prodotti finunziari soltoscritti o acquistati ovvero le

dichiarazioni di recesso dai contrali;

1) ricevere dagli investitori le evenluali richieste di trasferimento o ritiro
di strumenti finanziari ¢ di altri prodotti finanziari o di somme di denaro.




2. Non costituisce olfesta fuori sede quella effettuata nei confronti degh operatori
- qualiftcati (i cui all'articolo 8, comma 2,

: Sezione IV
Gestione di portalogh

Articolo 14
(Cantralli con gli investitori)

.

1. Inaggiunta a quanto stabilito dall*articolo 7, il contratio con gli investitort deve:
a) indicare le caralieristiche della  gestione:

b) individuare espressamente le operazioni che ['intermediario non pud
compiere senza la preventiva aulorizzazione dell'investitore; ove non siano previste
restrizioni indicare espressamenice tale circostanza,

c) indicarc e madalitd attraverso cui l'inveslitore pud impartire istruzioni
vincolanti in ordine alle operazioni da compicre;

d) con riguardo agli sirumenti finanziari derivati, indicare se detti strumenti
possono essere utilizzati per [inaliti diverse da quella di copertura dei rischi connessi alle
posizioni detenute in gestione;

e) indicare se 'intermediario ¢ autorizzato a delegare a terzi I'esecuzione
dell'incarico ricevuto, specificando, nel caso in cai la delega non riguardi 1'intero
potrtafoglio, gli strumenti hinanziari, i setlori o i mercati di investimento con riferimento
ai quali l'autorizzazione viene rilasciata e, in ogai caso, gli cventuali limiti e condizioni
dell'autorizzazione; '

f) specificare che 'investitore pud recedere in qualsiasi momento dal
contratto ovvero disporee, in tutlo o in parte, il trasferimento o il ritiro dei propri
valori, senza che a esso sia addebitata alcuna penalita,

2. Tl contratto con l'investitore deve altresi indicare se I'intermediario & autorizzato
a fare uso, in relazione alle caratieristiche della gestione prescelta, della leva finanziaria
e in che misura. In tale caso, il contratto deve indicare il limite massimo di perdite al
raggiungimento delle quali 1'intermediario ¢ tenuto a riportare la leva finanziaria a un
valore pari a uno, nonché I'avvertenza che 'uso di una misura della leva finanziaria
superiore all'unita pud provocare, in caso di risultali negativi della gestione, perdite
anche eccedenti il patrimonio conlerito in gestione e che, pertanto, l'investitore pud
trovarsi in una situazione di - debito nei confronti dell'intermediario.

3. Dal momento del recessa, gli intermediar autorizzati non possono compiere atti
di gestione sul patrimonio pestito salvo che detti atli si rendano necessari al fine di

.
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assicurare la conservazione del patrimonto stesso. Ussi possono allresi eseguire le
operazioni gia disposic dafl‘investitore ¢ non ancora eseguite salvo che le stesse non siano
Ll Slale revoeate.

Articolo |35
(Caratteristiche della gestione)

1. Per caratteristiche della gestione siintendono:
a) le categoric di strumenti finanziari nelle quali pod essere investito il
patrimonio gestito ¢ gli eventuali Hmiti:

b) la tipologia delle operaziont che intermediario pud effettuare sui
suddetti strumenti finanziari:

c) la misura massima della leva finanziaria che 1'intermediario pud
utilizzare:,

d) il parametro oggettivo di riferimento al quale confrontare il rendimento
della gestione.

Articolo 16
(Categorie di strumenti finanziari)

L. Al fini della definizione delle caratteristiche delta geslione, formano categorie
distinte di strumenti finanziari :

a) con riferimento alla divisa in cui sono espressi, quelli denominati in
divise di Stati appartenenti all'Unione Europea, agli Stati Uniti d*America, al Giappone,
aglt altri Stati appartenenti all'OCSE, a tutti gli altri Stati:

b) con rilerimento al mercato sui quali sono negoziati, uelli negoziati in
un mercato di uno Stato apparlenente all' Unione Europea, quelli negoziati in un mercato
di uno Stato appartenente all'OCSE, quelli negoziati in un mercato di un altro Stato,
quelli non negoziati in alcun mercalo;

c) con riferimento agli strumenti tinanziari emessi dagli organismi di
investimento collettiva, quelli cmessi da arganismi di investimento collettivo assoggettati
alle disposizioni delle dircitive dell'Unione Europea, quelli emessi da organismi di
investimento collettivo non assogpetiati alle disposizioni delle direttive comunitarie ma
aventi sede in Stati apparteneati all'OCSE, quelli emessi da arganismi di investimento
collettivo aventi sede in tutti gli altri Stati;

d) per i titoli di debito, con riferimento all'emittente, quelli emessi o
garantiti da Stati appartenenti all'OCSIZ 0 coessi da enti inlernazionali di carattere
pubblico, quelli emessi o garantiti da Stati non apparienenti all'OCSE, quelli emessi da

.
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altri conittenti, Nell'ambito di questi ultime, i titoli devono essere distinti in base al rating

Cottenulo da agenzie di valutazione indipendenti;

¢) per i titoli di debito, con riferimento alla durata finanziaria (duration),
quelli con durata finanziaria non saperiore all'anno, quelli con durata linanziaria
superiore all'anno ¢ non saperiore a 36 mesi, queli con durata linanziaria superiore
a 36 mesi.

‘ Articolo 17
(Tipologia delle operazioni)  ~

I. Al fini della definizione delle caralferistiche della gestione, {ormano tipologie
distinte di operazioni:

a) le compravendite a pronti;

b) le compravendite a lcnniﬁe;

¢) le vendite allo scoperto;

d) le compravendite a premio;

e) le operazioni di prestito titoli e di riporto;
f) i pronti contro lermine.

Articolo (8
(l.eva finanziaria)

[. L'intermediario contrac obbligazioni per conto dell*investitore che lo impegnano
oltre il patrimonio gestito qualora la leva finanziaria utilizzala  superi ['unita,

2. Ai fini della definizione delle caratleristiche della gestione, per leva finanziaria
st intende i] rapporto fra il controvalore di mercato delle posizioni nette in strumenti
finanziari e il controvalore del palrlmomo aftidato in gcstl(mu calcolato secondo i criteri
previsti per i rendiconti trimestrali di cui all'Allegato n. 3.

Articolo 19
(lMarimetri oggettivi di riferimento)
L. Al fini della definizione delle caratieristiche della gestione, |'intermediario deve
indicare all'investitore un parametro oggettivo di riterimento coerente con i rischi a essa

connessi al quale commisuriare i risultati della gestione.

2. Tale parametro deve essere costruito facendo riferimento a indicatori ﬁnanzxan
elaborati da soggetti lerz ¢ di comune utilizzo.

21
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Articalo 20
(Prestazione del servizio)
L. Gli indermediari anorizzat provvedono a formalizzare © conservare apposita
documentazione da cui risnltino:

a) le analisi ¢ e previsioni sulla base delle quali vengono assunte le
strategie generali di investimento;

b) la descrizione delle strategie deliberate,

2. Gli intermediari autorizzali dispongono {‘csecuzione delle operazioni sulla base
delle strategic gencrali di investimento preventivamente definite tenendo conto delle
informazioni concernenti gli investitori di cui dispongono nonché delle disposizioni
particolari impartite dai medesimi,

3. Gli intermediari noutorizzati imputano gli ordini separatamente a ciascun
investitore prima della loro trasmissione all'incaricato dell'esccuzione,

4. Gli intermediari autorizzati esigono che le operazioni da essi disposte per
conto degli investitori siano cseguite alle migliori condizioni possibili con riferimento
al momento, alta dinnensione ¢ alla natura delle operazioni stesse ¢ vigilano affinchié
tali condizioni siano eflfettivamente conseguiie. Nell'individuare le migliori condizioni
possibili si ha riguardo ai prezzi pagali o ricevuti ¢ agli altri oneri sostenuti
direttamente o indircttamente dagli investitori. Le condizioni di cui al presente
comnia si considerano soddisfatte nel caso in cui le operazioni siano eseguite in un
mercato regolamentato.

5. Gli intermediari autorizzati possono effettuare operazioni aventi a oggetto
vendite allo scoperto, contralli a premio ¢ strumenti finanziari derivati esclusivamente a
condizione che:

a) le operazioni suddette siano concluse con intermediari mobiliari
autorizzati e soggetti a vigitanza di stabili(d;

b) i contralti a premio, gli strumenti {inanziari derivati e quelli oggetto
delle vendite allo scoperto siano negoziati in mercali regolamentali di Stati appartenenti
all'OCSE, salvo che i medesimi contratti non siano stipulati con finalitd di copertura dei
rischi connessi alle posizioni detenule in gestione,

6. Gli intermediari autorizzati possono concludere per finalitd di impiego del
patrinonio gestito operazioni di riporto e di prestito tGoli aventi a oggetto esclusivamente
strumenti finanziari negoziati in mercati regolamentati; dette operazioni sono concluse con
intermediari mobiliari autorizzali, soggetli a vigilanza di stabilia.
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7. Gl intermediar autorizzai possono effettuare operazioni di pronti contro

Ctermine per finatith di impicgo del patrimonio gestito eselusivionente a condizione che:

a) detie eperazioni siano concluse con ttermediari mobiliart a cid
awtorizzati ¢ soggelti a vigilanza di stabilitd;

b) dette operazioni abbiano a oggelto titoli emessi o garantiti da Stati
appartenenti all'QCSE o da enti internazionali di carattere pubblico, ovvero titoli emessi
nell'attivitd i raccolta def risparmio per I'esercizio del credito da banche di Stati

appartenenti all'OCSE; -

c) I'operazione o pronti sia efleftuata al prezzo di mercato ovvero, ove
trattasi di titoli non ammessi alle negoziazioni in mercati regolamentati di Stati
appartenenti all'OCSE, «a un prezzo pari a quello risultante dal prudente apprezzamento
dell'intermediario.

Articolo 21
(Strumenli finanziari non quolati)

{. Gli intermediari autorizzati possono inserire nei portafogli dei singoli investitori
strumenti finanziari non negoziali in mercati di Stati appartenenti all‘OCSE in misura non
superiore al 25% del controvalore dei patrimoni stessi; le relative operazioni devono
essere concluse con intcrmediari mobiliari a cid aulorizzati ¢ soggetti a vigilanza di
stabilita,

2. La percentuale di cui al comma | pud esserc superata a condizione che
I'investitore abbia rilasciato a scguito della proposta dell'intermediario la propria
preventiva e specifica autorizzazionc scritta all'esecuzione di ogni singola operazione. Nel
richiedere |'autorizzazione, gli intermediari autorizzati comunicano all'investitore almeno
1 seguenti elementi che devono essere riportati in premessa all‘autorizzazione:

a) lo strumento finanziario oggelto delt'operazione, evidenziando che lo
stesso non & negoziato in alcun mercato regolamentato di Stati appartenenti all'OCSE;

b) la quantita ¢ il prezzo prevedibilmente applicato all'operazione, nonché
il suo prevedibile controvalore complessivo;

¢) le ragioni per le quali ritcngono opportuna o comunque utile per
I"investitore 1'operazionc.

3. I singoli strumenti lNinanziari di cui al comma [ non possono superare il
limite del 5% del controvalore del pateimonio gestito per confo dell'investitore,

4. Il presente articolo non si applica agli strumenti finanziari di cui ai commi | e
2 dell*articolo 22.
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5. Al fini dell*applicazione dei limiti di cui al presente articolo gli strumenti
. finanziari ogpetto di collocamentor finatizzato all"ammissione atle negoziaziont in mercati
~di Stati appartenenti alt' OCSE sono traltati alla stessa stregua degli strumenti finanziari
ammessi alle negoziazioni in detti mercati.

Articolo 22
(Conllitli di interessi nel seevizio di gestione)

1. Le disposizioni di cui all'articolo 4 non si applicano alle operazioni in conflitto
di interessi aventi a oggelto i segaenti strumentt finanziari, a-condizione che la natura
dei singoli conflitti sia descritta nel contratto e che 'investitore le abbia espressamente
autorizzate nel contratto medesimo:

a) titoli di debilo emessi o garantiti da Stati appartenenti all'OCSE;
b) titoli di dehito emessi da enti imernazionali di caratlere pubblico;

c) titoli di debito emessi da banche o altri emiltenti con sede in uno Stato
appartenente all'OCSE e negoziati in un mercato di uno Stato appartenente all'OCSE o
aventi un rating massimo ottenuto da agenzie di valutazione indipendenti;

d) titoli di debito emessi o garantiti da Stati non appartenenti all‘OCSE, da
banche o da altri emittenti aventi sede in uno Stato non appartenente all'OCSE, ma
negoziati in un mercato di uno Stalo appartenentie all'OCSE e aventi un rating massimo
ottenuto da agenzie di valutazione indipendenti;

¢) quote o azioni di organismi di investimento collettivo aventi sede in Stati
appartenenti all'QCSE.

2. Le disposizioni di cui all*articolo 4 non si applicano alle operazioni in conflitto
di interessi aventi a oggelto i seguenti strumenti finanziari, a condizione che la natura
dei singoli conflitti sia descritla nel contratto e che l'investitore le abbia espressamente
autorizzate nel contratto medesimos:

a) Utoli di debito emessi o garantiti da Stati non appartenenti all'OCSE e
negoziati in un mercalo i uno Stalo non appartenente all'OCSE;

b) titoli di debito emesst da banche o da aliri emittenti con sede in Stati
non appartenenti all'QCSE, ncgoziati in un mercato di uno Stato non appartenente

all'OCSE e avenli un rating massimo ottenuto da agenzie di valutazione indipendenti;

. ¢y azioni ¢ altri titoli di capitale di emittenti aventi sede in uno Stato
appartenente all'QCSE negoziatt in- un mercato i uno Stato appartenente all'OCSE,;

d) quote o azioni di organismi di investimento collettivo con sede in Stati




non appartenchtt all'OCSE negoziale in un mercato di uno Stato appartenenle all'OCSE.

3. Gl strmenti Tinanziari inseriti nel portaloglio di ognt singolo investitore per
effetto dedte aperazioni i cui al comma 2, non possone superitre il 50% del suo
controvalore. e operazioni comportanti il superamento del predetio lisvite sono consentite
nel rigpetta, per ogni singola aperazione, delie disposizioni di cui all*articolo 4.

4. Le disposizioni di cui all'articola 4 non si applicano alle operazioni in conflitto
di interessi avenli a oggetta strumenti finanziari diversi da quelli di cui ai commi 1 e 2
a condizione che la natura dei singoli conflitti sia descritta nel contratto e che
I'investitore le abbia espressamente autarizzaie nel contratto niedesimo. Gli strumenti
finanziari inseriti nel portafoglio di ogni singolo investitore, per effetto di tali operazioni,
non "possono superare il 25% del suo controvalore, Le operazioni comportanti il
superamento del predetto limile sono consentile nel rispetto, per ogni singola operazione,
delle disposizioni di cui all'articolo 4, Ogni singolo strumento finanziario inserito nel
portaloglio di ogni singolo investitore in base alle disposizioni del presente comma non
pud comunque superare il 5% del suo controvalore. ’

5. Ai fini dell'applicazione dei imiti di cui al presente articolo, si considerano
rilevanti i collocamenti conclusi o garantiti dall'intermediario o dai soggetti appartenenti
al gruppo nei tre mesi precedenti la data di inserimento dei relativi strumenti finanziari
nei portafogli degli investitori.

6. At fini deli*applicazione dei Bimiti di cui al presente articolo gli strumenti
finanziari oggetto di collocamento finalizzato all'ammissione alle negoziazioni in mercati
di Stati appartenenti all'OCSE sono trattati alla stessa stregua degli strumenti finanziari
ammessi alle negoziazioni in delti mercati.

Articolo 23
(Delega dell*attivia di gestione)

1. Fermo restando quanto previsto dall'articolo 14, gli intermediari autorizzati
possono conferire con apposito contratto scritto a intermediari autorizzati alla
prestazione del servizio di gestione su base individuale di portafogli di investimento
deleghe gestionali.

2. Le deleghe possono c¢ssere conlerite a intermediari comunitari autorizzati
nel proprio Stato di origine alla prestazione del servizio di gestione su base
individuale di portafoghi di investimento: la delega pud essere altresi conferita a
intermediari extracomuanitari autorizzati nel proprio Stato di orvigine alla prestazione
del medesima servizio, a condizione che esistano apposile intesc tra la Consob e 1a Banca
d'Ttalia e te competenti autorith dello Stato in cui detti inlermediari hanno sede.

3. Inagni caso, b delega:




a) non implica afcun  esanero o limitazione  di - responsabilita
dell'intermediario delegante che resta sogectio alle disposizioni di cui al presente
regolamento anche con rilerimento alle operazioni compiute datt'iniermediario delegato;

) deve avere umt dorida determimata ¢ deve poter essere revocata con
effetto immediato dall'intermediario defegante;

¢) deve essere conforme alle indicaziony fornite dalt'investitore nel
contratto; ' ;

d) se Hmitala @ stramenti finanziari, seitori o mercati di investimento
predeterminati, deve confencere clansole che, ove I'esccuzione delle operazioni non sia
subordinata al preventivo assenso del delegante, prevedano che il delegato debba
attenersi, nclle scelte degli investimenti, alle istruzioni impartite periodicamente
dall'intermediario delegante;

e) ove ripunrdi l'intero portaloglio, deve contenere clausole che
prevedano che il delegato debba attenersi, nelle scelte degli investimenti, alle
indicazioni impartite periodicamente dall'intermediario delegante;

f) deve cssere formulata in modo da assicurare il rispetto delle
disposizioni in materia di conflitio (i interessi con riferimento all'intermediario delegante
e a quello delegato;

g) deve prevedere un {lusso costante di informazioni sulle operazioni
effettuate dall'intermediario delegato al delegante che consenta 1'esatta ricostruzione dei
patrimoni gestiti di pertinenza dei singoli investitori,

4, Ove non specilicato nel contratto ¢ in ogni caso di successive variazioni,
I'intermediario autorizzato comunica prontamentc per iscrifto all'investitore gli estremi
identificativi dell'intermudiario delegato prima dell'inizio dell*operativitd dello stesso
intermediario delegato.

Sezione V .
Concessione di flinanziamenti

Articolo 24
(Concessione di finanziamenti agli investitori)

I. Inaggiunta a quanto previsto dall'articolo 7, il contratto con gli investitori deve
tndicare i tipi di finanzianmento previsti, il tasso di interesse ¢ ogni altro prezzo e
condizione praticati o i crileri oggettivi per 1a loro determinazione, nonché gli eventuali
maggiori oneri applicabili in caso di mora; la possibilia di variare in senso sfavorevole
all'investitore il lasso di interesse e ogni altro prezzo ¢ condizione deve essere
espressamente indicata ncl contratto con clausola specificamente approvata dall‘investitore.
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2. Configura concessione di finanzinmenti 1"eflettuazione di operazioni di pronti
conlro termine, di riporto, di prestito titoli ¢ di ogni altra analoga operazione finalizzata
all'acquisizione da parte dell'investitore a titolo di provvista di somme di denaro o
strumenti linanziare contro pagamemto di un interesse:

aY il cui ricavato sia destinato all'esecuzione di operazioni eclative a strumenti
finanziari nele quali interviene 'intermediario;

b)Y in cui 'intermediario acquisisca dall'tvestitore, a fronte del finanziamento
concesso, adeguale garanzic: di regola, gli strumenti Ninanziari-costituiti in garanzia sono
gli stessi oggetto delle operazioni di cui alla lett. a). [l valore degli strumenti finanziari
acquisiti in garanzia deve risullare congruo rispetto all'importo del finanziamento
concesso.

TITOLO I
SERVIZIO DI GESTIONE COLLETTIVA DEL RISPARMIO

Articelo 25
(Regole generali di comportamento)

1. Nello svolgimento del servizio di gestione collettiva del risparmio, le societh
di gestione del risparmio e le SICAV, nell'interesse dei partecipanti agli OICR e
dell'integrita del mercato mobiliare:

a) operano in mado indipendente e cocrente con i principi e le regole
generali del Testo Unico;

D) aperano nel cispetto degli obietfivi di investimento definiti nel
prospetto informativo degli OICR gestiti;
3
) si astengono da ogni comportamento che possa avvantaggiare un
patrimonio gestito, ivi inclusi quelli gestiti nell'ambito della prestazione del servizio
di gestione individuale di portatogli per conto terzi, a danno di un altro;

d) acquisiscono un:t conoscenza adeguata degli shrumeanti finanziari, dei
beni e degli altri valori in cui ¢ possibile investire il patrimonio gestito;

¢) aperann al fine di contencre i costi a cavico degli OICR gestiti e di
ottenere dal servizio svolto il miglior rvisullato possibile, anche in relazione agli
obiettivi di investimento degli stessi OICR.

Articolo 26
(Conflitti di inferessi)

1. Le societh di gestione del rvisparmio ¢ le SICAV vigilano per

N
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'individuazione dei conllitti d'interesst. Esse si astengono dall'effettuare operazioni
in cui hanno divettamente o indivetauente, anche in relazione a rapporti di grippo
o a rapporti di affavi propri o di socie(i def geuppo., un interesse in conflitto a meno
che non sia comunqoe assicueito nn equa ealtamento degh OICR stessi.

2. Le societh di gestione del risparmio ¢ le SICAV individuano i casi in cut le
condiztoni contraftuali convenude con i saggetti che prestano servizi a favore di dette
societa confliggono con gl interessi degli OICR gestiti e assicurano:

a) che il patrimonio degli OICR noa sia gravato da oneri altrimenti
evitabili o eschuso dalla percezione di uullla ad esso speltanti; :

b) che vengano illusteate agli investitori nel prospetto informativo le
fonti di reddito o le alfre utilith percepite dalla societd di gestione del risparmio o
dalla SICAV non diveitamente devivanti dagli OICR a titolo di commissioni
gestionali.

Articolo 27
(Obtettivi «i investimento)

1. Gli ohiettivi di investimente sono individuati con riferimento:

a) alle eategorie di strumenti finanziari, beni e altri valori in cui il
patrimonio dell'OICR & tipicamente investito ¢ agli eventuali limiti;

- h) alle tipotogic di operazioni che sono tipicamente effettuate
nell'investimento del patrimonio dei'QICR;

¢) alle caratferistiche in termini di  rischio-rendimento cui @
tipicamente improntata la gestione;

d) ad un parametro oggetfivo di riferimento, costruito facendo
riferimento a indicatori finanziari elaborati da soggetti terzi e di comune utilizzo,
coerente con i rischi conncesst alla gcstlone dell OICR, al quale cont‘rontare ll
rendimento dell'OICR stesso.

Artlcolo 28
(Frequeaza delle operazioni)

1. Le socicta di gestione del risparmio ¢ le SICAYV si astengono dall'effettuare
per conto degli QOICR gestiti operaziont con (requenza non necessaria per la
realizzazione degli obicttivi degli OICR stessi.

Articolo 29
(Rapporti {ra socictd di gestione del risparmio)



1. Le socield di gestione del visparmio ¢ le SICAYV possono allidare, sulla base
~di apposito contratio seritto, L gestione degli OICR di propria istituzione ad altre
sacietd di gestione del rispartio.

2. In ogni caso, l'incarico:

a) non implica alcun e¢sonero o hmitazione di responsabilitd della
societh pramatrice ¢ defla SICAV che sono feaute a vigitare che [a gestione da parte
della socieid incaricata sia conforme agli obictiivi di investimento degli OICR;

b) deve avere ana durala determinata ¢ deve poter essere vevocato con
effetto immediato dalla societd promoirice o dalla SICAY;

¢) deve essere conforme agli obiettivi di investimento degli OICR con
riferimento ai quali & rilasciato;

d) deve contenere clausole che prevedono che Ia societh incaricata della
gestione debba atfenersi, nelln scelta  degli  investimenti, alle indicazioni
eventualmente impartite dalla societd promotrice o dalla SICAV;

¢) deve cssere Tormulato in manicra tale da assicurave il rispetto delle
disposizioni in materia di confllitto di interessi con viferimento atla societh promotrice
e o alla SICAV e alla societh incaricata della gestione;

f) deve prevedere un flisso costante di informazioni sulle operazioni
effettuate dalla socicth incaricata della gestione che consenta alla sacieth promotrice
o alta SICAYV la puntuale amministrazione dei rapporti con i partecipanti,

Arlicolo 30
(Delega della gestione)

L. Le societh di gestione del rigparmio possono conferire, relativamente agli
OICR da esse gestiti, con apposito contratto scritto ad altre societh di gestione del
risparmio o a intermediari autorizzati alla prestazione del servizio di gestione su base
individuale di portafogli di investimento deleghe’ gestlonalu in setfori o mercati che
richiedono competenze specifiche.

2. Le deleghe possono essere conferite ad intermediari comunitari autorizzati
nel proprio Stato di origine alla prestazione del servizio di gestione collettiva del
risparmio o del servizio di pestione su base individuale di poetafogli di investimento;
la delega pud essere al(rest conferita a intermediari extracomunitari autorizzati nel
proprio Stato di origine alla prestazione dei medesimi servizi, a condizione che
esistano apposite intese (ra la Consob ¢ la Banca d'ltalia ¢ le competenti autorith
dello Stato in cui det(i inteermediari hanno sede, ~

3. In ogni caso, 1a delega:
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a) non implica aleun esonero o limitazione di responsabilith della
saciet delegante che resta sogpetta alle disposizioni di cui al presente vegolamento
anche con vifertmento alle operazioni compiule daf soggetto delegatos

b) deve avere una dueata determinata e deve poter essere revocata con
elfetto unmedido dall'istermediario delegante;

¢) deve esseve confarme agli obicttivi di investimento dell'OICR con
riferimento al quale viene rilasciatag

d) deve avere a oggefto stromenti finanziari, beni e altri valori, settori
o mercati di investimento predeterminali e contenere clausole che, ove I'esecuzione
delle operazioni non sia subordinata al preventivo assenso del delegante, prevedano
che il delegato debba attencrsi. uelle scelfe degli investimenti, alle indicazioni
impartite periodicamente dalla societa di gestione del risparmio delegante;

e) deve essere foemulata ‘in modo da assicurare il rispetto delle
disposizioni in materia di conflitto di interessi con riferimento alla societh delegante
e al soggetto delegato;

) deve prevedere un flusso costante di informazioni sulle operazioni
effettuate dal soggetio deleguto alla Socicthy delegante che consenta ['esatta
ricostruzione del patrimounio dell'OICR con riferimento al quale viene rilasciata.

4. Le disposizioni di cni al presente articolo si applicano ancne alle SICAV,
fermo restanto quanto previsto dall'articolo 43, comma 7, del Testo Unico.

Articalo 31
(Prestazione del servizio)

I. Le societd di gestione del risparmio ¢ le SICAV provvedono a formalizzare
e conservare apposita documentazione da cai risultino per ciascun OICR gestito:

a) le anallsi ¢ le previsioni sulla base delle qualt vengono assunte le
strategie generali di investimento; T

b) Ia descrizione delle steategie deliberate.

2. Le sociceta cli gestione del risparmio e le SICAYV dispongono l'esecuzione
delle operazioni sulla base delle strategice generali di investimento preventivamente
deflinite, tencndo conta degli abiettivi di investimento degli OICR gestiti.

3. Le societh di gestione del risparmia ¢ le SICAV tmputano gli ordini

separatamente a ciascun OICR o comparto gestifo prima della loro trasmissione
all'intermediario incuaricato dell'esecuzione.
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4. Le socictd di gestione del visparmio ¢ le SICAV exigano che le operazioni
da essi disposte per confo deghi OLCR gestiti siano esegoite alte migliori condizioni
possihili con riferimento al momento, alta dimensione ¢ alla naturea delle operazioni
stesse ¢ vigitano  affinche  Gibi condiziont  siano  effettivamenie  conseguite,
Neli*individuare le mighori condizioni st lecviguardo ai prezzi pagati o vicevuti e agli
altri oneri sostenuti direttzimente o indirettamente dagli OICR, Le condizioni di cui
al presente comma §i considerano soddisfatie nel caso in cui le operazioni siano

esegnite in un mereato regofamentalo,

5. Le disposizioni di cui agli articoli 38, comma §, 39, comma 4, e 40, comma
4, non si applicano, salvo diverso diverso accordo tra le parti, nei rapporti
intrattenuti da societh -di -gestione del risparmio ¢ da SICAV con gli operatori
qualificati di cui all'articolo 8, comma 2. ’

Arficolo 32
(Coltocamento diretto)

1. Alle societa di gestione del risparmio che procedono al collocamento diretto,
anche fuori sede, di quole di fondi comuni di investimento di propria istituzione si
applicano le disposizioni di cisi agli articoli 3, comma 1, lett, a), c), d) ed e); §,
commi {, 2 e 53 6; 8 13. 1o stesse disposizioni si applicano alle SICAV che
procedono al collocamento dirctto, anche fuori sede, di azioni di propria emissione.
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PARTE I
ORGANZZAZIONE, T, PROCEDURE INTERNE

Articolo 13
(Procedure interne)

[. Ai lni de! presente regolamento, per procedura siintende I'insieme delle
disposizioni interne dirette a disciplinare Pordinata ¢ corretla prestazione det servizi.

2. Gli intermediari aulovizzati, le societh di gestione del risparmio e le SICAV
si dotano di procedure idonee a:

a) ricostruire le modalitd, i tempi e le caratteristiche déi comportamenti
posti in essere nella prestazione dei servizi;

b) assicurare una adeguala vigilanza interna sulle attivitd svolte dal
personale addetto e dai promotori linanziari.

3. Gli intermediari autorizzati, anche al fine di ridurre al minimo il rischio di
conflitti di interessi, adottano procedure interne finalizzate ad assicurare che non si
verifichino scambi di informazioni ra i settori dell' organizzazione aziendale che devono
essere tenuti separati.secondo quanto disposto dalla Banca d'ltalia ai sensi dell'articolo
6, comma 1, lett. a), del ‘l'esto Unico;

4. G intermediari autorizzati alla prestazione del servizio di gestione su base
individuale di portafogli di investimento, le societdy di gestione del risparmio e le
SICAV, anche al fine di ridueee al minimo il vischio di confTitti di interessi, adottano
procedure interne finalizzade ad assicwrare che non i verilichino scambi di
informazioni con altre socicth del gruppo che prestano servizi di negoziazione,
ricezione e trasmissione i ordini, colloc:nento e servizi accessori di cul all'articolo
1, comma 6, lett. d) ed ¢), del Testo Unico. .

5. Per le negoziazioni sn strumenti finanziari non negoziati nei mercati
regolamentati, gli intermediari autorizzati alla prestazione del servizio di gestione su
base individuale di portafogli di investimento, le societhx di gestione del risparmio e
le SICAV adottano procedure idonee a consentire loro di ricercare le condizioni di
cui agli articoli 20, comma 4, ¢ 31, comma 4, ¢ a documentare tale ricerea.

6. Gli intermediari autorizzali, le saciethd di gestione del risparmio e le SICAV
adottano procedure interne finalizzate afla ordinata ¢ sollecita gestione e archiviazione
della corrispondenza e della documentazione ricevuta ¢ trasmessa, anche tramite i
promotori finanziari, nell'ambito dei servizi prestati.

7. Gli intermediari autorizzati, le societi di gestione del risparmio e le SICAV
comusicano per iscritto al personale addetto ¢ ai promotori finanziari le procedure

32



concerncnti le modaliid di svolgimento delle atlivith agli stessi assegnate, precisando i
connesst compiti, doveri ¢ responsabilila,

Articolo 34
(Cantrollo interno)

. Gli intermediart awtorizzati, le societa di gestione del risparmio e le SICAV
istituiscono una apposita funzione di controllo interno. Net caso in cui Vintermediario
faccia parte di un gruppo, la funzione di controllo inferno pud cssere svolta da quella
istituita presso uno degli inlermediari bancari, finanziari ¢ assicurativi del gruppo.

2. La funzione di conlrotia interno & assegnala ad apposito responsabile svincolato
da rapporti gerarchici rispetto ai responsabili dei settori di attivita sotloposti al controllo.
Egli svolge la propria altivitd in mado autonomo ¢ indipendente e riferisce degli esiti
dell'attivita con obietlivitii ¢ inparzialita.

3. La funzione di controdlo interno:-

a) verifica costantemente l'idoneitd delle procedure interne ad assicurare
il rispetto delle disposizioni di cui al Testo Unico e ai relativi regolamenti di attuazione;

b) vigila sul rispetto delle procedure interne;

¢) vigila sul rispetto del codice interno di comportamento di cui all'articolo

d) gestisce il regisiro dei reclant dit cui all‘articolo 37;

e) svolge una attivita di supporto consultivo ai seltori delt'organizzazione
aziendale con riferimento alle problematiche concernenti la prestazione dei servizi, i
conflitti di interessi e i conseguenti comporiamenti da tenere.

4. Per lo svolgimento dei compiti di cui al comma 3, il responsabile della fitnzione
di controllo interno predispone un apposito registro in cui sono tempestivamente annotati
il servizio interessato, I'oggetio delic verifiche effettvate, la loro durata, il periodo cuile
stesse si riferiscono, i risultiti cmersi, le proposte formulate nonché le decisioni
eventualmente assunte dai responsabili dei settori dell'organizzazione aziendale o dagli
organi aziendali competenti.

5. 11 responsabile della {unzione di controllo interno riferisce dei risultati della
propria attivita al consiglio di amministrazione e al collegio sindacale. Nel caso in cui
constati gravi irregolarita, il responsabile della funzione di controllo interno ne riferisce
immediatamente al cotlegio sindacale il quale, a norma dell'articolo 8, comma 3, del
Testo Unico, scgnala senza indugio alla Consob le irregolaritd riscontrate.,
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6. 1} responsabile dellu funzione di controdlo inlerno trasmetie, in via ordinaria,
almeno una valta 'anoo, in oceasione dell'esiome  del bilancio, al consiglio  di
amministrazione ¢ al cotlegio sindiwale un‘apposila refazione riassuntiva concernente
le verifiche effettuate  nel corso dell'anno, efi esiti delle stesse e le eventualt proposte
conscguenti anche a una valutazione unitaria dei fenomeni riscontrali, nonché il piano
delle verifiche programmate per ['anno stceessivo,

Articolo 35
(Codice interno di comportamento)

1. Gli indermediari autorizzati, le societd di gestione del risparmio e le SICAV
adottano e rispettano un codice interno di autodisciplina, anche rinviando a quelli adottati
da associazioni di categoria in riferimento ai servizi esercitati. Detto codice, in linea con
quanto previsto dal Testo Uunico definisce le regole di comportamento dei componenti gli
organi amministrativi e i contrallo, dei dipendenti, dei promotori finanziari e dei
collaboratori con riferimento, almeno:

a) all'obbligo di riscrvatezza sulle informazioni di carattere confidenziale
acquisite dagli investitori o di cui comunque dispongano in ragione della propria
funzione;

h) alle procedure stabilite per compiere per conto proprio aperazioni aventi
a oggetto strumenti finanziari;

c) alle procedure concernenti i rapporti con gli investitori che intendano
avvalersi di procuratori o incaricati ai fini della stipulazione dei contratti o
dell'effettuazione di operazioni, s¢ questi sono amministratori, sindaci, dipendenti,
collaboratori e promotori finanziari degli intermediari stessi;

d) al divicto di ricevere utilith da terzi che possano indurre a tenere
comportamenti in contrasto con gli interessi degli investitori o del soggetto per conto
]
del gquale operano.

2. Gli intermediari autorizzali, le socicth di gestione del risparatio e le SICAV
rispettano i codici di autodisciplina adottati- dalle associazioni di categoria alle quali
aderiscono.

3. Gli intermediari autorizzali, le societd di gestione del risparmio e te SICAV
~. si astengono dal porre in essere ¢ contralfano che t propri dipendenti, collaboratori e
promotori finanziari non pongano in cssere comportamenti pericolosi, ritenuti pericolosi
o indicativi di situazioni di pericolo per il pubblico risparmio ¢ per il mercato.

Articolo 36
(Reclami)
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L. Gli intermediari autorizzali, ke societi di gestione del risparmio ¢ le SICAYV
istituiscono  un apposito  registro, it lenere in Torma clettronica, in cut sono
‘tempestivamente annotati gl estreani essenziali dei reclami presentati per iscritto dagli
investitort,

Ly

2. 11 registro dei rectami. gestito dal responsabile della funzione di controllo
interno, deve contenere almeno i seguenti elementi tnformalivi:

a) [l'identificazione dell'investitore che ha presentato il reclamo e del
servizio al quale il reclamo si riferisce; -

b) 'identificazione del dipendente, collaboratore o promotore finanziario,
dell'unita organizzativa i appartenenza e del relativo responsabile, a cii & stato affidato
I'investitore per 1a prestazione del servizio;

c) la data di presentazione e di ricevimento del reclamo;
d) le cause del reclamo;

e) le somme di denaro e il valore degli strumenti finanziari di pertinenza
dell'investitore complessivamente detenuti dall’intermediario;

f) il pregiudizio cconomico lamentato dall'investitore o stimato in relazione
a quanto esposto nel reclamo;

g) la data dell’eventuate corrispondenza intercorsa prima dell’esito del
reclamo;

h) le valutazioni sinteliche del reclamo ¢ il suo esito;
i) la data di comunicazione dell'esito del reclamo.

3. Gli intermediari autorizzati, le societa di gestione de! risparmio e le SICAV
trattano i reclami ricevuti in modo sollecito; 1'esito finale del reclamo, contenente le
determinazioni dell“intermediario, & comunicato per iscritto all‘investitore, di regola, entro
il termine di 90 giorni dal ricevimento.

4. Entro quaranta giorni dalla fine di ciascun semestre, il responsabile della
funzione di controllo interno trasmette al consiglio di amministrazione e al collegio
sindacale una apposita relazione riassuntiva che illustri, per ciascun servizio prestato, la
situazione complessiva dei reclami ricevuti. Qualora dall ‘analisi e valutazione dei reclami
ricevuti nel semestre dovesse emergere che e lamentele complessivamente ricevute sono
state ofiginate da carenze organizzative e/o procedurali, il responsabile della funzione di
controllo mterno descrive, in una apposita sezione della siessa relazione, le carenze
riscontrate e le proposte per b loro rimozione.
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PARTE 1V
OBBLIGHI DI ATTESTAZIONE, RENDICONTAZIONE E
REGISTRAZIONE

Artlicolo 37
(Attestazione degli ardin)

[. Nella prestazione dei propri servizi, gli intermediari autorizzati rilasciano agli
investitori, all'atto del ricevimento degli ordini presso la propria sede legale o le proprie
dipendenze, una attestazione carfacea contenenle: )

a) il nome dell'investitore:,
b) Porario ¢ fa data di ricevimento dell'ordine;
c) gli elementi essenziali dell'ordine ¢ le eventuali istruzioni accessorie.

2. Gli intermediari autorizzali registrano su nastro magnetico o su altro supporto
equivalente gli ordini impartiti telefonicamente dagli investitori.

3. I promotorj finanziari incaricati dagli intermediari autorizzati di ricevere ordini
fuori dalla sede legale o dalle dipendenze rilasciano agli investitori, all'atto del
ricevimento deghi ordini, una altestazione cartacea contenenle gli elementi di cui al comma
f. Qualora gli ordini siano ricevuli per via telefonica, i promotori finanziari sono tenuti
alla registrazione di cui al comma 2.

4. Gli obblighi di cui ai commi [, 2 ¢ 3 si applicano anche alle revoche degli
ordini disposte dagli investilori.

5. Le disposizioni di cui al presente articolo si applicano anche agli ordini
ricevuti da soctetd di gestione det rispavmio ¢ SICAV ncll’'ambito del collocamento
diretto, anche fuori sede, rispettivinuente, di quote di fondi comuni di investimento
di propria istituzionce o di aziont di propria emissione.

Articolo 38
(Informazioni sullc aperazioni eseguite)

I. Nella prestazione dei servizi di negoziazione, gli intermediari autorizzati inviano
al domicilio dell'investitore per ogni operazione eseguila, entro il settimo giorno
lavorativo successivo a quello di esecuzione, una nota relativa all'operazione stessa in
cui sono distintamente riporlate le scguenti informazioni:

a) il giormo ¢ I"orario di esccuzione dell‘operazione;

b) il tipo di operazione;




¢) il mercato regolamentalo in cai I'operazione ¢ stala eseguila ovvero se
“la stessa ¢ stata eseguita fuor mereato:

-

@) lo strumento fimnziario ¢ lo quantith oggetto detl'operazione;
e) il prezzo pralicato, anitario ¢ (olale;

f) se la controparte dettinvestitore & costituita dall'intermediario;
g) le commissioni ¢ le spese addebitate;

h) gli evenfuali effetti fiscali;

i) il termine e e modalita di liquidazione dell'operazione.

2. Nella prestazione del servizio -di ricezione ¢ trasmissione di ordini, gli
intermediari autorizzati provvedono all'invio della nota di cui al comma | entro il settimo
giorno lavorativo successivo a quello in cui si & avuta conferma dell'esecuzione
dell'ordine trasmesso. La presente disposizione non si applica nel caso di ordini relativi
a operazioni di collocamento.

3. Salvo il caso di cui al comma 4, nclla prestazione del servizio di collocamento,
ivi inclusa l'attivita di offeria fuori sede di strumenti finanziari, gli intermediari autorizzati
provvedono all'invio della nota di cui al comma | entro il settimo giorno lavorativo
successivo a quello di conclusione dell*operazione di cottocamento. Nel caso si verifichino
le condizioni per un riparto degli strumenti finanziari, da cui consegua una esecuzione
parziale dell'ordine ricevuto, fa nota deve indicare esplicitamente tali condizioni.

4. Nella, prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio, le societa
di gestione det visparmio ¢ le SICAV provvedono all'invio della nota di cui al comma
L entro il settimo giorno lavorative successivo a quelto di esecuzione delle operazioni
di sottoscrizione e disinvestimento disposte dagli investitori.

Articolo 39 .
(Rendicontazioni periodiche)

L. Il contratto relativo alla prestazione dei servizi di negoziazione e di ricezione
e trasmissione di ordini pud prevedere 1'invio agli investitori, in alternativa a quanto
previsto dall'articolo 39, di un readiconto mensile redatto secondo lo schema di cui
all'Allegato n. 2. Il rendiconto & inviato entro dieci giorni lavorativi dalla data di chiusura
del periodo di riferimento.

2. Nella prestazione del servizio di gestione su hase individuate di portafogli di
investimento, gli intermediarni autorizzati inviano al domicilio dell'investitore almeno con
cadenza trimestrale il rendicono relativo al periodo di riferimento, redatto secondo lo
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schema di cui all'Allegato n. 3. 1 rendiconto ¢ inviate entro quindict giorni lavorativi
dalla data di chiusura del periodo di riferimento. L

3. Nella prestazione del servizio aceessorio di tinanziamento di cui all'arficolo 1,
comma 6, lett. ¢, del Testo Unico, eli intermediari antorizzati inviano al domicilio
dell’'investitore il rendiconto relalivo an frnanziamenn coneesst redatto secondo lo schema
di cui all'Allegato n. 4. L cadenza del rendiconto ¢ il termine massimo di invio sono
definiti, in ragione del servizio di investimento prestato, secondo quanto previsto dai
commi | e 2. .

4. Nella prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio, le societd
di gestionc del risparmio ¢ le SICAV inviano al domicilio degli investitori,
limitatamente alle quote o azioni per le quali gli investitori stessi non abbiano
richiesto Ia consegna fisica dei certificati, con periodicith almeno semestrale:

a) il prospelto coutabile dell'QOICR;

b) un prospetlo riassontivo indicante il numero delle quote o azioni di
OICR di pertinenza dell'investilore ¢ il Joro valore all'inizio ed al termine del periodo
di riferimento, nonché le softoscrizioni ¢ i disinvestimenti;

c) il rendimento percentuale dell'OICR nel periodo confrontato con
quello del parametro oggetiivo di rilerimento,

Articolo 40
Reeistrazione deeli ordini ¢ delle operazioni
" >

. Gli intermediari autorizzati registrano in forma elettronica, entro il giorno
successivo a quello di ricezione, gli elementi essenziali degli ordini impartiti dagli
investitori Nell'ambito del servizio di gestione su base individuale di portafogli di
‘investimento, gli intermedinri registrano in forma elettronica, all'atto della loro
trasmissione, gli elementi esseaziali degli ordini impartiti per conto degli investitori.
Gli intermediari registrano altrest, con le stesse modalith e negli stessi tempi, le
disposizioni di revoca depli ordini precedentemente impartiti. '

2. Gli intermediari atorizzati registrano in forma elettronica, entro il giorno
successivo a quello di esecuzione, gli elementi essenziali delle operazioni eseguite, ivi
comprese quelle eseguite pcr proprio conto.

3. Analoghe registrazioni sono effettuate dagli intermediari per gli ordini impartiti
e per le operazioni cseguite al line i fare fronte a eventuali errori di registrazione,
trasmissione od esecuzione di ording,

4. Le procedure di registrazione devono consentire in ogni momento di effettuare
ricerche ed estrazioni per strumento linanzitcio, tipologia di operazione, investitore,
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controparlc, promaotore finanziario, dipendente, data ¢ orario, mercato di esecuzione e
wservizio di investimento,

-

3. Le societa di gestione del risparmio ¢ le SICAV regisieano tn forma

N

cletteonicn:

a) entro il giorno Livorativo saccessivo a quello di ricezione, gl
elementi essenzinli degli ordini di sottoserizione ¢ di disinvestimento ricevuti dagli
investitori, nonché entro il giorno successivo a quello di esecuzione, le condizioni alle
quali detti ordini sono stati eseguifi. Le procedure di regisiFazione devono consentire
in ogni momento di ceffettuare rvicerche ed estrazioni per ogni singolo OICR o
comparto, tipologia di operazioe, investitore, intermediario che ha trasmesso
I'ordine, promotore finanziario, data ¢ oravio;

b) all'atto della frasmissione, gli elementi essenziali degli ordini disposti
per conto degli OICR gestiti ¢, entro il giorno successivo a quello di esecuzione, gli
elententi essenziali delle operazioni eseguite. Le procedure di registrazione devono
consentire in ogni momento di cffettuare ricerche ed estrazioni per strumento
finanziario, tipologin di operazione, OICR o comparto gestito, controparte,
dipendente, data e orario e mercato di esccuzione.

5. Le procedure devono assicurare l'immodificabilitd delle registrazioni effettuate;
eventuali correzioni devono essere adeguatamente evidenziate,
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PARTE Y
AGENTI DI CAMBIO EINTERMEDIARE COMUNITARI ED
ENXTRACONIUNITARI -

Articolo 41
(Agenti di cambio)

I. Gh agenti di cambio sono (enuti all’osservanza del presente regolamento.

2. Per quanto riguarda 'organizzazione e le procedure interne, gli agenti di
cambio, nel rispetio dei principi generali previsti nella parte T11; adottano procedure che
tengono conto delle attivita svolie, del volume d'aftari e del numero .dei dipendenti e
collaboratori utilizzali.

Arlicoto 43
(Intermediari comunitari ed extracomunttari)

1. Alle succursali in ltalia di imprese di investimento ¢ di banche comunitarie ed
extracomunitarie non si applicano le disposizioni di cui all'articolo 40, a condizione che
registrazioni analoghe siano dovute in hase alla normativa emanata dalle autorita
competenti dello Stato di origine.

2. Alle imprese di investimento e alle banche comunitarie ed extracomunitarie

operanti in Italia senza stabilimento di succursali non si applicano le disposizioni di cui
alla parte III e all'articolo 40.
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PARTE VI
DISPOSIZIONI FINALI E TRANSITORIE

Arlicolo 43
(Conservazione det registri ¢ della documentazionce)

. Fate salve le disposizioni di legee in materia di conservazione  di libri e
documenti:

’

a) le regisirazioni di cui al presenie regolamento sono conservate per
almeno ofto anni; :

by le attestazioni ¢ le registrazioni magnetiche degli ordini e delle
autorizzazioni telefoniche di cui al presente regolamento sono conservate per almeno due
anni;

c) i confralti, la corrispondenza e la documentazione di cui al presente
regolamento sono conservati per almeno un quinguennio dalla cessazione dei rapporti con
glt investitori cui sono riferiti.

2. 1 contratti, la corrispondenza e la documentazione di cui al presente
regolamento possono essere comservati mediante supporti magnetici, microfilmature,
supporti ottici o digitali, ovvero in altra forma lecnica equivalente.

Articolo 44
(Cntrata in vigare e disposizioni transitorie)

1. 1l presente regolamento entra in vigore il quindicesimo giorno successivo a
quello di pubblicazione nella Gazzetta UfTiciale, Da tale data, salvo quanto previsto dai
comma 2, sotto abrogati il regolamento Consob a. 10943 del 1998 ed il Titolo ITI del
regolamento Consob n. 8850 del 1994. '

2. Sino al [ ] giorno successivo alla data di entrata in vigore del
presente regolamento: ‘

a) le SIM, ivi comprese e societh di cui alt'articolo 60, comma 4, del
decreto legislativo n. 415 del 1996, le banche italiane autorizzate alla prestazione di
servizi di investimenfo, gli agenti di cambio, gli inteemediavi finanziart iscritti
nell'elenco previsto dalt'articolo 107 del decreto legislativo n. 385 del 1993 autorizzati
alla prestazione di servizi di investimento, gli agenti di cambio ¢ le imprese di
investimento ¢ le banche comunitarie ed extracomupitarie comnnque abilitate alla
pl‘eq(mmno di servizi di investimento in Italia possono continuave ad appllc'ue le
disposizioni del regolamento Consob i, 10943 del 19985

b)Y le societh di gestione (Icl rvisparmio ¢ le SICAYV possona continuare

ad applicare, nella prestazione del servizio di gestione collettiva del risparmio, le

N
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disposizioni del Titalo T del regolinuento Consob n. 8850 det 1994.



ALLEGATO N. |

DOCUMENTO SUIL RISCIII GENERALI DEGLI INVESTIMENTI IN
STRUMENTT FINANZIARI

QUESTO DOCUMENTO NON DESCRIVE TUTTI I-RISCHI ED ALTRI
ASPETTI SIGNIFICATIVI RIGUARDANTI GLI INVESTIMENTI IN STRUMENTI
FINANZIARI ED 1 SERVIZI DI GESTIONE PATRIMONIALE PERSONALIZZATA
MA HA LA FINALITA' D! FORNIRE ALCUNE INFORMAZIONI DI BASE SUI
RISCHI CONNESSI A TALI INVESTIMENTE E SERVIZI,

AVYVERTENZE GENERALI

Prima di effettuare un investimento in strumenti finanziari l'investitore deve
informarsi presso il proprio intermediario sulla natura e i rischi  delle operazioni che
si accinge a compiere.

L'investitore deve concludere un'operazione solo se  ha ben compreso la sua
natura ed il grado di esposizione al rischio che essa comporta.

Prima di concludere un'operazione, una volta apprezzato il suo grado di rischio,
I'investitore e I'intermediario devono  valutare se 'investimento & adeguato per
l'investitore, con particolare riferimento alla situazione patrimoniale, agli obiettivi
d'investimento ed alla esperienza nel campo degli investimenti in strumenti finanziari di
quest'ultimo.

PARTE “A"

LA VALUTAZIONE DEL RISCIIO DI UN INVESTIMENTO IN STRUMENTI
‘ FINANZIARI

Per apprezzace il rischio derivanie da un investimento in strumenti finanziari &
necessario tenerc presenti i seguenti clementi:

D) la variabiith del prezzo detlo stramenta finanziacing
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2) la sun liquiditag
3) 1a divisp in cui & devoaminaio;

4) eli altri fattori fonte di visehi generali,

) La varviabilith del prezzo. .
Il prezzo di ciascun strumento (inanziario dipende da numerose circostanze e pud
variare in modo pill 0 meno accentuato a seconda della sua natura.

1.1) titoli di capitale ¢ titoli di clebito.

Occorre distinguere innanzitutlo tra titoli di capitate (i titoli pit diffusi di tale
categoria sono le azioni) ¢ titoli di debito (tra i pitt diffusi titoli di debito st ricordano
le obbligazioni e i certificati di deposito), tenendo conto che:

a) acquistando titoli di capitale si diviene soci della societd emittente,
partecipando per intero al rischio economico della medesima; chi investe in titoli azionari
ha diritto a percepire annualmente it dividendo sugli utili conseguiti nel periodo di
riferimento che l'‘assemblea dei soci deciderd di distribuire. [L'assemblea dei soci pud
comunque stabilire di non distribuire alcun dividendo;

b) acquistando litoli di debito si diviene finanziatori della societa o degli enti che
li hanno emessi e si ha diritto a percepire periodicamente gli interesst previsti dal
regolamento dell‘emissione ¢, alla scadenza, al rimborso del capitale prestato.

¢ .

A parita di altre condizioni, un titolo di capitale & piti rischioso di un titolo di
debito, in quanto la remuncrazione spettante a chi lo possiede & maggiormente legata
all'andamento economico deila socictd emittente. [l detentore di titoli di debito invece
rischierd di  non essere remunerato solo in caso di dissesto finanziario delld societa
emittente.

Inoltre, in caso di fallimenta della societa emittente, i detentori di titoli di debito
potranno partecipare, con gli altri creditori, alla suddivisione - che comunque si realizza
in tempi solitamente molto lunghi - dei proventi derivanti dal realizzo delle attivita della
societa, mentre & pressoché eschuso che i detentori di titoli di capitale possano vedersi
restituire una parte di quanto investito.

1.2) Rischio specifico ¢ rvischio generico,
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Sia per i titoli di capitale che per i titolt di debito, il rischio pud essere ideaimente
scompaslo in due componenti: il rischio specifico ed il rischio generico (o sigtematico).
11 rischio specifico dipende dalle caratienisiiche peculiari dell‘emitiente (vedi il successivo
punto 1.3) ¢ pud essere diminuito sostanzialmente attraverso a suddivisione del proprio
investimento tra ditoli cmessi divemitienti diversi (diversificazione del portafoglio), mentre
il rischio sistematico rappresenta quella parte h variabalita del prezzo di ciascun titolo che
dipende dalle fluttuazioni del mercata ¢ non pud essere climinato per il tramite della
diversificazione. - )

Il rischio sistematico per i titoli di capitale lratiati su un mercato organizzato si
origina dalle variazioni del mercato in generale; variazioni che possono essere identificate
nei movimenti dell'indice del mereito, -

11 rischio sistematico dei titoli di debito (vedi il successivo punto 1.4) si origina dalle
fluttuazioni dei tassi d'interesse di mercato che si ripercuotono sui prezzi (e quindi sui
rendimenti) dei {itoli in mado tanto pil accentuato quanto pitl lunga & la loro vita
residua; la vita residua di un titolo ad una certa data & rappresentata dal periodo di
tempo che deve trascorrere da tale data al momento del suo rimborso.

1.3) 1l rischio cmiltente.

Per gli investimenti in strimenti finanziari & fondamentale apprezzare la solidita
patrimoniale delle socicetd emitlenli e le prospettive economiche delle medesime tenuto
conto delle caratteristiche dei settori in cui le stesse operano.

Si deve considerare che i prezzi dei titoli di capitale riflettono in ogni momento
una media delle aspettative che i partecipanti al mercato hanno circa le prospettive di
guadagno delle imprese emittenti.

Con riferimento ai titoli di debito, il rischio che le societa o gli enti finanziari
emittenti non siano in grado i pagare gli interessi o di rimborsare il capitale prestato si
riflette nella misura degli interessi che tali obbligazioni garantiscono all'investitore.
Quanto maggiore & la rischiosith percepita dell'emittente tanto maggiore & il tasso’
d'interesse che ['emittente dovra corrispondere all‘investitore.

_ Per valutare la congruit del tasso d'interesse pagato da un titolo si devono tenere
presenti i tassi d'interessi corrisposti dagli emittenti il cui rischio & considerato piit basso,
ed in particolare il rendimento ollcrto dai titoli di Stato, con riferimento a emissioni con
pari scadenza,

[.4) Tl rvischio d'interesse.

Con riferimento ai titoli di debito, investitore deve tener presente che la misura

~
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cffettiva degli interessi sioadegua continuamente atle condizioni di mercato attraverso
variazioni del prezzo dei titoli stessic 1} readimento di un titoto di debilo si_avvicinera
a quetlo incorparato el titolo stesso gl momentao dell*acquisto solo nei caso in cui il
titolo stesso venisse detenuto dall'investitore Tino alla scadenza.

Qualora I'investitore avesse necessiti di smobilizzare 1'investimento prima della
scacdenza del titolo, il rendimento effettivo potrebbe rivelarst diverso da quello garantito
dal titolo al momento del suo acquisto,

In particolare, per i titoli che prevedono il pagamento di interessi in modo
predefinito e non madificabile ncl corso deélla durata del prestito (titoli a tasso fisso), piu
lunga & la vita residua maggiore & la variabilitd del prezzo del tilolo stesso rispetto a
variazioni dei tassi d'interesse di mercato. Ad esempio, si consideri un titolo zero coupon
- titolo a tasso fisso che prevede il pagamento degli interessi in un'unica soluzione alla
fine del periodo - con vila desidua 10 anni e rendimento del 10% all’anno; 1'aumento di
un punto percentuale dei fassi di mercato determina, per il titolo suddetto, una
diminuzione del prezzo del §,6%.

E' dungue importante por 1'investitore, al fine di valutare |'adeguatezza del proprio
investimento in questa calegoria di titoli, verificare entro quali tempi potrd avere necessitd
di smobilizzare l'investimento.

1.5) L'effetto della diversificazione degli investimenti. Gli organismi di
investimento coflettivo,

Come si & accennato, il rischio specifico di un particolare strumento finanziario
pud essere elinvinato attraverso la diversificazione, ciod suddividendo 1'investimento tra
pil strumenti finanziari. La diversificazione pud tuttavia risultare costosa e difficile da
attuare per un investitore con un patrimonio fimitato. L'investitore pud raggiungere un

-elevato grado di diversificazione a costi contenuti investendo il proprio patrimonio in

quote o azioni di organismi di investimento collettivo (fondi comunt d'investimento e
Societa d'investimento a capitale variabile - SICAV). Questi organismi investono le
.disponibilita versate dai risparmiatori tra le diverse tipologie-di - titoli previsti dai
regolamenti o programmi_di investimento adottati.

Con riferimento a fondi comuni aperti, ad esempio, i  risparmiatori possono
entrare o uscire dall‘investimento acquistando o vendendo le quote del fondo sulla base
del valore teorico (maggiorato o diminuito delle commissioni previste) della quota; valore
che si ottiene dividendo il valore dell'intero portafoglio gestito del fondo, calcolato ai
prezzi di mercato, per il numero delie quote in circolazione.

Occorre sottolineare che gli investimenti in queste tipologie di strumenti finanziari
possona comunque risultare rischiosi a.causa delie caratteristiche degli strumenti
finanziari in cui prevedono d'investire (ad esempio, fondi che investono solo in titoli
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emessi da socictd  operanti in un particolare settore o in 1itoli cmessi da societa aventi
wsede in determinati Stati)y oppure a causa di una insulticiente diversificazione degli
investimenti.

2) La liquidita,

La liquidita di uno strumento tinanziario consiste nella sua attitudine a trasformarsi
prontamente in moneta senza perdita di valore.

Essa dipende in primo luogo dalle caratteristiche del mercato in cui il titolo &
trattato. In generale, a parita di altre condizioni, i titoli trattati su mercati organizzati
sono  piln liquidi dei titoli non teattati st detti mereati. Questo in quanto la domanda
¢ 'offerta di titoli viene convogliata in gran parte su tali mercati e quindi i prezzi ivi
rilevati sono pilt affidabili quali indicatori dell‘effettivo valore degli strumenti finanziari.

Occorre tuttavia considerare che lo smobilizzo di titoli trattati in mercati
organizzati a cui sia difficile accedere, perché aventi sede in paesi lontani o per altri
motivi, pud comunque comporiare per l'investitore difficolta di liquidare i propri
investimenti e la necessita di sostenere cosli aggiuntivi.

3) La divisa.

Qualora uno strumento finanziario sia denominato in una divisa diversa da quella
di riferimento per I'invéstitore, tipicamente ta lira per I'investitore italiano, al fine di
valutare la rischiosita complessiva dell'investimento occorre tenere presente la volatilita
del rapporto di cambio tra la divisa di riferimento (la lira) e la divisa estera in cui &
denominato 1'investimento.

L'investitare deve considerare che i rapporti di cambio con le divise di molti paesi,
in particolare di quelli in via di sviluppo, sono altamente volatili e che comunque
I'andamento dei tassi di cambio pud condizionare il risultato complessivo
dell'investimento.

4) Gli altri fattori fonte di rischi generali,
4.1) Denaro ¢ valori depositati.

- L'investitore deve inlormarsi circa be salvaguardie previste per le somme di denaro
ed 1 valori depositati per I'esecuzione delle operazioni, in particolare, nel caso di
insolvenza dell'intermediario. |.a possibilith di rientrare in possesso del proprio denaro
e dei valori depositati potrehbe essere condizionata da particolari disposizioni normative
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vigenti nci luoghi in cui ha sede il depostiario nonché dagli orientamenti degli organi a
wcui, ned casi di insolvenza, vengono attributli i potert di regolare i rapportt patrimonial
del soggetio dissestalo,

4.2) Commissioni ¢d altri oneri,

Prima di avviare I'operativild, Pinvestitore deve ottenere dettagliate informazioni
a riguardo di tutte le ‘commissioni, spese cd altri oneri che saranno dovute
all'intermediario. Tali informazioni devono essere comunque riportate nel contratto
d'intermediazione. L'investitore deve sempre considerare-che tali oneri andranno sottratti
al guadagni eventualmenite otienuti nelle operazioni effettuale mentre -si aggiungeranno
alle perdite subile.
.

4.3) Operazioni eseguite in mercati aventi sede in altre giurisdizioni.

Le operazioni eseguite su mercati aventi sede all'estero, incluse le operazioni
aventi ad oggetlo strumenli tinanziari trattati anche in mercati nazionali, potrebbero
esporre I'investilore a rischi aggiuntivi. Tali mercati potrebbero essere regolati in modo
da oftrire ridotte garanzic ¢ prolczioni agli investitori. Prima di eseguire qualsiasi
operazione su tali mercati, |'investitore dovrehbe informarsi sulle regole che riguardano
tali operazioni. Deve inoltre considerare che, in tali casi, l'autorita di controllo sara
impossibilitata ad assicurare il rispetio delle norme vigenti nelle giurisdizioni dove le
operazioni vengono eseguite. L'investitore dovrebbe quindi informarsi circa le norme
vigenti su tali mercati e le eventuali azioni che possono essere intraprese con riferimento
a tali operazioni.

4.4) Sistemi elettronici di sapparto alle negaziazioni,

Gran parte dei sistemi di ncgoziazione clettronici 0 ad asta gridata sono supportati
da sistemi computerizzati per le procedure di trasimissione degli ordint (order routing),
per l'incrocio, la registrazione e la compensazione delle operazioni. Come tutte le
procedure automatizzate, i sistemi sopra descritti-possono subire temporanei-arresti o
essere soggetti a maltfunzionamenti.

La possibilitd per ['investitore di essere risarcito per perdite derivanti direttamente
o indirettamente dagli eventi sopra descritti potrebbe essere compromessa da limitazioni
di responsahilita stabilite dat fornitori dei sistemi o dai mercati. L'investitore dovrebbe
infarmarsi presso il proprio itermediario circa le limitazioni di responsabilita suddette
connesse alle operazioni che si accinge a porre in essere.

4.5) Sistemi elettronici di negoziazione.

. 1sistemi di negoziazione computerizzali possano essere diversi tra loro oltre che

.
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differive dat sistemi di negoviazione “gridati”. Gli ordini da eseguirsi st mercati che si
wavvalgono di sistemi di negoziazione compulerizzati potrebbero risultare non eseguiti
secondo e modalita specilicate dall'tnvestitore o risultare ineseguiti nel caso 1 sistemi di
negoziazione suddetti subissero mallfunzionamenti o arresti imputabili all' hardware o al
sofnvare dei sistemi medesimi,

4.6) Opcrazioni eseguile fuori da mereati organizzati.

Gli intermediari possono eseguire operazioni fuori dai mercati organizzati,
L'intermediario a cui si rivolge !'investitore potrebbe anche porsi'in diretta contropartita
del cliente (agire, cio®, in conto proprio). Per le operazioni effettuate fuori dai mercati
organizzati pud risultare difficoltoso o impossibile liquidare uno strumento finanziario o
apprezzarne il valore effettivo ¢ valtare I'effettiva esposizione al rischio, in particolare
gualora 1o strumento {inanziario non sia trattalo su alcun mercato organizzato,

Per questi motivi, (ali operazioni comportano 'assunzione di rischi pid elevati.

Prima di effettuare tah tipologie di operazioni {'investitore deve assuinere tutte le
informazioni rilevanti sulle medesime., fe norme applicabili ed 1 rischi conseguenti,
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PARTE “B"

LA RISCHIOSITA' DEGLIINVESTIMENTI IN STRUMENTI FINANZIARI
DERIVATIL

Gli strumenti finanziari derivali sono caratterizzati da una rischiosita molto elevata
il cui apprezzamento da parte dell'investitore & ostacolato dalla loro complessita.

E' quindi necessario che 'investitore concluda un'operazione avente ad oggetto
tali strumenti solo dopo averne compreso la natura ed il grado di esposizione al rischio
che essa comporta. L'investitore deve considerare che la complessita di tali strumenti pud
favorire 1'esecuzione di opcrazioni hon adeguate.

Si congideri che, in generale, la negoziazione di strumenti finanziari derivati non
& adatta per molti investitori.

Una volta valutato il rischio dell'operazione, 1'investitore e ['intermediario devono

verificare se |'investimento ¢ adeguato per 'investitore, con particolare riferimento alia

situazione patrimoniale, agli obiettivi d‘investimento ed alla esperienza nel campo degli
investimenti in strumenti (inanziari derivati di quest'ultimo.

Si illustrano di seguito alcune caratteristiche di rischio dei pit diffusi strumenti
finanziari derivati,

1) T futuves
1.1) L'el‘fc-t.l:o Meva,

Le operaziont su futures comportano un elevato grado di rischio. L'anmimontare del
margine iniziale & ridotto (pochi punti percenutali) rispetto al valore dei contratti e cid
produce il cosl detto "effetto di levi". Questo significa che un movimento dei prezzi di
mercato relativamente piccolo avrd un impatto proporzionalmente piu elevato sui fondi
depositati presso I'intermediario: tale citetto potra risultare a sfavore o a favore
dell'investitore. 1l margine versato inizialmente, nonché gli ulteriori versamenti effettuati
per mantenere la posizione, potranno di conseguenza andare perduti completamente. Nel
caso 1 movimenti di mercato siano a sfavore dell‘investitore, egli pud essere chiamato a
versare fondi ulteriori con breve preavviso al fine di mantenere aperta la propria posizione
in futures. Se P'investitore non provvede ad effettuare i versamenti addizionali richiesti

~
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entro il termine comunicato, la posizione pud essere liguidata in perdila e 'investitore
debilore di ogni altra passivita prodottas,

1.2) Ordini ¢ strategic linatizzzite alla riduzione del rischio,

Talune tipologic di ordini finalizzaie a ridurre le perdite entro certt ammontari
massimi predeterminati possono risullare ineflicaci in quanto particolari condizioni di
mercato potrebbero rendere impossibile 'esecuzione di tali ordint. Anche strategie
d'investimento che ulilizzano combinazioni di posizioni, quali le "proposte combinate
standard” potrebbero avere la stessa rischiositi di singole posizioni “lunghe® o “corte”.

2) Opzioni

Le operazioni in opzioni comportano un elevato livelto di rischio. L'investitore che
intenda negoziare opzioni deve preliminarmente comprendere il funzionamento delle
tipologie di contratti che intende negoziare (put e call).

2.1) L'acquisto di un‘epzione.

L'acquisto di un'opzione & un investimento altamente volatile ed & molto elevata
1a probabilith che I'opzione giunga a scadenza senza aicun valore. In tal caso, 1'investitore
avra perso l'intera somma utilizzata per 'acquisto del premio pit le commissioni.

A seguito dell'acquisto di un'opzione, 1'investitore pud mantenere la posizione fino
a scadenza o effcttuare un‘operazione di segno inverso, oppure, per le opzioni di tipo
"americano”, esercitarla prima delli scadenza.

L'esercizio dell'opzione pud comportare o il regolamento in denaro di un
differenziale oppure ['acquisto o la consegna delt'attivitd sottostante. Se I'opzione ha per
oggetto contratti futures, I'esercizio della medesima determinerd 1'assunzione di una
posizione in futures e la connesse obblipazioni concernenti t'adeguamento-dei margini di
garanzia.

Un investitore che si accingesse ad acquistare un'opzione relativa ad un'attivita il
cui prezzo di mercato fosse mollo distante dal prezzo a cui risulterebbe conveniente
esercitare 1'opzione (deep oul of the money), deve considerare che la possibilitad che
I'esercizio deli*opzione diventi profittevole & remota.

. 2.2) La vendita di un‘opzione.

La vendita di un‘opzione comporta in generale 'assunzione di un rischio molto
pill elevato di quello relativo al suo acquisto.  Infatti, anche se il premio ricevuto per
I"opzione venduta & fisso, lc.perdite che possono prodursi in capo al venditore
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dell’opzione possono essere potenzidlmente illimitate.,

Se il prezzo di mercato dellattivith sollostante si muove in modo sfavorevole, il
venditore detl’opzione sardl obbligato ad adeguare i margini di garanzia al fine di
mantenere la posizione assunta. Se 'opzione venduta ¢ di tipo "americano”, il venditore
potra cssere in qualsiast momento chiamato a regolare 1'operazione in denaro o ad
acquistare o consegnare l'atiivita sottostanie. Nel caso 'opzione venduta abbia ad oggetto
contratti futures, il vendilore assimeri una posgizione in futures ¢ le connesse obbligazioni
concernenti I'adeguamenty dei margini di garanzia.

L'esposizione al rischio del venditore pud essere ridotta detenendo una posizione
sul sottostante (titoli, indici o altro) corrispondente a quclla con riferimento alla quale
I'opzione & stata venduta.

3) Gl altri fattori fonte di rischio comuni alle operazioni in futures e opzioni.

Oltre ai fattori fonte di rischi generali gid iliustrati nella parte "A", 1'investitore
deve considerare i seguenti ulteriori elementi,

3.1) Termini e condizioni contraftuali.

L'investitore deve informarsi presso il proprio intermediario circa i termini e le
condizioni dei contratti derivati su cui ha intenzione di operare. Particolare attenzione
deve essere prestata alle condizioni per le quali I'investitore pud essere obbligato a
consegnare a a ricevere l'attivita softostante il contratto futures e, con riferimento alle
opzioni, alle dale di scadenza ¢ alle modalila di esercizio.

In talune particolari circostanze lc condizioni contrattuali potrebbero essere
modificate con decisione della argano di vigilanza del mercato o della clearing house al
fine di incorporare gt effetti di cambiamenti rigurdanti le attivita sottostanti.

3.2) Sospensione o limitazione degli scambi e della rclazione tra i prezzi.

Condizioni particolari di illiquidita del mercato nonché I'applicazione di talune
regole vigenti su alcuni mercati (quali le sospensioni derivanti da movimenti di prezzo
anomali c.d. circuir breakers), possono accrescere il rischio di perdite rendendo
impaossibile effettuare operazioni o liquidare o neutralizzare le posizioni. Nel caso di
posizioni derivanti dalla vendita di opzioni ¢id potrebbe incrementare il rischio di subire
delle perdite. -

Si aggiunga che le relazioni normalinente esistenti tra il prezzo dell‘attivita
softostante e lo strumento derivato potrebbero non tenere  quando, ad esempto, un
contratto futures sottostante ad un contratto di opzione fosse soggetto a limiti di prezzo
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mentre Fopzione non o fosse. | 'assenza di un prezzo del sotlostanie potrebbe rendere
difficoltoso i giudizio sulla siagmlicativita della valorizzazione del contratto derivato.

-

3.3) Rischio di canbio.

I guadagni ¢ lc perdite relativi a contratli denominati in divise diverse da quella di
riferimento per 'investitore (liptcamente [a lira) polrebbero essere condizionati dalle

variazioni dei tassi di camhio.

4) Operazioni su strumenfi.devivati eseguite luori dai mercati organizzati. Gli swaps.

Gli intermediari possono eseguire operazioni su strumenti derivati fuori da mercati
organizzati. L'intermediario a cui si rivolge 'investitore potrebbe anche porsi in diretta
in contropartita del cliente (agire, cio, in conto proprio). Per le operazioni effettuate
fuori dai mercati organizzati pud risultare difficoltoso o impossibile liquidare una
posizione o apprezzarne il valore effetlivo e valutare 1'effettiva esposizione al rischio.

Per questi molivi, tali operazioni comportano I'assunzione di rischi pii elevati.

Le norme applicabili per tali tipologie di transazioni, poi, potrebbero risultare
diverse e fornire una tutela minore all'investitore.

Prima di eftettuare tali tipologie di operazioni 1'investitore deve assumere tutte le
informazioni rilevanti sulle medesime, le norme applicabili ed i rischi conseguenti.

4.1) I contratti di swaps.

[ contratti di swaps comportano un elevato grado di rischio. Per questi contratti
«noN esiste un mercato secondario € non esiste una forma standard. Esistono, al pil,
modelli standardizzati di contratto che sono solitamente adlattati caso per caso nei dettagli.
Per questi motivi potrebbe non essere possibile porre termine al contratto prima della
scadenza concordata, se non sostenendo oneri elevati.

Alla stipula del contratto, il valore di uno swaps & sempre nullo ma esso pud
assumere rapidamente un valore negativo (o positivo) a seconda di come si muove il
parametro a cui & collegato il contratto. .

Prima di sottoscrivere un contratto, l'investitore deve essere sicuro di aver ben
compreso in quale modo ¢ con quale rapidita ke variazioni del parametro di riferimento
si riflettono sulla determinazione dei dilferenziali che dovra pagare o ricevere.

In determinate situazioni, I'investitore pud essere chiamato  dall'intermediario 2
versare margini di garanzia anche prima della data di regolamento dei differenziali.
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Per questi contratti & particolarmente importante che la controparte dell'operazione
sia solida patrimonialmente, poiché nel caso dal contratlo si origini un differenziale a
favore dell'investitore esso potrid essere effeltivamente pereepito soto se fa controparte
risultera solvibife.

Nel caso il contratio sia stipulato con una controparte lerza, l'investitore deve
infarmarsi della solidita della stessa ¢ aceertarsi che I'intermediario rispondera in proprio
nel caso di insofvenza delta controparte.,

Se il contratto & stiputalo con una controparte eslera, i rischi di corretta esecuzione
del contratto possano aumentare a seconda delle norme applicabili nel-caso di specie.
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PARTE "C"

LA RISCIIOSITA' DI UNA LINEA DI GESTIONE DI PATRIMONI
’ PERSONALIZZATA

Il servizio di gestione di patrimoni individuale consente di avvalersi delle
conoscenze e dell'espericnza «li professionisti del scttore nella scelta degli strumenti
finanziari in cui investire ¢ ncll'esecuzione delle relative operaziont.

L'investilore, con le modaliid preconcordate, pud interverire direttamente nel
corso dello svolgimento del servizio di gestione impartendo istruzioni vincolanti per il

gestore.

La rischiositd della linea di gestione & espressa dalla variabilith dei risultati
economici conseguiti dal gestore.

L'investitore pud orientare la rischiositd del servizio di gestione definendo
contrattualmente i limiti entro cui devono essere effettuate le scelte di gestione. Tali
limiti, complessivamente considerati, definiscono le caratteristiche di una linea di
gestione e devono essere riportati obbligatoriamente nell'apposito contratto scritto.

La rischiosita cffettiva della linea di gestione, tuttavia, dipende dalle scelte operate
dall'intermediario che, seppure debbano rimanere entro i limiti contrattuali, sono
solitamente caratterizzate da ampi margini di discrezionalita circa i titoli da acquistare
o vendere e il momenlto in cui eseguire e operazioni.

L'intermediario deve comunque esplicitare il grado di rischio di ciascuna linea di
gestione.

L'investitore deve informarsi approfonditamente presso 1'intermediario sulle
caratteristiche e sul grado di rischio delta linca di gestione che intende prescegliere e
deve concludere il contratto solo se & ragionevolmente sicuro di aver compreso la natura
della linea di gestione ed il grado di esposizione al rischio che essa comporta.

Prima di concludere il contratto, una volta apprezzatoil grado di rischio della linea
di gestione prescelta, 'investitore ¢ 'intcrmediario devono  valutare se 'investimento
¢ adeguato per l'investitore, con particolare riferimento alla situazione patrimoniale, agli
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abiettivi d'investimento ed alla esperienza nel campo degli investimenti in Stcumenti
ltnanziari di quest'oltimao.

~

1) La vischiosita di ana hinea di gestione,

L'investitore pud orientare la rischiosita di una linea di gestione principalmente
attraverso 1a definiztone: a) delle categorie di strumenti finanziari in cui pud essere
investito il patrimonio del risparmiatare ¢ dai limiti previsti per ciascuna categoria; b)
del grado di leva hinanziaria utilizzabile nell'ambito della linea di gestione, '

1.1) Gl strumenti finanziaci inseribili nella linea di gestione,

Con riferimento alle categorie di strumenti finanziari ed alla valutazione del
rischio che tali strumenti comportano per I'investitore, si rimanda alla parte del presente
documento sulla valutazione del rischio di un investimento in strumenti finanziari. Le
caratteristiche di rischio di una linva di gestione tenderanno a riflettere la rischiosita degli
strumenti finanziari in cui esse possono investire, in relazione alla quota che tali strumenti
rappresentano rispetto al parrimonio geslito.

Ad esempio, una linea di gestione che preveda l'investimento di una percentuale
rilevante del patrimonio in tiloli a basso rischio, avra caratteristiche di rischio similari;
al contrario, ove la percentuale d'investimenti a basso rischio prevista fosse relativamente
piccola, 1a rischiositd complessiva della linea di gestione sard diversa e pil elevata.,

1.2) La leva finauziaria.

.’ . \ g . 3
Nel contratto di gestione deve essere stabilita [a misura massima della leva
finanziaria della linea di gestione; la leva € rappresentata da un numero uguale o superiore
all'unita.

Si.premette che per molti investitori  deve _considerarsi adeguata una leva
finanziavia pari ad uno. [n questo caso, infatti, essa non influisce sulla rischiosita della

linea di gestione.

La leva finanziaria, in gintesi, misura di quante volte l'intermediario pud
incrementare il controvalore degli strumenti linanziari detenuti in gestione per conto del
cliente rispetto al patrimonio di pertinenza el cliente stesso. L'incremento della leva
finanziaria uiilizzata comporta un aumenta detla rischiosita della linea di gestione
patrimoniale.

L.‘intermediario pud innalzare la misura detla leva finanziaria facendo ricorso a
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linanziamenti oppure concordando con le controparti di regolare in modo differito le
operazioni avvero utiltzzando strumenti tinanziari derivati (ove previsti datla linea di
gestione - si veda la parte “B" del presente documento).

L'investitore, prima di sefezionare 1na imisura massima della leva tinanziaria
superiore ali'unita, oltre a valutarne can 'intermediario 'adeguatezza in relazione alle
proprie caratteristiche personali,  deve:

a) indicare nel contiutto di gestione il limite massimo di perdite al raggiungimento
delle quali |'intermediario ¢ lenuto a riportare fa leva finanziaria ad un valore pari ad uno
(ciot a chiudere le posizioni {inanziate);

b) comprendere che variazioni di modesta entita dei prezzi degli strumenti
finanziari presenti nel patrimonio gestito possono determinare variazioni tanto pitl elevate
quanto maggiore & la misura della leva finanziaria utilizzata e che, in caso di variazioni
negative dei prczzi degli strumenti finanziari, il valore del patrimonio pud diminuire

notevolmente;

c) comprendere che I'uso di una leva finanziaria superiore all 'unita pud provocare,
in caso di risultati negativi della gestione, perdite anche eccedenti 1l patrimonio conferito
in gestione e che pertanto I'investitore potrebbe trovarsi in una situazione di debito nei
confronti dell‘intermediario.

2) Gli altri rischi generali connessi al servizio di gestione patrimoniale.
2.1) Richiano,

Nell'ambito del servizio di gestione patrimoniale vengono effettuate dall'intermediario
per conto del cliente operazioni su strumenti finanziari. E' quindi opportuno che
I'investitore prenda conoscenza di quanto nportato al riguardo nelle parti “A" e "B" del
presente documento. . . .

2.2) Commissioni ed altri oncri.

Prima di concludere il contratto di gestione, 1'investitore deve ottenere dettagliate
informazioni a riguardo di lule le commissioni ed alle modalita di calcolo delle
medesime, delle spese e degli  altri oneri dovuti ali'intermediario. Tali informazioni
devono essere comunque riportale nel contratto d'intermediazione. Nel valutare la
congruita delle commissioni i gestione parimoniale, I'investitore deve considerare che
modalita di applicazione delle commissioni collegate, direttamente o indirettamente, al
numero delle operazioni cseguite polrebbero aumentare il rischio che 'intermediario
ESEZUA OPEraZioni NON NCCUSANIC.
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Il sottoseritto (nome ¢ cognome deli'investitore) attestt di aver ricevuto il presente
documento sui rischi senerali degli investimenti.

2

Luogo e data Firma dell'investitore
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ALLLEGATO N.2

RENDICONTO DEI SERVIZI DI NEGOZIAZIONE E RICEZIONE E
TRASMISSIONE DI ORDINI ~

1l rendiconto dei servizi di negoziazione e di ricezione e trasmissione d'ordini si
compone di un estratto conto dei movimenti degli strumenti finanziari e di una situazione
degli strumenti finanziari di pertinenza dell'investitore aila fine del periodo di riferimento.
Si precisa che gli importi potranna essere espressi aifernativamente in lire o in euro.

SCHEMA DELL'ESTRATTO CONTO DEI MOVIMENTI DEGLI
STRUMENTI FINANZIARI E DELLA SITUAZIONE DEGLI STRUMENTI
FINANZIARI DI PERTINENZA DELL'INVESTITORE (SCHEMA "L")

Nell'estratto conto dei movimenti degli strumenti finanziari sono riportate le
seguenti informazioni:

a) nell'allegato schema "L1" i movimenti degli strumenti finanziari effettuati nel
periodo di riferimento con esclusione delle operazioni concluse entro la data di chiusura
del periodo considerato, ma non ancora regolate;

b) nell'allegato schema “L.2" le operazioni concluse alla data di chiusura del
periodo di riferimento ma non ancora regolate, '

Nella situazione degli strumenti finanziari di pertinenza dell‘investitore di cui
all'allegato schema "L3" sono riportati:

a) le posizioni nei singolt strumenti finanziari risultanti alla data di chiusura del
periodo considerato a seguito delle operazioni effettuate, con esclusione delle operazioni
non regolate;

b) il saldo della liquidita disponibile, il saldo della liquidita impegnata per la
costituzione di margini i garanzia, il saldo cdelle operazioni da regolare, le
plus/minusvalenze per operazioni da regolare nonché 1'importo dei finanziamenti
eventualmenle concessi dall’intermediario.
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ISTRUZIONI PER EA COMPU.AZIONLE DELLO SCHEMA "L1*"

-

# 01 prospetto & eompilato per ogni singolto strumento finanziario e riporta:

a) ta consistenza iniziade  di ogni strumento hsanziario detenuto dall'investitore
alla data di chiusura del periodo precedente, le singole movimentazioni di acquisto e di
vendita effettuate nel periodo considerato con esclusione delle operazioni effettuate ma
ancora da regolare alla dati i chiusura del rendiconto, le operazioni accessorie (vendita
e acquisto di diritti, premi, coc.) ¢ il saldo finale risultante da tutti i movimenti effettuati
nel periodo;

b) per gli strumenti finanziari acquisiti nel periodo in corso e non detenuti alla
chiusura del periodo precedente, le singole movimentazioni di acquisto e di vendita
effettuate nel periodo considerato con esclusione delle operazioni effettuate ma ancora da
regolare alla data di chiusura del rendiconto, le operazioni accessorie (vendita e acquisto
di diritti, premi ece.) e il saldo finale risultante da tutti 1 movimenti effettuati nel periodo;

* la data operazionc € rilerita al giorno in cui viene eseguita 1‘operazione;
* le causali ‘delle singole operazioni cffettuate sono esplicitate in un'apposita
[egenda, di cui si fornisce uno schema esemplificativo, che preveda i codici delle

operaziont;
* il rateo si riferisce allit gquota di inferessi da sommare ai titoli che quotano "corso
secco”.
ISTRUZIONI PER L.A COMPILAZIONE DELLO SCHEMA “1.2"
* 11 prospetto & compitato per ogni singolo strumento finanziario e riporta:

a) le operazioni effettuate nel periodo di riferimento ma non ancora regolate alla
data di chiusura del rendiconto;

b) la posizione netta risultante dalle operazioni sub a);

c) le plus/minusvalenze  relative alle operazioni sub a); at fini de'la
determinazione delle plus/minusvalenze si applicano i criteri di valutazione specificati
nell'allegato n. 3.

* la data operazione ¢ riferit al giorno in cui viene eseguita |'operazione;

* le  causali delte sinzole operazioni realizzate sono esplicitate in un'apposita
legenda, di cui si fornisce vno schema: esemplificativo, che preveda i codict delle
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operazioni;

O rateo storilerisee alla quota dic interessi da sommare ai titoli che "quotano
"carso seeco”.

ISTRUZIONI PER LA COMPILAZIONE DELLO SCHEMA “L3"

’

¥ La valorizzazione delie posizioni detenute dall'investitore nei singoli strumenti
finanziari & effettuata secondo i criteri di valutazione specificati nell'allegato n. 3.
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-
SCIHEMA "L1"
OPERAZIONI REGOLATE
cliente velive dnta rendiconto
tala data ora denae | ciux. k. qnt. preze prez- o cam- | entv. com- effett
val. of. op. mis. acgd | 70 bine | tatale | miss, | i
it. ven. unit. cuire divisa e fisca-
bolli ti
SCHEMA "L.2"
OPERAZIONI DA REGOLARE
cliete codive data rendiconlo
datn dnln ora tena caus. | mka. ynt, neez- | peeze | ormtea | ocame entv, com- | effet plus-
val, op. ap. min, aed.f | 2o m hioe | ton mis, ti (mi-
tit. ven. i, excee divi- ¢ fisca nus)
1) bolli li val.

LEGENDA (esenuplificativa)

ACQUISTO  TITOLI TERMINE/CONTANTI
VENDITA TITOLI TERMINE/CONTANTI
RIMBORSO  TITOLI

PREM!

DIRITTI
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SCHEMA "L.3"

SITUAZIONE DEGLI STRUMENT! FINANZIARI

cliente ’ Tudhice data rendiconto

denominazione | quantitit finale | valore unitario | rateo cambio ¢ valore totale
titolo divisa (N

a) saldo totale strumenti fmanzirt LiYEOro..-ccoonniiinniiiiiinnnn. .

b} liquiditit  Lit/EWro..cooveioviiiviinininiiin

¢) margini di garanzia  Lit/Curo.

d) saldo operazioni da regolare  Lit/Euwvo......... PP

(ctr. allegalo schema “L.27)

e) plus/minusvalenze operazioni di cegolare LiVEUro. . ...,
(ctr. allegato schema "1.2")

) finanziamenti in essere  Li/Euro................ e .

(1) 1M valore totale & dato die “quaniith Ginide per valore unitario®. Pee pli strumenti finanziari denominati
in valuta estery il valore totule & dato da “quantith  finale per valore unitario (in valuta) per cambio®,
Per i titoli quotali al “corsu seceo® il valore totale & dalo da “quantitd  finale per valore unttario pit
ratei”,
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QPERAZIONI PRONTI CONTRO TERMINE
* e aperazioni di proati contro lermine sono riportate nel rendiconto in conformita

alle isteuzioni di cui all'allegato 0. 3 (leggendosi "1, "L2" ¢ "L3" in luogo di "G1",
IIG?-“ c "(;3").

OPERAZIONI SU DERIVATI
a) Derivati per 1 quali ¢ previsto un sistema di margini “marking to market".

a.l) Futures, opzioni standarizzate, etc., negoziali su un mercato con sistema
di margini "marking 10 market" c.d. "future style".

* Le operazioni effetluate sono indicate netto schema "L1"; nella colonna “prezzo
globale” deve essere indicato il controvalore complessivo dell'operazione;

* nello schema "1.3" sono indicate le posizioni aperte; per tali posizioni non &
indicato il valore glabale;

* lo schema “L2" non & interessato.

a.2) Opzioni standardizzate negoziale su un mercato con sistema di margini
“marking to market" c.d. “stock style".

a.2.1) Opzioni vendute.

b

* [La vendita dell'opzione ¢ indicata nello schema “L1"; nella colonna "prezzo
globale” deve essere indicato il controvalore del premio incassato;

* nello schema “L3" sono indicate le posizioni aperte con segno negativo; per tali
posizioni & indicato il valore di accensione e non & effettuata la valutazione al prezzo di

mercato;

* lo schema “L2" non & interessato (salvo il caso in cui 1l regolamento del premio
non sia successivo al giormo di rifertmento del rendiconto).

a.2.2) Opzioni acquistate.
* L'acquisto dell'opzione & indicato nello schema “L1": nella colonna “prezzo

globale" deve essere indicato il controvalore del premio pagato;
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*nello schema “1.3" sono indicale le posizioni aperte con segno positivo; per tak
posizioni & clfeltuala da valorizzazione al prezzo i mercato;  le posizioni aperie sono
comprese nella voce portatoghio del prospello riassuntivo;

# Jo schema “L.2" non & interessato (sabvo il caso in cui il regolamento del premio
non sta successivo al giorno di viterimento del rendiconto).

b) Perivati per i quali non & previsto un sistema di margini "marking to market"
(DCS, IRS, altri derivati Q.T.C.). -

b.1) Derivati diversi dalle opzioni.

* Le operazioni regolate entro la fine del periodo di riferimento comportano la
movimentazione dello schema “L1%:

* nello schema “L.2* sono indicate le operazioni effettuate nel periodo di
riferimento e non ancora regolale nonché la posizione risultante da tali operazioni; tali
operazioni non incidono (uitavia sulla voce “saldo operazioni da regolare” dello schema
IDL3",‘

* negli schemi “11" ¢ "L.2" il capitale di riferimento deve essere inserito nella
colonna "quantita acq./vend."; nella colonna “denominazione titolo" sono riportati tutti
gli elementi necessari per la descrizione dell'operazione non inseribili in altre colonne
degli schemi "L1" e “L2"; peraltro, con riguardo ai derivati O.T.C. gli intermediari
autorizzati possono istituire sezioni distinte degli schemi "L1" e “L2" nelle quali siano
riportati con modalitd libere, purché con chiarezza e completezza, i singoli elementi delle
operazioni;

*le plus/minusvalenze relative  alle operazioni di cui allo schema “L2" sono
riportate nella voce "plus/minusvalenze operazioni da regolare” dello schema “L3".

b.2) Opzioni.

_ * gli importi pagali o incassati in relazione alla conpravendita delie opzioni sono
indicati netio schema “[.1";

¥ nello schema “1.3" sono indicate le posizioni aperte; tali posizioni sono
valorizzate in conformitit a quanto previsia nell'allegato n. 3 (il valore delle opzioni

vendute assume segno negmivo);

* 1o schema “L.2" non & interessato (salvo il caso in cui il regolamento del premio
non sia successivo al giorna ¢ riferimento del rendiconto).
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ALLEGATO N. 3

RENDICONTO l)‘EI,. SERVIZIO DI GESTIONE DI PORTAFOGLI

[l rendiconto del servizio di gestione di portafogli si compone di un prospetto
riassuntivo, di un estralto conlo dei movimenti lire, di un estratto conto dei movimenti
degli strumenti finanziari, di una valutazione del portafoglio di pertinenza dell'investitore
alla fine del periodo di riferimenio ¢ di un estratto conto dei finanziamenti concessi. Si
precisa che gli importi potranno essere espressi alternativamente in lire o in euro,
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SCHEMA "I12"

PROSPETTO RIASSUNTIVO

SOCIETA', DENOMINAZIONE, SiEDL:, CAPITALE ECC.

DESCRIZIONE SINTETICA DELLA GESTIONE

CLIENTE CODICE DATA RENDICONTO

INFORMAZIONI CONCERNENT! L'EVENTUALE DELEGA A TERZI
(denominazione e Stato di appartenenza del soggetto cui & stata conferita la delega)

RENDIMENTO NETTO DA INIZIO VARIAZIONE DEL PARAMETRO DI
ANNO ... RIFERIMENTO ....

(o dalla data di inizio rapporto

se successiva, calcolato su base annua)
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PATRIMONIO INIZIALL AlL.... Lit/Buro o
(dati al wrimestre preeedente)

CONFERIMEENTI - Lit/Euro ...,
(ncl rimesore)

PRELIEVI LIVEUrO (ool )
(nel trimesire)

TOTALE PATRIMONIO A DISPOSIZIONE  Lit/Euro ~...... (A)
(nel trimestre) : :

I) PORTAFOGLIO Lit/Euro .......
(cfr. all. estratto conto - SCHEMA "G3")

1T} LIQUIDITA' . Lit/Euro .......
(cfr. all. estratto conto liquidita - SCHEMA “FI")

[IT) MARGIN! PER OPERAZIONI SU DERIVATI Lit/Euro .......
(cfr. all. estratto conto margini - SCHEMA "F4")

IV) FINANZIAMENT! IN ESSERE  Lit/Euro (....... )
(cfr. all. finanziamenti ricevuti - SCHEMA “H")

V) IMPORTI DI COMPETENZA A FINE PERIODO:
- Plus/minusvalenza su operazioni Lit/Euro .......
da regolare (cfr. all, operazioni
da regolare - SCHEMA "G2") (1)

- Proventi da accreditare (2) Lit/Euro .......
- Oneri da addebitare (2) Lit/Euro (.....)
TOTALE PATRIMONIO FINALE (1 +I[+I1I-IV+V) Lit/Euro ....... (B)

(alla data del rendiconto)”

RISULTATQ DI GESTIONE Li/Euro ....... (R)=B-A
(del trimestre, al lordo dell*efTetto fiscale)

RISULTATQ DI GESTIONE CUMULATO Lit/Euro ........
(dall'inizio dell'anno, ovvero

dalla data di inizio rapporto se successiva, al netto dell*effetto fiscale)
IMPOSTA MATURATA Lit/Euro ........

(hdl'inizio del'anuo, ovvern dallie data di inizio rappocto  se suceessiva)
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INTERESSI SU C/C Li/Euro ...,
(clr. all, extratto conto lire - SCHEMA “IF1M)

OPERAZIONI DA RITGOLARI Lit/Eura ........
(clr. all. estratto conto titoh operaziont
da regolare - SCHEMA "(2")

SALDO IMPEGNATO Lil/Curo ........
(cfr. all.estratto conto live aperaziont
da regolare - SCHEMA "[72")

COMMISSIONI ‘ Lit/Euro ........
(per negoziazione) (3)

COMMISSIONI Lit/Euro ........
(per gestione)

SPESE Lit/Euro ........

(1) e plus/minusvalenze su operazioni da regolare si riferiscono alle operazioni
concluse nel periodo che alla data cli chiusura del rendiconto non sono ancora state

regolate.

2) Le voci "proventi da accreditare™ € "oneri da addebitare" riportano gli eventuali
proventi/oneri maturali ma non ancora accreditati/addebitati alla data del

rendiconto.

3) Sono evidenziate le sole commissioni pagate ad altro intermediario (ivi comprese
quelle pagate ad intermediari che prestano il servizio di ricezione e trasmissione
di ordini) ovvero alta propria struttura separata di negoziazione per 1'esecuzione

delle operazioni.

TITOLI DEPOSITATI PRESSO (indicare le categorie di depositari)
LIQUIDITA' DEPOSITATA PRESSO
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LIMITE PER OPERAZIONIL IN CONEFLTTTO D'INTERESSE

INEYINNE LIMITE LIMITE
TIeO CONFLITTO  REGOFAMUENTARIE CONTRATTUALE UTILIZZATO
1 IO
2)
)

...........

SCHEMA "™
ESTRATTO CONTO DEI MOVIMENTI LIRE
1. Nell'estralto conlo dei movimenti lire sono  riportate le seguenti informazioni:
a) nello schema “FI*:

- le singole operazioni clfetiuate individuate con specifica causale esplicitata in
apposita legenda;

- la valuta attribuita ad ogni singola operazione;

- I'importo dare o avere dell'operazione;

b) neflo schema "F2* le singole aperazioni effettuate, ma non ancora regolate;
¢) nello schema “F4":

. -1 margini di garanzia relativi alle operazioni su strumenti derivati e le relative
variazioni.

ISTRUZIONI PER LA COMPILAZIONE DEGLI SCHEMI "Fl1" e "F2"
* 1t codici delle causali Jelle operazioni sono esplicitati in apposita legenda
esplicativa di cui i fornisce uno schema esemplificativo;

- * 1l controvatore in lire rappresenta il costo od il ricavo totale dell'operazione
comprensivo dei bolli ¢/o commissioni ¢/o oneri fiscali;

¥ non sono ammesse compensazioni tra operazioni di segno opposto;
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* gli storni sono esplicitamente indicati,

4‘.-

ISTRUZIONI PER LA COMPILAZIONE DELLO SCHEMA "F4"

a) Derivati per i quali & previsto un sistema di "marking to market” (futures,
opzioni standardizzale negoziate su un mercato etc.)

* all'atto della costituzione del margine iniziale & addebitato il conto lire (schema
"F1") e accreditato il conlo margint;

* i margini di variazione posilivi comportano |'accreditamento del conto margini
(schema "F4"); l'importo accreditato & contestualmente girato sul conto lire (schema
"F1") mediante addebitamento del conto margini (schema "F4") e accreditamento del
conto lire (schema "FI");

* 1 margini di variazione negativi comportano 1'addebitamento del conto margint;
I'importo addebitato & contestualmente girato dal conto lire (schema “F1") mediante
addebitamento dello stesso conto lire e accreditamento del conto margini (schema “F4");

* alla chiusura dell‘operazione il margine liberato & girato dal conto margini
(schema “F4") al conto lire (schema "F1*) mediante addebitamento del conto margini e
accreditamento del conto lire.

b) Derivati per i quali non & previsto un sistema di “marking to market"
(DCS, IRS, altri derivati 0. T.C.)

* all‘atto della eventuale costituzione del margine iniziale & addebitato il conto lire
(schema "F1") e accreditato it conto margini (schema "F4");
3
* I'eventuale variazione in aumento (in diminuzione) del margine comporta
I'addebitamento (accreditamento) del conto lire (schema "F1") e l'accreditamento
(addebitamento) del conto margini (schema “F4");

*al termine dell'operazione il margine liberato & girato dal conto argini (schema

“F4") al conto lire (schema “FI") mediante addebitamento del conto margini e
accreditamento del conto lire.
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ESTRATTO CONTO DEI MOVIMENTI LIRE

SCHEMA "F1"

OPERAZIONI REGOLATE

DATA CAUSALE VALUTA DARE AVERE
OPERAZIONE

SCHEMA "F2"

OPERAZIONI DA REGOLARE

DATA CAUSALE VALUTA DARE AVERE
OPERAZIONE

LEGENDA (esemplificativa)

ACQUISTO TITOLI TERMINE/CONTANT!I
VENDITA TITOLI TERMINE/CONTANTI
RIMBORSO TITOLI

DIVIDENDI SU TITOL!

INTERESSI '
PREMI

DIRITTI

CEDOLE

PRELIEVI

CONFERIMENTI

COMMISSIONI DI GESTIONE

COMMISSIONE DI NEGOZIAZIONE

SPESE

COSTITUZIONE MARGINE INIZIALE FUTURES
GIROCONTO MARGINE DI VARIAZIONE POSITIVO
GIROCONTO MARGINE DI VARIAZIONE NEGATIVO
GIROCONTO MARGINE LIBERATO FINALE
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SCHEMA "F4" -

MARGINI DI GARANZIA

DATA CAUSALE VALUTA DARE AVERE
OPERAZIONE

LEGENDA (esemplificativa)

MARGINE INIZIALE

MARGINE DI VARIAZIONE POSITIVO

MARGINE DI VARIAZIONE NEGATIVO
GIROCONTO MARGINE DI VARIAZIONE POSITIVO
GIROCONTO MARGINE DI VARIAZIONE NEGATIVO
MARGINE LIBERATO FINALE

............

!
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SCHEMA "G"
ESTRATTO CONTO DEI MOVIMENTI DEGLI STRUMENTI FINANZIARI E
VALUTAZIONE DEL PORTAFOGLIO

Nell'estratto conto dei movimenti degli strumenti finanziari e nella valutazione del
portafoglio sono riportate le seguenti informazioni:

a) nello schema "G1" la movimentazione del portafoglio gestito nel periodo di
riferimento con esclusione delle operazioni concluse entro la data di chiusura del periodo

considerato ma non ancora regolale;

b) nello schema "G2" le operazioni concluse alla data del rendiconto ma non
ancora regolate;

c) nello schema "“G3" la valutazione del portafoglio risultante alla fine del
periodo di riferimento a seguilo delle suddette movimentazioni con esclusione delle
operaziont concluse ma non ancora regolate.

ISTRUZIONI PER LA COMPILAZIONE DELLO SCHEMA "Gl"

* il prospetto & conipilato per singolo strumento finanziario e riporta:

a) la consistenza injziale di ogni strumento finanziario in  portafoglio alla data
di chiusura del periodo precedente, le singole movimentazioni di acquisto e di vendita
effettuate nel periodo considerato con esclusione delle operazioni effettuate ma ancora da
regolare alla data di chiusura del rendiconto, le operazioni accessorie (vendita e acquisto
di diritti, premi, ecc.) e il saldo finale risultante da tutti i movimenti effettuati nel
pertodo;

b) per gli strumenti finanziari acquisiti nel periodo in corso e non in portafoglio
al periodo precedente, le singole movimentazioni di acquisto e di vendita effettuate nel
periodo considerato con esclusione delle operazioni effettuate ma ancora da regolare alla
data di chiusura del rendiconto, le operazioni accessorie (vendita e acquisto di diritti,
premi ecc.) e il saldo finale risultante da tutti i movimenti effettuati nel periodo;

* la data operazione & riferita al giorno in cui viene eseguita |'operazione;

74




* le causali delle singole operazioni effettuate sono esplicitate in un'apposita
legenda, di cui si fornisce uno schema esemplificativo, che preveda i codici delle
operazioni !

* per le operazioni in conflit(o di interesse e per le operazioni che necessitano di
specifica autorizzazione da parte del cliente sono fornite le informazioni inserite nel
facsimile di legenda di seguilo riportalo ed & espressamente indicata la data
dell'autorizzazione all'operazione ‘da parte dcl cliente;

* |e operazioni disposte personalmente dal cliente sono evidenziate con un
contrassegno descritto in legenda;

* i1 rateo si riferisce alla quota di interessi da sommare ai titoli che quotano “corso
secco”.

ISTRUZIONI PER LA COMPILAZIONE DELLO SCHEMA "G2"

* il prospetto & compilato per singolo strumento finanziario e riporta:

a) le operazioni effettuate nel periodo di riferimento ma non ancora regolate alla
data di chiusura del rendiconto; .

b) la posizione netta risultante dalle operazioni sub a);

c) le plus/minusvalenze relative alle operazioni sub a); ai fini della
determinazione delle plus/minusvalenze si applicano i criteri di valutazione specificati nel
presente allegato; ' '

* la data operazione ¢ riferita al giorno in cui viene eseguita 1'operazione;

* le causali delle singole operazioni realizzate sono esplicitate in un'apposita
legenda, di cui si fornisce uno schema esemplificativo, che preveda i codici delle
operazioni;

* le operazioni disposte personalmente dal cliente sono evidenziate con un
contrassegno descritto in legenda;

* per le operazioni in conflitto di interesse e per le operazioni che necessitano di
specifica autorizzazione da parte del cliente sono fornite le informazioni inserite nel
facsimile di tegenda di seguito riportato ed & espressamente indicata Ja data
dell'autorizzazione all'operazione da parte del cliente;

* il rateo si riferisce alla quota di interessi da sommare ai titoli che quotano "corso
secco".
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ISTRUZIONI PER LA COMPILAZIONE DELLO SCHEMA "G3"

* ai fini della valutazione del portafoglio, alle singole posizioni risultanti dallo
schema “G1" sono applicali i criteri di valutazione specificati nel presente allegato.

OPERAZIONI! IN CONFLITTO DI INTERESSE E DA AUTORIZZARE
Legenda (esemplificativa):

a) acquisto o sotloscrizione di strumenti finanziari emessi dall'intermediario in
eccesso rispetto ai limiti contrattuali ovvero stabiliti dalla Consob;

b) acquisto o sottoscrizione di strumenti finanziari emessi da soggetti collegati
all'intermediario da rapporti di gruppo in eccesso rispetto ai limiti contrattuali ovvero
stabiliti dalla Consob;

c) acquisto o sottoscrizione di strumenti finanziari collocati dall'intermediario in
eccesso rispetto ai Iimiti contrattuali ovvero stabiliti dalla Consob;

d) acquisto o sottoscrizione di strumenti finanziari collocati da soggetti collegati
all'intermediario da rapporti di gruppo in eccesso rispetto at limiti contrattuali ovvero
stabiliti dalla Consob;

e) acquisto o sottoscrizione di strumenti tinanziari non negoziati su mercati
regolamentati in eccesso rispetto ai limiti contrattuali ovvero stabiliti dalla Consob.
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ESTRATTO CONTO DEI MOVIMENTI DEGLI STRUMENTI FINANZIARI E
VALUTAZIONE DEL PORTAFOGLIO

SCHEMA "GI1*

OPERAZIONI REGOLATE

eliente eadice data rendiconlo
dala data orn temn- | cas, mki. qnl. prez- preze rarco cam- calv. com- effett
il ap. op. min. neql | 2o 70 bioc | totale | miss. | i
it ven. unit. exere divica 3 fisca-
boli li
SCHEMA "G2"
OPERAZIONI DA REGOLARE
cliente codice dsta rendiconto
data duafa ara deno | eans, | anki. qnl. pezs | peez- | raleo | cam- | cotv. | com- | effet | plus-
val. op. ap. mia. |owegd | 2o 70 bioe | tot, mis. | ti (mi-
tit. ven. unil. | exdre divi- e fisc. nus)
84 bolli val.

LEGENDA (esemplificativa)

ACQUISTO
VENDITA
RIMBORSO

PREMI
DIRITTI

TITOLI TERMINE/CONTANTI
TITOLI TERMINE/CONTANTI
TITOLIT
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SCHEMA "G3*

VALUTAZIONE DEL PORTAFOGLIO

data rendiconto

cliente cadice
denominazio | quantith costo medio | valore rateo cambio e valore
ne titolo finale ponderato uaitario divisa totale (1)
unilario
(@) Il valore totale & duto da "quantith finale per valore unitario®. Per gli strumenti finanziaet

denominati in valuta estera i} valors totale & dato da "quantitz finale per valore unitario (in
valuta) per cambio”. Per i titoli quotati al "corso secco” il valare totale & dato da "quantita finale

per valore unitarto pitt catei”.
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CRITERI DI VALUTAZIONE DEGL! STRUMENTI FINANZIARI

La valorizzazione deglt strumenti finanziari & effettuata secondo i seguenti criteri:

a) per gli strumenti tinanziari negoziati in mercati regolamentati o in mercati di
Stati appartenenti all'QCSLE istituiti, organizzati e disciplinati da disposizioni adottate o
approvate dalle autoritd competenti in base alle leggi in vigore nello Stato in cti detti
mercati hanno sede, il prezzo & quello ivi rilevato nell’ultimo giorno di mercato aperto
del periodo di riferimenio. Nel caso di strumenti finanziari negoziati presso pili mercati,
il prezzo da prendere a rilerimento & quello del mercato su cui i titoli risultano

maggiormente trattati;

b) per gli strumenti finanziari non negoziati nei mercati di cui alla lettera a), il
prezzo & determinato con rifertmento al presumibile valore di realizzo sul mercato,
individuato su un'ampia base di elementi di informazione, oggettivamente considerati
dall'intermediario autorizzato, concernenti sia la situazione dell'emittente sia quella
del mercato; per gli strumenti finanziari derivati non negoziati nei mercati (c.d. O.T.C.)
la valutazione deve essere effettuata con riferimento alle condizioni di mercato (c.d.
“mark to market");

¢) per i titoli trattati al "corso secco” il prezzo & espresso al "corso secco" con
separata evidenziazione del rateo di inleresse maturato;

d) per i titoli zero coupon il prezzo & comprensivo dei ratei di interesse
maturatt;

e) per i titoli negoziati sui mercati di cui al punto a) del presente comma e sospesi
dalle negoziazioni in data successiva all'acquisto, |'ultimo prezzo rilevato & rettificato
sulla base del minore tra tale prezzo ¢ quello di presunto realizzo, calcolato secondo il
motivato e prudente apprezzamento dell'intermediario autorizzato: ‘Trascorso un anno dal
provvedimento di sospensione i titoli sospesi sono valutati sulla base dei criteri previsti
per quelli non negoziati in mercati regolamentati; analoga valutazione deve essere
effettuata per i titoli sospesi acquisiti dopo la data di sospensione;

f) per le quote e le azioni emesse da organisini <1 investimento collettivo il valore
coincide con ['ultima valorizzazione rilevata nel periodo di riferimento;

g) per ghi strumenti finanziari denominati in valuta estera il prezzo, individuato
per le diverse categorie secondo i criteri Sopra indicati, & espresso in lire italiane
applicando i relativi cambi ritevati nello stesso giorno di chiusura del rendiconto. Per i
titoli espressi in valute diverse da quelle di conto valutario, il controvalore & determinato
arbitrando sui cambi accertati in mercati aventi rilevanza e significativita internazionale.
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h} nel caso di operazioni in strumenti finanziarvi con regolammento differito, il
prezzo deve essere attualizzato al tasso d'interesse di mercato, privo di rischio,
corrispondente alla stessa scadenza di quella di regolamento.

OPERAZIONI PRONTI CONTRO TERMINE

* le operazioni "pronti contro termine" effettuate nel periodo di riferimento sono
evidenziate nello schema "G1" come di seguito indicato:

- con riferimento all‘operazione a pronti, & indicata nella colonna “denominazione
titolo", oltre alla denominazione del titolo oggetto dell'operazione, la data di regolamento
della connessa operazione a termine;

- con riferimento all'operazione a termine & indicata nella colonna "denominazione
titolo", oltre alla denominazione del titolo oggetto dell'operazione, la data di accensione
del pronti contro termine;

* le operazioni “pronti contro termine" in essere alla data di chiusura del
rendiconto sono evidenziate come di seguito indicato:

- |'operazione a pronti viene evidenziata nello schema "Gl" indicando nella
colonna “"denominazione titolo", oltre alla denominazione del titolo oggetto
dell'operazione, la data di regolamento della connessa operazione a termine;

- l'operazione a termine viene evidenziata nello schema "G2" indicando nella
colonna ‘“denominazione titolo", oltre alla denominazione del titolo oggetto
dell'operazione, la data di accensione del pronti contro termine;

- nello schema "G3" a fronte di ogni singola operazione la colonna
"denominazione titQlo" indichera I'operazione “pronti contro termine” relativa al singolo
titolo, la colonna "quantitd finale" indicherd la quantita oggetto del contratto, la colonna
"valore unitario” riportera il costo di acquisto a pronti dei titoli e la colonna “ratei”
indichera i ratet di interesse maturati alla data di chiusura del rendiconto. 11 valore
indicato nella colonna “valore globale" sard dato da "quantita finale per valore unitario
pil ratei”,
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OPERAZIONI SU DERIVATI

a) Derivati per i quali & previsto un sistema di margini “marking to market".

a.l)  Futures, opzioni standardizzate, etc. , negoziati su un mercato con sistema
di margini "marking to market" c.d. “future style".

* [ margini comportano Ja movimentazione degli schemi "F1* ed "F4";

* Je operazioni effettuate sono indicate nello schema "G1"; nella colonna “prezzo
globale" deve essere indicato il controvalore complessivo dell'operazione;

* nello schema "G3" sono indicate le posizioni aperte; per tali posizioni non &
indicato il valore globale: tali posizioni non sono comprese nella voce portafoglio titoli
del prospetto riassuntivo;

* gli schemi "G2" e “F2" non sono inleressati.

a.2) Opzioni standardizzate negoziate su un mercato con sistema di margini
"marking to market” c.d. “stock style".

a.2.1) Opzioni vendute.

* I margini comportano la movimentazione degli schemi “F1" e "F4";

* la vendita dell'opzione ¢ indicata negli schemi “F1" e "Gl"; nella colonna
"prezzo globale” deve essere indicato U controvalore del premio incassato;

* nello schema "G3" sono indicate le posizioni aperte con segno negativo; per tali
posizioni & indicato il valore di accensione e non & effettuata la valutazione al prezzo di
mercato; le posizioni aperte sono comprese nella voce "portafoglio® del prospetto
riassuntivo a tale valore negativo di accensione;

* gli schemi "G2" e "FF2“ non sono interessati (salvo il caso in cui il regolamento
del premio non sia successivo al giorno di riferimento del rendiconto).

a.2.2) Opzioni acquistate.

* L'acquista detl'opzione ¢ indicato negli schemi “F1" ¢ "G1"; nella colonna
q !
"prezzo globale” deve essere indicato il controvalore del premio pagato;
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* nello schema "G3“ sono indicate le posizioni aperte con segno positivo; per tali

posizioni & effettuata la valorizzazione al prezzo di mercato;, le posiziont aperte sono
comprese nella voce portafoglio del prospetto riassuntivo;

* gli schemi "G2" e "F2" non sono interessati (salvo il caso in cui il regolamento
del premio non sia successivo al giorno di riferimento del rendiconto).

b) Derivali per i quali non & previsto un sistema di margini “marking to
market" (DCS, IRS, altri derivati O.T.C.).

b.1) Derivati diversi dalle opzioni.

* 1 margini eventualmente costituiti comportano la movimentazione degli schemi
IIF] n e |IF4|I;

* le operazioni regolate entro la fine del periodo di riferimento comportano la
movimentazione degli schemi "F1" € "G1;

* nello  schema “G2" sono indicate le operazioni effettuate nel periodo di
riferimento e non ancora regolate nonché la posizione risultante da tali operazioni; tali
operazioni non incidono tuttavia sulla voce “operazioni da regolare” del prospetto
riasstntivo,

* negli schemi "G1" e "G2" il capitale di riferimento deve essere inserito nella
colonna "quantitd acq./vend."; nella colonna “"denominazione titolo“ sono riportati tutti
gli elementi necessari per la descrizione dell'operazione non inseribili in altre colonne
degli schemi "G1" e "G2"; peraltro, con riguardo ai derivati O.T.C. gli intermediari
autorizzati possono istituire sezioni distinte degli schemi “G1" e “"G2" nelle quali siano
riportati con modalita libere, purché con chiarezza e completezza, i singoli elementi delle

operazioni;

- * le plus/minusvalenze relative alie operazioni di cui allo schema "G2" sono-
riportate nella voce “Plus/minusvalenze per operazioni da regolare” del prospetto
riassuntivo;

* gli schemi "F2" ¢ “G3" non sono interessati.
b.2) Opzioni.

* 1 margini eventualimente costituiti comportano la movimentazione degli schemi
“F]" e |.F4n.‘ .

* gli importi pagati o incassati in relazione alla compravendita delle opzioni sono
indicati negli schemi "F1* e "GI*";



* nello schema *G3° sono indicale le posizioni aperte; tali posizioni sono
valorizzate in conformiti a quanto previsto nel presente allegato (il valore delle opzioni
vendute assume segho nepalivo) e comprese nella voce "portafoglio” del prospetto
riassuntivo;

* gli schemi "F2" e "G2" non sono interessati (salvo il caso in cui il regolamento
del premio non sia successivo al giorno di riferimento del rendiconto).




SCHEMA "H"

ESTRATTO CONTO DEI FINANZIAMENTI CONCESSI

data descrizione | valuta dare avere saldo
operazione operazione progressivo
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ALLEGATO N. 4

RENDICONTO DEL SERVIZIO DI FINANZIAMENTO

Il rendiconto del servizio di finanziamento si compone di un estratto conto dei
finanziamenti concessi. Si precisa che gli importi potranno alternativamente essere
espressi in lire o in euro.

SCHEMA "N"

ESTRATTO CONTO DEI FINANZIAMENTI CONCESSI

data descrizione | valuta dare avere saldo
operazione operazione progressivo
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AUTORIZZAZIONE DELLE SIM E INGRESSO IN ITALTIA DI IMPRESE DI
INVESTIMENTO COMUNITARIE ED EXTRACOMUNITARIE
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NOTA TECNICA

OGGETTO: Bozza di regolamento disciplinante |'autorizzazione delle Sim e 'ingresso
in Italia delle imprese di investimento comunitarie ed extracomunitarie
(delibera n. 10418/906): lince di intervento.

’

In sede di elaborazione della bozza di regolamento da adottarsi ai sensi dell'art.
19, comma 3, del Testo Unico sulla Finanza (T.U.F.), si & ritenuto di apportare alcune
modifiche al Regolamento n. 10418/96.

In particolare, I'attivila di revisione del vigente Regolamento ha riguardato due
diversi profili di intervento:

- di carattere ordinario, determinato dalla necessitd di adeguare il testo alle modifiche
norimative intervenute con 1'adozione del T.U.F. e cid con riguardo:

1) alla sostituzione dei riferimenti normativi abrogati per effetto dell'emanazione del
T.U.F., nell'ambito delle definizioni e dell'articolato;

2) alla individuazione delle norme regolamentari ritenute non coerenti con il T.U.F. o
comungue non pil attuali;

- di_carattere straordinario, determinato dalla necessita di:

3) dare attuazione alle disposizioni del T.U.F. che costituiscono innovazioni rispetto alla
corrispondente disciplina del d. 1gs. n. 415/96;

4) armonizzare la disciplina in oggetto con la normativa regolamentare afferente ai settori
contigui della intermediazione bancaria/finanziaria;

5) apportare le modifiche finalizzate allo snellimento e alla migliore leggibilita del
Regolamento.

Le moditiche straordinarie hanno interessato i punti di seguito indicati.
A. Modalith di accertamento dei requisiti di professionalith e onorabilitdh degli
esponenti aziendali della Sitn autorizzanda (art. 19, comma 1, lettera f), del T.U.F.)
e dei responsabili della prima succursale in Italia di un'impresa extracomunitaria

(art. 28, comma [, lettera a)

Sul punto sono state formulate due opzioni:
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- mantenere la disciplina regolamentare attualmente vigente (controllo della
documentazione prodotta dalla Societd da parte defla Consob): in tal caso, l'unica
modifica riguarda le modalita di acquisizione di taluni documenti che verranno acquisiti
d'ufficio;

- modificare la disciplina, rimettenco alla responsabilita del Consiglio di amministrazione
della Sacieta, in luogo della Consob, la verifica dei requisiti di professionalita e di
onorabilita degli esponenti aziendali della Sim autorizzanda (e, per analogia, det
responsabili della prima succursale in [talia di un'impresa extracomunitaria per i quali la
verifica verrebbe affidata al Consiglio o organo equivalente dell'impresa
extracomunitaria); in tal caso, la societd richiedente produrrd il verbale della relativa
delibera consiliare, allegando la documentazione presa a base delle valutazioni effettuate.

B. Modalith di accertamento dei requisiti di onorabilita dei partecipanti al capitale
sociale (attualmente controllanti) della Sim autorizzanda (art. 19, comma 1, lettera
g), del T.U.F.)

Sul punto sono state forimulate due opzioni:

- mantenere la disciplina regolamentare attualmente vigente (controllo della
documentazione prodotta dalla Societa da parte della Consob): in tal caso, 1'unica
modifica riguarda le modalita di acquisizione di taluni documenti che verranno acquisiti
d'ufficio;

- modificare Ia disciplina (in conformita a quanto attualmente disposto dal Regolamento
Banca d'Italia del 24 dicembre 1996 in materia di autorizzazione all'acquisto di
partecipazioni rilevanti in Sim gia autorizzate) sotto diversi aspetti:

a) prevedere che, in caso di partecipazioni indirette, i requisiti vengano comprovati solo
per il partecipante-diretto-al capitale della Sim- e per il soggetto posto al vertice della
catena partecipativa;

b) mantenere in capo alla Consob I'onere della verifica dei requisiti di onorabilitd per i
partecipanti al capitale sociale che siano persone fisiche e prevedere invece che, ove il
partecipante al capitale sia una persona giuridica, la verifica dei requisiti di onorabilita
(degli esponenti aziendali dell’ente 0 societd controllante) venga effettuata dal Consiglio
di amministrazione, o organo equivalente, della persona giuridica/socio;

c) prevedere che tutti i controllanti che (al momento della presentazione dell'istan'za)
rivestano la qualifica di esponente aziendale in societd o enti sottoposti a vigilanza (in

particolare: banche italiane; SIM; SICAV; SGR; banche e imprese di investimento
comunitarie; banche e imprese di investimento extracomunitarie comunque autorizzate a
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prestare i propri servizi nel lerritorio della Repubblica), non siano tenuti a comprovare
il possesso dei requisiti di onorabilita.

C. Documentazione riguardanie i detentori di partecipazioni rilevanti e il gruppo di
appartenenza della Sim auntorizzanda (art. {9, comma 1, lettera h, del T.U.F.)

In attuazione dell'obbligo introdotto dal T.U.F. all‘articolo 19, comma 1, lettera h),
seconda parte, & stata inserita una nuova disposizione che elenca la documentazione che
il detentore di una partecipazione rilevante nelfa Sim autorizzanda (attualmente il 5% del
capitale sociale, posseduto in via diretta o indiretta) deve trasmettere per comprovare
I'idoneitd dello stesso a garantire una gestione sana e prudente. Tale disposizione rinvia
alla disciplina regolamentare fissala dalta Banca d'Italia per comprovare detto requisito
in caso di acquisto di partecipazioni rilevanti in Sim gia autorizzate (attualmente, il
Regolamento della Banca d'Italia del 24 dicembre 1996, emanato ai sensi dell'art. 10,
comma 6, del d. Igs. n. 415/1996).

Sul gruppo, la modifica deriva dal rinvio alla disciplina regolamentare fissata in materia
dalla Banca d'Italia, sopra richiamata. Cid produce:

- la modifica della documentazione richiesta ai sopgetti facenti parte del gruppo: della
vigente disciplina rimane cio la richiesta della mappa del gruppo, del bilancio
consolidato, delle relazioni d'affari e dei rapporti operativi fra i vari soggetti del gruppo
e Ja Sim autorizzanda;

- la ridefinizione dell‘elenco dei soggetti appartenenti al gruppo tenuti a presentare la
documentazione volta a comprovare che la strultura del gruppo non sia tale da
pregiudicare 1'effettivo esercizio della vigilanza: in particolare, nel caso di partecipazioni
indirette, la documentazione & richiesta solo al partecipante diretto e al soggetto posto al
vertice della catena partecipativa;

- I'eliminazione di taluni oneri documentali e cio le lettere di good standing per tutte le
societa estere del gruppo sottoposte a.vigilanza, :il snantenimento di tale onere soltanto
per quelle societa estere che siano partecipanti dirette al capitale della Sim ovvero poste
al vertice della catena partecipativa, ¢ non anche le consorelle;

- l'esenzione dall'onere documentale relativo al gruppo per determinati soggetti (in
perticolare, soggetti appartenenti ad un gruppo bancario italiano, ovvero banche o imprese
di investimento comunitarie).

D. Documentazione riguacdante lo stabilimento in Italia della prima succursale di
imprese di investimento extracomunitarie (art. 28, comma 1, del T.U.F.)

Le modifiche riguardano 'eliminazione, per |'autorizzazione alla prima succursale di
un'impresa di investimento extracomunitaria, della richiesta di documentazione
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riguardante il gruppo i appartencnza in quanto non pill espressamente richiamata.
Inoltre, sono state formulate due opzioni con riguardo alle modalita di accertamento dei

requisiti di professionalith e di onorabilith degli esponenti aziendali delle succursali (sul
punto st rimanda a quanto gia indicato nel punto A},
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AUTORIZZAZIONE DELLE SIM E INGRESSO
IN ITALIA DI IMPRESE DI INVESTIMENTO
COMUNITARIE ED EXTRACOMUNITARIE

Bozza del 28 aprile 1998
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CAPO 1
DISPOSIZIONI PRELIMINARI

Art. |
(Fonti legislative)

1. Le disposizioni del presente regolamento sono adottate ai sensi degli articoli 19,
comma 3; 27, commi 3 e 4 ¢ 28, comma 3, del decreto legislativo 24 febbraio 1998,
n. 58.

Art. 2
(Definizioni)
- «testo unico» indica il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58;
- «Consob» indica la Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa;

- «albo» indica l'albo di cui all'art, 20, comma 1, del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58;

- «sezione speciale» indica la sezione dell'albo prevista dall'art. 60, comma 4, del
decreto legislativo 23 luglio 1996, n. 415;

- = «sezione imprese extracomunitarie» indica la sezione dell'albo nella quale sono iscritte

le imprese di investimento extracomunitarie autorizzate ai sensi dell'art. 28, commi

1 e 2, del decreto legistativo 24 febbraio 1998, n.—58,-eperantt =cons o= senza-
stabilimento di succursali nel territorio della Repubblica;

- «elenco» indica l'elenco delle imprese d'investimento comunitarie allegato all'albo
istituito dall'art. 20, comunma 1, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58

- «SIM» indica le societd di intermediazione mobiliare come definite dall'art. 1,
comma 1, lett. e}, del decreto legislative 24 febbraio 1998, n. 58;

- «imprese di investimento» indica le imprese come definite dall'art. 1, comma 1, lett.
), del decreto legislativo 24 {¢cbbraio 1998, n. §8;

- «imprese di investimento comunitaries indica le imprese come definite dall'art. 1,

-



comma [, lett. 1),

«imprese di investimento extracomunitaries indica le imprese come definite dall'art,
I, comma [, lett, g), del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58;

«societh di gestione del risparmio» (SGR) indica le societa come definite dall'art.
1, comma 1, lett. 0), del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n, 58;

«socicth di investimento a capitale variabiles (SICAVY) indica le societd come
definite dall'art. 1, comma 1, lett. i}, del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n.
58;

«succursale» indica una sede che costituisce parte, sprovvista di personalita giuridica,
di un'impresa di investimento e che fornisce i servizi di investimento ed i servizi
accessori dell'impresa stessa;

«Stato comunitario» indica lo Stato appartenente all'Unione Europea,

«Stato extracomunitario» indica lo Stato non appartenente all'Unione Europea;

«Stato membro d'origine» indica lo Stalo comunitario come definito dall'art. 1, n. 6),
della Direttiva 93/22/CEE del 10 maggio 1993;

«strumenti finanziari» indica gli striumenti come definiti dall'art. 1, comma 2, del
decreto legistativo 24 febbraio 1998, n. 58;

«servizi di investimento» indica i servizi come definiti dali'art. 1, comma §, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58;

«servizi accessori» indica i servizi come definiti dall'art, 1, comma 6, del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58;

- «servizi ammessi al mutuo riconoscimento» indica i servizi come definiti-datttart,~t;

comma 1, lett, s), del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

«partecipazione qualificata» & quella deferminata in via generale dalla Banca
d'Ttalia;

«gruppo» & quello determinato in via generale dalla Banca d'Italia.
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CAPO 11
ALBO

Art. 3
(Albo)

Nell'albo di cui all'art. 20 del testo unico, sono iscritte:

a)
b)

c)

le SIM;

nella sezione imprese extracomunitarie, le imprese di investimento
extracomunitarie;

nella sezione speciale, le societd di cui all‘art. 60, comma 4, primo periodo, del
decreto legislativo 23 luglio 1996, n. 415.

2. All'albo & allegato un elenco in cui sono iscritte le imprese di investimento

comunitarie.
Art. 4
(Contenuto dell'albo)
. Nell'albo, per ogni SIM iscritta sono indicati:

2.

il numero d'ordine di iscrizione;

la denominazione sociale;

la sede legale;

la direzione generale;

gli estremi dei provvedimenti di autorizzazione all'esercizio dei servizi di
investimento, con l'indicazione dei servizi di investimento autorizzati e le relative
limitazioni operative, ove esistenti,

Nella sezione imprese extracomunitarie, per ciascuna impresa di investimento
extracomunitaria iscrilla sono indicati:
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tl numero d'ordine di iscrizionc;

la denominazione sociale;

la sede legale;

la direzione generale;

gli estremi dei provvedimenti di autorizzazione allo svolgimento nel territorio della
Repubblica dei servizi di investimento e dei servizi accessori, di cui all'art. 28 del
testo unico, con l'indicazione det servizi autorizzati e delle relative limitazioni
operative, ove esistenti;

le eventuali succursali nel territorio della Repubblica.

3. Nella sezione speciale, per ciascuna societa di cui all'art. 60, comma 4, del decreto
legislativo 23 luglio 1996, n, 415 iscritta sono indicati:

il numero d'ordine di iscrizione;

la denominazione sociale;

la sede legale;

la direzione generale;

gli estremi del provvedimento di autorizzazione allo svolgimento del servizio di
gestione su base individuale di portafogli di investimento, anche mediante intestazione
fiduciaria.

4. Nell'elenco allegato, per ciascuna impresa di investimento comunitaria iscritta sono
indicati:

1.

il numero d'ordine di iscrizione;

la denominazione sociale;

la sede legale;

la direzione generale;

i servizi ammessi al mutuo riconoscimento che I'impresa pud svolgere nel territorio
della Repubblica;

gli estremi dei provvedimenti di .auterizzaziene all‘esercizio nel territorio della
Repubblica dei servizi non ammessi al mutuo riconoscimento, di cui all'art. 27,
comma 4, del testo unico, con l'indicazione dei servizi autorizzati;

le eventuali succursali nel territorio della Repubblica.

-

Art. 5
(Pubblicita dell'albo)

Entro il 31 marzo di ogni anno la Consob pubblica 1'albo aggiornato al 31 dicembre

dell'anno precedente in una Edizione Speciale del Bollettino.
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CAPO 11
PROCEDIMENTO DI AUTORIZZAZIONE
ALL'ESERCIZIO DEI SERVIZI DI INVESTIMENTO

Art. 6
(Domanda di autorizzazione)

I. Ladomanda di autorizzazione allo svolgimento dei servizi di investimento, sottoscritta
dal legale rappresentante della societd e in regola con la vigente disciplina sull'imposta
di bollo, & presentata alla Consob.

2. La domanda & corredata, a pena di irricevibilita, della documentazione comprovante
il versamento della contribuzione dovuta ai sensi dell'art. 40 della legge 23 dicembre
1994, n. 724.

3. La domanda indica:

@) la denominazione sociale, la sede legale, la direzione generale e i relativi numeri
telefonici, di telex e di telefax; '

b) 1 servizi di investimento per il cui esercizio viene richiesta 1'autorizzazione. Nel
caso in cui la domanda di autorizzazione abbia ad oggetto, anche congiuntamente, i
servizi di:

- collocamento senza preventiva sottoscrizione o acquisto a fermo ovvero
assunzione di garanzia nei confronti dell'emittente;

- gestione su base individuale di portafogli di investimento per conto terzi;

- ricezione e trasmissione i ordini nonché mediazione,

la domanda stessa deve altresi precisare se la societd richiede !'autorizzazione allo
svolgimento di tali servizi senza detenzione, neanche temporanea, delle disponibilita
liquide e degli strumenti finanziari della clientela e senza assunzione di rischi da parte
della societa stessa;

¢) 1'elenco dei documenti allegati.
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4. La Consob, entro 20 giorni dal ricevimento, verifica la completezza della domanda
e comunica alla socicti la documentazione eventualmente mancante, che deve essere
inoltrata alla Consob entro 60 giorni dal ricevimento della comunicazione a pena di
inammissibilith della domanda,

5. La domanda prende data dal giorno della sua presentazione ovvero, in caso di
documentazione incompleta, da quello del completamento della documentazione.

Art. 7
(Documentazione da allegare alla domanda)

I. La domanda di autorizzazione & corredata della seguente documentazione:

a) documenti riguardanti la societa:

1) copia autentica dell‘atto costitutivo e relativo statuto sociale munito della
certificazione di vigenza vilasciata dall'Ufficio del registro delle imprese in
data non anteriore a 90 giorni dalla presentazione della domanda;

2) certificato di iscrizione della societd nel vegistro delle imprese in data non
anteriore a 90 giorni dalla presentazione della domanda;

3) dichiarazione del presidente del collegio sindacale attestante 1'entitd del capitale
sociale versato nonché I':nimmontare e la composizione del patrimonio netto al
momento della presentazione della domanday

4) per le societd gid operative, una situnzione patrimoniale, redatta con
I'osservanza delle norme sul bilancio di esercizio, riferita a una data non
anteriore a 60 giorni rispetto a quella di presentazione della domanda. Alla
situazione patrimoniale deve essere allegata una relazione del collegio
sindacale;

5) elenco dei soggetti che partecipano direttamente e indirettamente al capitale
della SIM, con I'indicazione delle rispettive quote di partecipazione in valore

" assoluto e in termini percentuali; per le partecipazioni indirette andra
specificato il soggetto tramite il quale si detiene la partecipazione;

6) programma concernente }'atlivita iniziale, redatto secondo lo schema allegato "A";

7) relazione sulla struttura organizzativa della societa redatta secondo le disposizioni
di carattere generale fissate dalla Banca d'lItalia in materia di organizzazione
amministrativa e contabile e controlli interni degli intermediari del mercato
mobiliare;

b ) documenti riguardanti i detentori di una partecipazione qualificata e il gruppo:

97




D) la documentazione prevista dalle disposizioni della Banca d'Ifalia ai fini della
verifica dell'idoneitd dei soggelti che intendono acquisire una partecipazione
qualificata in una SIM c¢ del gruppo delta STM stessa ad assicurare una
gestione sana ¢ prudenie della societh e a non ostacolare I'effettivo esercizio
della vigilanza. La documentazione rignarda i soggetti indicati nelle
disposizioni stesse;

¢) documenti riguardanti gli amministratori, i dircttori generali nonché i dirigenti cui
siano attribuiti poteri di rappresentanza:

OPZIONE "A"

1) verbale della riunione nel corso della quale il consiglio di amministrazione ha
verificato il possesso dei requisiti di  professionalith e di onorabilith degli
amministratori stessi, dei direttori generali e dei dirigenti muniti di poteri di
rappresentanza. Al verbale deve essere 1inifa la documentazione di cui all'allegato "B",
presa a base delle valutazioni cffettuate. La verifica dei requisiti va condotta per
ciascuno degli interessati e con la rispettiva astensione, In caso di amministratore
unico, la verifica del possesso dei requisiti da parte delio stesso & effettuata dal collegio
sindacale, con le stesse moclalith;
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OPZIONE "B"

1) attestazione rilasciata dal legale vappresentante delle societd o enti presso i quali
I'interessato ha maturato i requisiti di professionalita di cui all'art. 3, comma 2, lett. b) e
c), della legge 2 gennaio 1991, n. 1, ovvero altra documentazione idonea a comprovare il
possesso dei requisiti stessi;

2) dichiarazione di non essere stato destinatario, all'estero, di provvedimenti
corrispondenti a quelli che importerebbero, secondo la legge italiana, la perdita dei
requisiti di onorabilith di cui all'art. 3, comma 2, lett. b), della legge 2 gennaio 1991,
n. 1, con particolare riguardo a condanne penali, dichiarazioni di fallimento e altri
provvedimenti incidenti sulla capacith di agire;

3) dichiarazione di non trovarsi e non essersi trovato in una delle condizioni di esclusione
datle borse valori italiane o estere;

4) per i cittadini stranieri non residenti in Italia, devono inoltre essere allegati certificati,
rilasciati dall'autoritd competente dello Stato di residenza, attestanti che 1'interessato non &
stato dichiarato fallito né & stato destinatario di condanne penali o di provvedimenti
incidenti sulla capacith di agire corrispondenti a quelli che importerebbero, secondo la
legge italiana, la perdita dei requisiti di onorabilith di cui all'art. 3, comma 2, lettera
b), della legge n. 1/1991. Detfi certificati devono essere corredati di un parere legale,
rilasciato da persona abilitata a svolgere la professione legale nel medesimo Stato
estero, che suffraghi Pidoneitd dei certificati alle attestazioni in questione. Se redatti in
lingua straniera, essi devono essere accompagnati da una traduzione in lingua italiana

.l gertificata conforme.al testo originale dalle autoritd diplomatiche o consolari italiane
o dello Stato in cui sono state redatte oppure da un traduttore ufficiale. Nel caso in cui
I'ordinamento dello Stato estero non preveda il rilascio di uno o alcuni dei certificati
sopra indicati, I'intercssato deve produrre una dichiarazione di essi sostitutiva, ed il
parere legale di cui sopra deve anche confermare la circostanza che in detto Stato
estero non & previsto il rilascio dei certificati sostituiti dalla dichiarazione;

d) documenti riguardanti i componenti del collegio sindacale:

OPZIONE "A"
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) il verbale della rinnione nel corso della quale gli amministratori hanno verificato
I'iscrizione det sindaci nel registro dei revisori contabili. Al verbale deve essere unito il .
cerlificato attestante l'iscrizione nel registro dei revisori coatabili, ovvero la
dichiarazione sostituliva resa dall'interessato ai sensi dell'art. 2 della legge 4 gennaio
Ir 1968, n. (5, dalla quale risultt I'iscrizione dello stesso nel registro dei revisori
contabili, entrambi aventi data non anteriore a 90 giorni dalla presentazione della
domanda;

OPZIONE 1 B "

———— —_——

1) certificato di iscrizione nel registro dei revisori contabili, ovvero dichiarazione
definitivamente sostitutiva ai sensi dell'art. 2 della legge 4 gennaio 1968, n. 15;

¢} documenti riguardanti i sogpetli che esercitano il controllo della societd, a norma
dell'art. 23 del decreto legislativo 1 settembre 1993, n. 385:

el) nel caso in cui il soggelto sia una persona fisica:

) dichiarazione rilasciata da ciascuno dei soggetti che controllano, a norma dell‘art.
23 del decreto legislativo | settembre 1993, n. 385, la societd richiedente
I'autorizzazione, con I'indicazione degli elementi che determinano I'esistenza del
rapporto di controllo. Nella dichiarazione devono essere precisati 1'entith delle
partecipazioni dirette ed indirette nella societd, nonché gli estremi identificativi
delle eventuali persone interposte, delle societha fiduciarie e delle societd
controllate attraverso cui viene effettuato il controllo della societd stessa. Alla
dichiarazione deve essere allegata copia degli eventuali sindacati di voto;

2) dichiarazione di non essere stato destinatario, all'estero, di provvedimenti
corrispondenti a quelli che importerebbero, secondo la legge italiana, la
perdita dei requisiti di onorabilith di cui all'art. 3, comma 2, lett. b), della
legge 2 gennaio 1991, n. 1, con particolare riguardo a condanne penali,
dichiarazioni di fallimento e altri provvedimenti incidenti sulla capacita di
agire;

3) dichiarazione di non trovarsi € non essersi trovato in una delle condizioni di
esciusione dalle borse valori italiane o estere:

4) per i cittadint stranicrt non residenti in [talia, devono inoltre essere allegaii
certificati, rilasciati dall'autorith competente detlo Stato di residenza, attestanti che
l'interessato non ¢ stato dichiarato fallito né & stato destinatario di condanne
penalt o di provvedimenli incidenti sulla capacith di agire corrispondenti a
quelli che importerehbero, sccondo la legge italiana, la perdita dei requisiti
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di onorabilith di cat all'art. 3, comma 2, lettera b), della legge n. 1/1991,
Detli cortificati devono essere coeredati di un parere legale, rilasciato da
persona abilitata a svolaere ta professione legale nel medesimo Stato estero,
che sullraghi Uidoneith dei certificati alle attestazioni in questione. Se redatti
in lingua steaniera, essi devono esseve accompagnati da una tradnzione in
lingua italiana  certificata  conforme al testo originale dalle autorith
diplomatiche o consolari italiane dello Stato in cui sono state redatte oppure
da un traduttore ulTicinle. Nel caso in cui {'ordinamento dello Stato estero
non preveda il rvilascio di uno o alcuni det certificati sopra indicati,
l'interessato deve produrre una dichiarazione di essi sostitutiva, ed il parere
legale di cui sopra deve anche confermare la circostanza che in detfo Stato
estero non & previsto il rilascio dei certificati sostituiti dalla dichiarazione;

¢2)  nelcaso in cui soggetto controllante sia wna persona giuridica o una societa
di persone, i requisiti di onorabilitd devono essere posseduti da tutti i membri del
consiglio di amministrazione, o organo equivalente, e dal direttore generale, o da chi
svolge funzioni equivalenti, ed in tal caso deve essere presentata la seguente
documentazione:

1) dichiarazione rilasciata da ciascuno dei soggetti che controllano, 28 norma
dell'art. 23 del decreto legislativo 1 settembre 1993, n. 385, la societh
richicdente I'autorizzazione, con l'indicazione degli elementi che determinano
I'esistenza del rapporio di controllo. Nella dichiarazione devono "essere
precisati I'entith delte partecipazioni dirette ed indirette nella societh, nonché
gli estremi identificativi delle eventuali persone interposte, delle societh
fiduciarie e delle socicth controllate attraverso cut viene effettuato il controllo
della societh stessa. Alla dichiarazione deve essere allegata copia degli
eventuali sindacati di voto;

OPZIONE "A"

il verbale della riuniane del Consiglio di amministrazione o_defi*organo equivalente del
soggetto controllanie, nel corso della quale & stato verificato il possesso dei requisiti di
onorabilith degli amministratori stessi, del direttore generale o, comunque, di chi
svolge funzioni equivalenti. Al verbale deve essere unita la documentazione di cui
all'allegato “B" presa a base delle verifiche effeftuate. La verifica dei requisiti va
L condotta per ciascuno degli interessati e con la rispettiva astensione. In caso di
amministratore unico, la verilica del possesso dei requisiti da parte dello stesso va
condotta dal collegio sindacale, o organo equivalente, con le stesse modalita;

OPZIONE “B"

La documentazione di cui alla lettera ef), numeri 2, 3 e 4, relativi a ciascuno degli
interessati.
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OPZIONE “A"

In caso di partecipazione indiretta, i requisiti di onorabilitd sono comprovati solo dai
soggetti (persoma fisica o esponenti aziendali della persona giuridica o societa di
persone) posti al vertice della catena partecipativa e dai diretti titolari delle azioni
della societd richiedente 1'autorizzazione.

OPZIONE "B"

NULLA. (E' omesso il paragrafo di cui alla opzione A).

OPZIONE "A"

Non sono tenuti a comprovare la sussistenza dei requisiti di onorabilith tutti i
soggetti controllanti (persone fisiche o esponenti aziendali di una persona giuridica o
societd di persone) che, al momento della presentazione della domanda, ricoprono la
carica di amministratore o direftore generale, o altra equivalente, in:

- banche italiane; '

- SIM;

- SICAV;

- SGR;

- banche e imprese di investimento comunitarie;

- banche ed-hupeese-di investimento extracomunitarie comunque autorizzate a prestare
i propri servizi nel territorio della Repubblica.

OPZIONE “B"

NULLA. E' omesso il paragrafo di cui alla opzione "A"

2. I documenti di cui al comma | altestanti i requisiti di onorabilita devono essere

102




s e

et prats ata L ule Me VRN
TR N T eives:

Pt Taea an eIl N AW et

rilasciati in data non anteriore a novanta giorni dalla presentazione della domanda.

3. Nei casi in cui ta documentazione specificata al comma 1, lettere a), b) e ¢), punto
),(*) sia gia in possesso della Consob, la societd richiedente & esentata dal produrla. La
domanda deve indicare tale circostanza e la data di invio alla Consob della

documentazione medesima.

4. Le dichiaraziont di cui al comma I, lett. ¢), numeri 2 € 3, nonché quelle di cui al
comma 1, lett, e), numeri 2 e 3, sono rese ai sensi dell'art. 4 della legge 4 gennaio 1968,
n. 15, e successive modificazioni ed integrazioni. Le dichiarazioni di cut al comma 1,
lett. ¢), n. 4 e lett. el), n. 4, sono rese ncl rispetto delle disposizioni di cui alla legge
20 dicembre 1966, n. 1253.¢)

Art. 8
(Istruttoria della domanda)

1. La Consob, ricevuta la domanda, accerta la ricorrenza delle condizioni indicate
all'art. 19, comma 1, del testo unico per il rilascio dell'autorizzazione e, sentita Ia Banca
d'Italia, delibera sulla domanda entro il termine massimo di centoventi giorni.
L'autorizzazione & negata quando dalla verifica delle suddette condizioni non risulti
garantita la sana e prudente gestione della societd nonché quando non sussistano le
condizioni di cui all'art. 3, paragrafo 3, della direttiva 93/22/CEE. Nei casi di cui
all'art. 6 della Direttiva 93/22/CEE, la deliberazione & preceduta dalla consultazione
preventiva delle autoritd competenti dello Stato membro interessato.

2. Qualsiasi modificazione concernente gli amministratori, i direttori generali, i dirigenti
muniti di rappresentanza, i sindaci ed i soci esercenti il controllo della societd nonché
qualunque altra modificazione degli elementi. |strutton di rilievo ai fini della decisione,
che intervengono nel corso dell'istruttorid, oo portatl ‘immediatamente a conoscenza
della Consob. Entro sessanta giorni dal verificarsi dell'evento, la societd provvede a
presentare la relativa documentazione

3. La Consob pud chiedere ulteriori elementi informativi:

U mchiamo & relativo all'ipotesi in cui prevalga I‘opzione B

> Cfe. notan. |




a) alla socteta richiedente;

b) agli amministratori, ai sindaci, at direttori generali ed ai soci della societd
richiedente;

¢) a qualunque altro soggetto, anche estero,

4. Trascorso il termine di centoventi giorni senza che la Consob abbia deliberato sulla
domanda, la domanda stessa deve intendersi accolta.

Art. 9
(Estensione delle autorizzazioni)

1. Le SIM che intendono essere autorizzate alio svolgimento di ulteriori servizi di
investimento inoltrano domanda alla Consob ai sensi dell'art. 6. Analoga domanda &
presentata da parte delle SIM, gid autorizzate allo svolgimento dei servizi di:

- collocamento senza preventiva sottoscrizione o acquisto a fermo ovvero assunzione
di garanzia nei confronti detl‘emittente;

- gestione su base individuale di portafogli di investimento per conto terzi;

- ricezione e trasmissione di ordini nonché mediazione,

senza detenzione, neanche temparanea, delle disponibilitd liquide e degli strumenti
finanziari della clientela e senza assunzione di rischi da parte della societ stessa, qualora
le SIM stesse intendano svoigere le medesime attivita con detenzione, anche temporanea,
delle disponibilita liquide e degli strumenti finanziari della clientela ovvero con assunzione
di rischi da parte della societh stessa. )

2, La'domanda & corredata della seguenie documentazione:

a) programma concernente i‘attivita iniziale, redatto secondo lo schema allegato."A'5-" -

.. relativamente ai servizi da autorizzare;

b) relazione cancernente le conseguenti madifiche della struttura organizzativa della
societd, redat(a secondo le disposizioni di carattere generale fissate dalla
Banca d'Italia in materin di organizzazione amministrativa e contabile e
counfrolli interni degli intermnediavi del mercato mobiliare;

¢) dichiarazione del presidente del collegio sindacale attestante 1'entitk del capitale
sociale versata nonché I'ammontare e la composizione del patrimonio netto at
momento della presentazione della domanda;

d) nel caso in cui sia stato necessario procedere alla modifica dell‘atto costitutivo
e relativo statuto, copia aulentica del verbale di assemblea con relativo decreto
di omologazione.
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3. La Consob accerta I ricorrenza dcelle condizioni per il rilascio dell'autorizzazione e,
sentita la Banca d‘Italia, delibera sulla domanda entro il termine massimo di centoventi
giorni. L'autorizzazione & negata quando dalla verifica defle suddette condizioni non
risulti garantita la sana e prudente gestione della societa.

4. Si applicano I'art. 6, commi 4 ¢ § e I'art. 8, commi 3 e 4.

Art. 10
(Rinuncia alle autorizzazioni)

1. Le SIM che intendono rinunciare all'autorizzazione all‘esercizio di uno o pil servizi
di investimento, devono richiederlo alla Consob. La Consob, sentita la Banca d‘Italia,
delibera sulla domanda entro il termine massimo di centoventi giorni.

2. Si applica I'art. 8, commi 3 e 4.

Art, 11
(Sospensione dei termini dell'istruttoria)

1. I termini stabiliti per il compimento delle istruttorie di cui agli articoli 8, 9 e 10, sono
sospesi:

OPZIONE "A":

—

della riabilitazione;

a) per il tempo necessario alla Consob per ottenere dalla competente Prefettura i certificati,
relativi agli amministratori, ai direttori generali, ai dirigenti con poteri di rappresentanza
nonché alle persorie fisiche che esercitano il controllo della societh stessa ovvero agli
amministratori e direttori generali delle persone giuridiche o delle societd di persone che
esercitano detto controlio, attestanti che gli stessi non sono stati sottoposti a misure di
prevenzione disposte ai sensi della legge 27 dicembre 1956, n. 1423, o della legge 31
maggio 1965, n. 575, cosi come successivamente modificate ed integrate, salvi gli effetti




OPZIONE "B":

a) per il tempo necessacio alla Consob per otlenere dalla competente Prefettura i
certificati, ' refativi agli amministratori, ai direttori generali, ai dirigenti con poteri di
rappresentanza nonché alle persone fisiche che esercitano il controllo della societd stessa
ovvero agli amministratori e direttori generati delle persone giuridiche o delle society di
persone che esercitano detto controllo, attestanti che gli stessi non sono stati sottoposti a
misure di prevenzione disposte ai sensi della legge 27 dicembre 1956, n. 1423, o della
legge 31 maggio 1965, n. 575, cosi come successivamente modificate ed integrate, salvi gli
effetti della riabilitazione;

b) per il tempo necessario alla Consob per oftenere dall'Autorith giudiziavia i
certificati del casellario giudizixle e dei carichi pendenti degli amministratori, direttori
generali e dirigenti con pofert di rappresentanza della societa richiedente nonché delle
pevsone fisiche che esercitano il confrollo della societh stessa ovvero degli
amministratori e direttori generali delle persone giuridiche o delle societa di persone
che esercitano detto controllo;

c) per il tempo necessario alla Consob per ottenere il parere della Banca d'Italia;

d) nelle ipotesi di cui all'art, 6 della Direttiva 93/22/CEE del 10 maggio 1993, per
il tempo necessario all'esperimento della consultazione preventiva ivi prevista;

e) nelle ipotesi di cui all*articolo 8, comma 2, dalla datd .di’ ricevimento della
comunicazione concernente le modificazioni intervenute, fino alla data di ricevimento da
parte della Consob della relativa documentazione;

f) nelle ipotesi di cui all*tart, 8, comma 3, dalla data di invio della richiesta degli
elementi informativi, fino alla data di ricezione da parte della Consob di tali
elementi.

g) agli articoli 9 e 10, ove siano in corso accertamenti ispettivi o di vigilanza nei
confronti della SIM, per il tempo necessario al completamento degli accertamenti,

2. Nelle ipotesi di cui al comma 1, lettere a), b) ¢), d), f) e g), la Consob da
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comunicazione agli interessati dell'inizio ¢ del lermine delle sospensioni dell‘istruttoria.

Art. 12
‘ (Decadenza dall'autorizzazione)

I. Le SIM danno inizio allo svolgimento di ogni singolo servizio di investimento
autorizzato entro il termine di dodici mesi dalla data della relativa autorizzazione, a pena

di decadenza dell'autorizzazione medesima.

2. Le SIM che abbiano interrotto lo svolgimento di un servizio di investimento
autorizzalo lo riprendono entro il termine di sei mesi, a pena di decadenza della relativa
autorizzazione,

3. La decadenza & dichiarata dalla Consob, sentita la Banca d'Ttalia.

Art. 13
(Comunicazioni sull'esercizio dei servizi di investimento)

I. Le SIM comunicano immediatamente alla Consob ed alla Banca d'Italia le date di
Inizio, di eventuale interruzione e di riavvio dell'esercizio di ogni servizio di investimento
autorizzato. '
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| CAPO IV
PROCEDIMENTO DI AUTORIZZAZIONE RELATIVO
ALLE IMPRESE DI INVESTIMENTO EXTRACOMUNITARIE

Art. 14
(Domanda di autorizzazione)

l. Le imprese di investimento extracomunitarie possono presentare domanda di
autorizzazioune allo svolgimento nel territorio della Repubblica di servizi di investimento
e di secvizi accessori, a condizione che siano state concluse tra la Banca d'Italia e la
Consab e le competenti autorit del loro Stato di origine apposite intese ai sensi dell'art.
28, comma 1, letf. d), del testo unico. In mancanza di tale condizione la domanda &
irricevibile, “

2. Ladomanda, in regola con la vigente normativa sult'imposta di bollo, & presentata alla
Consob e corredata, a pena di irricevibilita, della documentazione comprovante il
versamento della contribuzione dovita ai sensi dell'art. 40 della legge 23 dicembre 1994,
n. 724,

3. La domanda indica:

a) la denominazione saciale, la sede legale, la direzione generale e i relativi numeri
telefonici, di telex e di telefax;

b) i servizi di investimento e quelli accessori per il cui esercizio viene richiesta
I'autorizzazione, con la specificazione di quelli che 1'impresa intende svolgere
mediante stabilimento di succursali. Nel caso in cui la domanda di autorizzazione
abbia ad oggello. anche congiuntamente, i servizi di:

- collocamento senza preventiva sottascrizione o acquisto a fermo ovvero
assunzione di garauzia nei confronti dell'emittente;
- gestione su base individuale di portatogli di investimento per conto terzi;
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- ricezione ¢ trasmissione di ordini nonché mediazione,

ta domanda stessa deve atlresi precisare se la societa richiede 1'autorizzazione atlo
svolgimento «i tali servizi senza detenzione, neanche temporanea, delle
disponibilita liquide ¢ degli strumenti finanziari della clientela e senza assunzione
di rischi da parte della societa stessa;

¢) I'elenco dei documenti allegati.

4. Si applica I'articolo 6, commi 4 ¢ 5.

Art. 15
(Documentazione da allegare alla domanda)

1. Ladomanda di autorizzazione & corredata della seguente documentazione riguardante
la societa:

1) copia autentica dell'atto costitutivo e dello statuto sociale certificato vigente dalla
competente autorita dello Stato di origine in data non anteriore a 90 giorni dalla
presentazione della domanda;

2) dichiarazione da parte del presidente del collegio sindacale o dell'organo,
comunque denominato, titolare di funzioni equivalenti, attestante 1'entita del capitale
sociale versato e 'inesistenza a carico della societd di procedure concorsuali;

3) elenco e generalita dei membri del consiglio di amministrazione e del collegio
sindacale, o degli organi, comunque denominati, titolari di funzioni equivalenti, con
indicazione dei poteri allribuiti ai singoli componenti;

4) indicazione del soggetto che esercita il controllo dell'impresa, secondo la nozione
di controllo di cui all'art. 23 del decreto legislativo 1 settembre 1993, n. 385;

S) mappa del gruppo con indicazione delli localizzazione territoriale delle sue
componenti e principali rami di attiviti;

6) situazione patrimoniale riferita ad una data non anteriore a 60 giorni rispetto a
quella di inoltro della domanda;

7) programma concernente l'attivitd iniziale che l'impresa intende svolgere nel
territorio della Repubblica contenente, in ogni caso, la descrizione delle modalitd di
svolgimento dei servizi e di ricerca della clientela, redatto secondo lo schema allegato
IIA";

8) copia dell'autorizzazione allo svolgimento dei servizi che !'impresa intende
svolgere nel territorio della Repubblica, rilasciata dall'autorita competente dello Stato di
origine.
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2. In caso di stabilimento di succursali, ferme restando le disposizioni di cui al comma
I, la domanda & altresi corredata della seguente documentazione:

a) descrizione della struttura organizzativa delle succursali redatta, ove compatibile,
secondo le disposizioni di carattere generale fissate dalla Banca d'Italia in materia
“di organizzazione amminisirativa e contabile e controlli interni degli intermediari del

mercalo mobiliave;

b) documenti riguardanti i responsabili delle eventuali succursali e comunque dei dirigenti
cui siano attribuiti poteri di rappresentanza nelle succursali stesse:

OPZIONE "A"

1) il verbale della riunione nel corso della quale il consiglio di amministrazione, o
organo equivalente, ha verificato il possesso dei requisiti di professionalita e di
onorabilith dei responsabili delle eventuali succursali e comunque dei dirigenti cui
siano attribuiti poteri di rappresentanza nelle succursali stesse, di cui all'art. 3,
comma 2, lett, b) e ¢), della legge 2 gennaio 1991, n. 1. Al verbale deve essere unita 12
documentazione di cui all'allegato "B" presa a base delle valutazioni effettuate.

OPZIONE "B*

I} la documentazione di cui all'art. 7, comma 1, lett, ¢).

c¢) dichiarazione dell’avvenuto versamento del fondo di dotazione della prima
succursale di ammontare non inferiore a quelio determinato dalla Banca d'Italia ai sensi
dell'art. 19, comma 1, lett. d), del decreto. -

3. Si applica l'art. 7, commi 2, 3 ¢ 4.

Art. 16
(Istruttoria delta domanda)

1. La Consob accerta la ricorrenza delle condizioni indicate all'art. 28 del testo unico
per il rilascio dell*autorizzazione e, sentita la Banca d‘Italia, delibera sulla domanda entro
il termine massimo di centoventi giorni. La delibera & comunicata all'impresa richiedente
ed all'autorita dello Stato membro di origine. '
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2. Qualsiasi modificazione concernente gli amministratori, i direttori generali, i dirigenti
muniti i rappresentanza, i sindaci, o soggetti che svolgono funzioni equivalenti, i soci
esercenti il controlio della societi, nonché qualunque altra modificazione degli elementi
istruttori di rilievo ai fini detta decisione che intervengono nel corso dell‘istruttoria, sono
portati immediatamente a conoscenza della Consob. Entro sessanta giorni dal verificarsi
dell'evento, la societa provvede a presentarc la relativa documentazione.

3. La Consob pud chiedere ulteriori elementt informativi:

a) alla societa richiedente; ‘ ‘ ‘
b) agli amministratori, ai sindaci, ai direttori generali ed ai soci della societa

richiedente;
c) a qualunque altro soggetto, anche estero.

4. Trascorso il termine di cenloventi giorni senza che la Consob abbia deliberato sulla
domanda, la domanda stessa deve intendersi accolta.

Art. 17
(Lingua degli atti)

1. Le dichiarazioni e le notizie da fornire ai sensi degli articoli 14 e 15 devono essere
rese in lingua italiana. I documenti i cui originali siano in lingua diversa da quella italiana
devono essere accompagnati da traduzione in lingua italiana.

Art. 18
(Servizi che non possono essere prestati senza fo stabilimento di succursali)

l. Le imprese di investimento extracomunitarie non possono prestare nel territorio della
Repubblica, senza stabilimento di succursali, i servizi di investimento nonché i servizi
accessori di cui all'art. I, comma 6, lett. a), b), c) e g), del testo unico.

2. Su istanza motivata, la Consob, sentita la Banca d'Italia, pud concedere singole
deroghe alle disposizioni di cui al comma [, tenuto conto delle dimensioni del soggetto
richiedente, dell'eventuale operativita del medesimo in altri Stati e di ogni ulteriore
elemento elemento di rilievo.
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Art. 19
{Disposizioni applicabili)

l. Si applicano le disposizioni di cui agli articoli 9, 10; 11, comma 1, lett. a), b), c),
e), Neg)ecomma?; 12¢ 3.

CAPO YV .
IMPRESE DI INVESTIMENTO COMUNITARIE

Art. 20
(Stabilimento di succursali)

1. Per l'esercizio dei servizi ammessi al mutuo riconoscimento, le imprese di
investimento comunitarie possono stabilire succursali in Italia. Il primo insediamento &
preceduto da una comunicazione alla Banca d'Italia ed alla Consob da parte dell'autoritd
competente dello Stato membro d‘origine.

2. Lasuccursale pud iniziare 1'attivita dal momento in cui riceve apposita comunicazione
della Consob ovvero, in caso di silenzio, dalla scadenza del termine di due mesi
dall‘ultima delle comunicazioni di cut al comma L.

3. In caso di prevista modifica delle informazioni contenute nella comunicazione di cui
al comma 1, I'tmpresa di investimento notifica per iscritto la modifica in questione alla
Banca d'Italia ed alla Consob alimeno un mese prima di procedere alla modifica stessa.
La effettuazione della modifica & preceduta da apposita comunicazione alla Banca d'Italia
ed alla Consob da parte dell'autorita competente dello Stato membro di origine.

Art. 21
(Svolgimento dei servizi senza stabilimento di succursali)

[. Le tmprese di investimento comunitarie possono esercitare in Italia i servizi ammessi
al mutuo riconoscimento senza stabilirvi succursali a condizione che 1a Banca d'Italia e
la Consob siano state informate dall‘autorita dello Stato membro d'origine,
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2. In caso di modifica del contenuto delle informaziont conteaute nella comunicazione
di cui al comma [, I'impresa di investimento notifica per iscritto 1a modifica in questione
alla Banca d'lalia ed atla Consob prima di efferiuare la modifica stessa.

Art, 22
(Servizi non ammessi al mutuo riconoscimento)

I. La Consob, senlita la Banca d'ltalia, autorizza ['esercizio, nel territorio della
Repubblica, dei servizi disciplinati dal decreto non ammessi al mutuo riconoscimento, da
parte di imprese di investimento comunitarie.

2. 1l nilascio dell*autorizzazione & subordinato alle seguenti condizioni:

a) effettivo svolgimento nello Stato di origine, in base alle disposizioni ivi vigenti, det
servizi che I'impresa di investimento intende svolgere nel territorio della Repubblica;

b) presentazione di un programma di attivita nel quale siano, in particolare, indicati

i servizi che I'impresa di investimento intende prestare ed i relativi tipi di operazioni
nonché, in ogni caso, se i servizi stessi saranno prestati attraverso una succursale.

3. La domanda di autorizzazione, sotloscritta dal legale rappresentante dell'impresa di
investimento € in regola con la vigente normativa sull'imposta di bollo, € presentata alla
Consob. Si applicano le disposizioni di cui all'art. 6, commi 4 e 5, nonché ]'art. 17,

4, La domanda & corredata, a pena di irricevibilitd, della documentazione comprovante
il versamento della contribuzione dovuta ai sensi dell'art. 40 della legge 23 dicembre
1994, n. 724.

5. La domanda deve indica_re:

a) la denominazione sociale, la sedc legale, la direzione generale ed i relativi numeri
telefonici, di telex e di telefax;

b) i servizi che I'impresa intende prestare;

c) l'elenco dei documenti allegati.

6. La domanda di autorizzazione ¢ corredata della seguente documentazione:

113

kNN Ats s sy



a) attestazione, rilasciata dall‘autorithi competente dello Stato di origine, che 1'tmpresa
di investimento ivi svolge effettivamente e regolarmente i servizi per i quali & richiesta
I'autorizzazione, in base alle disposizioni vigenti in tale Stato;

b) programma di adlivita di cui al comma 2, lett. b), contenente, in ogni caso, la
descrizione delle modalita di svolgimento dei servizi e di ricerca della clientela, redatto
secondo lo schema allegato "A".

7. La Consob, sentita ia Banca d'ltalia, delibera sulla domanda entro il termine massimo
di centoventi giorni. La delibera & comunicata ali'impresa richiedente ed all'autorit dello
Stato membro di origine. ’

8. Trascorso il termine di centoventi giorni senza che la Consob abbia deliberato sulla
domanda, la domanda stessa deve intendersi accolta.

9. La Consob e la Banca d'Italia comunicano all‘impresa di investimento le condizioni,
ivi comprese le norme di comportamento, secondo le quali, per motivi di interesse
generale i servizi devono essere esercitati. S1 applicano le disposizioni di cui agli articoli
8, commi 2 e 3; 9; 10; 11, comma I, lett. c), d), e), f) e g) e comma 2; 12 e 13.
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CAPO VI
: DISPOSIZIONI TRANSITORIE E FINALI

Art, 23
(Disposizioni transitorie)

1. Le disposizioni del presente regolamento si applicano anche alle istruttorie in
corso alla data di entrata in vigore del regolamento stesso.

2. Nelle ipotesi di cui al comma 1, la Consob pud chiedere la documentazione
integrativa necessaria per 'istruttoria ed i termini per il compimento della stessa
sono sospesi fino atla data di ricevimento da parte della Consob della documentazione
completa.

Art. 24
(Entrata in vigore)

1. Le disposizioni del presente regolamento entrano in vigore il giorno successivo alla
pubblicazione nella Gazzetta Ufficiale.

IS



ALLEGATO "A"
SCHEMA DI PROGRAMMA
CONCERNENTE L'ATTIVITA' INIZIALE

1. Investimenti

L. | Principali investimenti attuali relativi al servizio di investimento di cui si richiede
|'autorizzazione, ammontare, piani di ammortamento, finalita, forme di finanziamento
relative, durata e oneri.

1.2 Principali investimenti in corso di attuazione, relativi al servizio di investimento
di cui si richiede ['autorizzazione, ammontare, finalith e tempi previsti di realizzazione,
piano di ammortamento nonche forme di finanziamento relative, durata e oneri.

1.3 Principali investimenti previsti in relazione al servizio di cui si richiede
l'autorizzazione, ammontare, forme di finanziamento e tempi di realizzazione previsti.

2. Eventuale piano di assunzione finalizzato all'esercizio delle attivita di cui si richiede
[*autorizzazione e relativo stato di attuazione, ovvero indicazione del personale in carico

destinato al servizio in argomento.

3. Descrizione sintetica delte procedure organizzative interne finalizzate all'esercizio
del] servizio di cui si richiede l'autorizzazione.

4. Indicazione dei luoght in cui si intende esercitare il servizio per il quale si richiede
l'autorizzazione.

5. Descrizione organica dei fattori strategici, di mercato e di prodotto che conducono
alla realizzabilita del progetto di avvio dell'attivita di cui si richiede 1'autorizzazione, con
particolare riferimento ai seguenti aspetti:

a) prodotti sottostanti il servizio;

a.1) politica di ricerca e sviluppo di nuovi prodotti sottostanti il servizio;

a.2) mercato potenziale, con riguardo alla tipologia di clienti cui si rivolge il servizio,
alle eventuali aree geografiche, alle modalitd previste per acquisire clientela;

a.3) mercato effettivo esistente, con riguardo a clientela potenziale gid individuata;
b) volume di affari realizzabile nel corso dei successivi tre esercizi, ripartito per

ciascun esercizio, con dettagliata rappresentazione degli elementi certi e/o ipotetici -
opportunamente documentati - che ne consentano 1'apprezzabilita;
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b. 1) laturato conseguente alle previsioni di cui al precedente punto b);
b.2) politica di remunerazione del servizio adottata;

c) costi operativi stimati nel corso dei successivi tre esercizi, ripartiti per ciascun
gsercizio, con rappresentazione degli elementi certi e/o ipotetici - opportunamente
documentati - che ne consentano I'apprezzabilita;

c. 1) politica di remunerazione adottata per la distribuzione/commercializzazione del
servizio anche fuori sede;

d) politica finanziaria perseguita, in considerazione degli effetti finanziari conseguenti
agli investimenti effettuati, in corso di realizzazione o previsti nel corso dei successivi tre
esercizi;

d.1) effetti stimati di quanto indicato al punto d), ripartiti per ciascun esercizio, con
dettagliata rappresentazione degli elementi certi e/o ipotetici - opportunamente
documentati - che ne consentano |'apprezzabilita;

e) quota dei costi fissi destinata al servizio;

f) evoluzione del risultato operativo stimato per i tre esercizi successivi, ripartito per
ciascuno di essi;

g) indicazione del momento in cui si prevede la profittabilitd del servizio.

6. Rappresentazione pro forma del conto economico e dello stato patrimoniale del
servizio per i successivi tre esercizi, secondo le indicazioni di cui al precedente punto n.
5, nonche dei flussi di cassa conseguenti.

7. Nel caso il reddito operativo o i flussi di cassa stimati del servizio siano negativi,
indicazione delle modalith di finanziamento del servizio, mediante indicatori coerenti,
ovvero evidenza che - dette risultanze possono essere assorbite dai risultati
complessivamente realizzati dagli altri servizi e/o attivitd esercitate dall'impresa.
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ALLEGATO "B"
DOCUMENTAZIONE RELATIVA Al REQUISITI DI PROFESSIONALITA' ED

ONORABILITA' DEGLI ESPONENTI AZIENDALI E DEI PARTECIPANTI
- AL CAPITALE DELLE IMPRESE DI INVESTIMENTO

1) Per i soggetti di cui all'art. 7, comma 1, lett, ¢), attestazione, rilasciata dal
legale rappresentante delle socictd o enti presso i quali 1'interessato ha maturato i
requisiti di professionalitd di cui all'art. 3, comma 2, lett. b) e c), della legge 2 gennaio
1991, n. 1, ovvero altra documentazione idonea a comprovare il possesso dei requisiti
stessi;

2) certificato generale del casellario giudiziale;

3) certificati dei carichi pendenti rilasciati dalla Procura della Repubblica presso la
Pretura Circondariale e dalla Procura della Repubblica presso il Tribunale del luogo di
residenza;

4) dichiarazione di non essere stato destinatario di condanne penali o di
provvedimenti incidenti sulla capacith di agire che importerebbero la perdita dei
requisiti di onorabiliti di cui all'art. 3, comma 2, lett. b), della legge 2 gennaio 1991,
n. 1;

S) dichiarazione di non esserc stato destinatario, all'estero, di provvedimenti
corrispondenti a quelli che importerebbero, secondo Ia legge italiana, la perdita dei
vequisiti di onorabilita di cui all'art, 3, comma 2, lett. b), della legge 2 gennaio 1991,
n. 1, con particolare riguardo a condanne penali, dichiarazioni di fallimento e altri
provvedimenti incidenti sulla capacith di agive; Toera

6) dichiarazione di non trovarsi € non essersi trovato in una delle condizioni di
esclusione dalle borse valori italiane o estere;

7) per i cittadini stranieri non residenti in Italia, oltre alla documentazione di cui ai
punti precedenti, certificati, rilasciati dall'autorita competente dello Stato di residenza,
attestanti che I'interessato non & stato dichiarato fallito né & stato destinatario di
condanne penali o di provvedimenti incidenti sulla capacita di agire corrispondenti
a quelli che importerebbero, secondo la legge italiana, la perdita dei requisiti di
onorabilith di cui all'ar1. 3, comma 2, leticra b), della legge n. 1/1991. Detti
certificati devono essere corredati di un parere legale, rilasciato da persona abilitata
a svolgere la professione legale nel medesimo Stato estero, che suffraghi 1'idoneita
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dei cettificati alle atlestazioni in questione. Se redatti in lingua straniera, essi devono
essere accompagnati da una fraduzione in lingua italiana certificata conforme al testo
originale dalle actorita diplomatiche o consolari italiane dello Stato in cui sono state
redatie oppure da un traduttore ufficiale. Nel easo in cui 'ordinamento dello Stato
estero non preveda il etlascio di uno o alcuni dei certificati sopra indicati,
'interessato deve produere una dichiarazione di essi sostitutiva, ed il parere legale
di cui sopra deve anche confermare la ciecostanza che in detto Stato estero non @
previsto il rilascio dei certilicati sostituiti dalla dichiarazione.
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ATTIVITA' DEI PROMOTORI FINANZIARI




NOTA TECNICA

Oggerto:  Regolamento concernente 1'albo e 1'attivitd dei promotori finanziari (delibera
n. 10629/97): proposte di malifica di alcune disposizioni.

Le modifiche proposte, evidenziate nella bozza allegata e concernenti alcuni articoli
del regolamento n. 10629/1997, sono state apportate - nelle more della emanazione dei
regolamenti di attuazione previsti dall'art. 31, commi 5 e 6, lettere a), b) e ¢}, del T.U.
delle norme in materia di intermediazione finanziaria - al fine di renderne conforme il
contenuto rispetto ad alcune importanti disposizioni legislative e regolamentari emanate
in data successiva al regolamento n. 10629/1997.

In particolare, le suddette proposte di modifica riguardano, in primo luogo,
I'adeguamento di alcune norme de) regolamento alle previsioni del D.M. n. 322/1997 (in
materia di requisiti di onorabilitA ¢ professionalitd), alla legge n. 127/1997 (sulla
semplificazione amministrativa) e al regolamento n, 10943/1997 disciplinante 1'attivita
degli intermediari.

Inoltre, per altre disposizioni si & ravvisata |'opportunitd di una modifica in
considerazione sia delle relative proposte che in tal senso sono state formulate dalle
Associazioni sia a seguito dell'analisi della situazione vigente che consiglia, in taluni casi,
una maggiore semplificazione degli obblighi che gravano sui promotori nonché delle
regole di comportamento a carico det medesimi.

Le modifiche di maggior rilievo riguardano le disposizioni dei TCapi IIF e IV-del
regolamento (in materia di "Disciplina dell'albo" e di "Svolgimento dell'attivita"); gli altri
articoli sono stati modificati - esclusivamente da un punto di vista formale - al solo fine
di renderli conformi alle indicate modifiche.

Pertanto, in sintesi, le modifiche apportate riguardano:

Capo It

Artt. | €2 sono state modificale le "Fonti normative” e le "Disposizioni preliminari"
al fine di amipliarne il riferimento alle disposizioni del T.U. della Finanza
e al D.M. n. 322/1997
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Ar. 3 sonu slati eliminati, tra i compiti delle commissioni, tutti gli adempimenti
connessi al rifascio ed al conscguente ritiro del tesserino di riconoscimento ai
promotori, in guanlo non & pili previsto 1'obbligo, a carico dei medesimi, di
esibire il tesserino all'investilore

Artt. 4 e 6 sono stali resi conformi i riferimenti normativi alle disposizioni del T.U.
e sono stati eliminali i riferimenti alla disciplina del praticantato

Art. § sono stati adeguati i riferimenti ai requisiti di onorabilit per i membri effettivi
e supplenti delle commissioni, in modo da renderli conformi a quelli previsti
per i promotori.

Capo III:

Art. 11 & stato eliminato - conformemente a quanto precisato nelle modifiche al Capo
precedente - il comma che prevedeva |'obbligo per il promotore di richiedere
il tesserino alla commissione regionale e di restitwirlo al momento della
cessazione - anche temporanea - dell'attivity

Art. 13 & stata eliminata la disposizione concernente la disciplina del praticantato in
quanto il D.M. n. 322/1997 non prevede questa figura

Artt. 14 e 16 1 "Requisiti per l'iscrizione" e la "Domanda di iscrizione" sono stati
sottoposti a modifica al fine di adeguarne il contenuto alle previsioni del
D.M. 322/1997 (per quanto concerfrie 1'indicazione dei nuovi requisiti di
onorabilita e professionalitd) nonché alla legge n. 127/1997 in tema di
semplificazione amministrativa. Inoltre, & stata prevista la possibilitd di
iscrizione all'albo da parte dei cittadini stranieri non residenti in Italia o
in un paese UE con la determinazione dei relativi documenti che gli stessi
devono presentare al fine di ottenere I'iscrizione

Art. 15 & stata eliminata la disposizione che prevedeva il possesso del titolo di studio
per la partecipazione afl'esame di idoneitd, in quanto il titolo di studio
richiesto a tali fini & indicato nel relativo bando di esame.
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Capo IV:

Art. 21

& stato precisalo che I'incompatibilita dell*attivita di promotore con quella di
agente di cambio & limitata ai soggetti iscritti al ruolo unico in quanto solo
questi ultimi esercitano 1'attivita propria dell'agente di cambio

& stata ampliata I'ipotesi di incompatibilith per coloro che rivestono la posizione
di sindaco o amministratore della societd di revisione incaricata della
certificazione del bilancio del soggetto abilitato per conto del quale opera il
promotore in aggiunta alla qualita di socio o dipendente della medesima societa

Art. 22 inserimento, tra le regole alla cui osservanza sono tenuti i promotori, dei

Art, 23

codici interni di comportamento dei soggetti abilitati al fine di adeguare il
contenuto della relativa disposizione al regolamento disciplinante 1'attivita
degli intermediari

& stato eliminato lo specifico riferimento all'osservanza, da parte del promotore,
delle procedure relative alle operazioni per conto proprio, in quanto si tratta di
uno degli obblighi che, per I'intermediario, sono ricompresi nei codici interni di
comportamento e che comunque il promotore deve continuare ad osservare in
virtl del rinvio operato dal comma precedente

¢ stato eliminato il tesserino di riconoscimento e quindi 1'obbligo per il
promotore di esibire tale documento all'investitore al momento de] primo
contatto; cid in quanto, in primo luogo, sembra sufficiente 1'esibizione
all'investitore della dichiarazione che l'intermediario rilascia al promotore al
fine della consegna al cliente; inoltre, tale modifica appare pilr coerente con
'introduzione delle nuove tecniche di comunicazione a disposizione del
promotore per la promozione ed il collocamento a distanza dei prodotti
finanziari

& stato introdotto - per rafforzarne il rilievo e al fine di realizzare una maggiore
tutela per I'investitore - I'obbligo specifico a carico del promotore di verificare
che le operazioni proposte siano adeguiate alla situazione del cliente

sono state inserite alcune disposizioni che disciplinano in modo specifico gli
obblighi del promotore nelle ipotesi di promozione e collocamento a distanza di
prodotti finanziari al fine di uniformare gli stessi obblighi - per quanto possibile -
nelle differenti ipotesi di promozione e collocamento
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& stata previsla la possibilitd per il promotore di ricevere dall'investitore,
nell'ambito dei mczzi di pagamento, non solo assegni intestati ai soggetti previsti
dalla norma ma anche assegni girati a questi ultimi

Art. 24 sono stati semplificati gli obblighi in materia di tenuta della documentazione
al fine di eliminare quelli che apparivano pitl gravosi per il promotore

Capo V:

Art. 25 in materia di “sanzioni" sono stati adeguatt i riferimenti normativi alle
disposizioni del T.U.

Da ultimo, si fa presente che la “dichiarazione informativa" allegata al regolamento &
stata trasformata in "Comunicazione sulle principali regole di comportamento del
promotore finanziario nei confronti degli investitori* al fine di renderla speculare alla risk
disclosure starement prevista dal regolamento degli intermediari.
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BOZZA

VISTO il decrelo legislativo 23 luglio 1996, n. 4185;
VISTO il decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58;

VISTO il regolamento di esecuzione dell*articolo 23, comma 6, lettere a), b), ¢},
e), f) e g) del decreto legislativo 23 luglio 1996, n. 415, adottato con propria delibera n.
10629 dell'8 aprile 1997;

VISTO il regolamento di esecuzione dell’articolo 23, comma 5, del decreto
legislativo 23 luglio 1996, n. 415, adottato dal Ministro del tesoro con decreto del 30

giugno 1997, n, 322;

VISTI gli articoli 31, comma 6, lettere d), f), g) e h), e 214, comma 5, del
decreto legistativo 24 febbraio 1998, n. 58;

VISTA la propria delibera n. (...) del (...) con la quale, ai sensi dell'articolo 31,
comma 6, lettera e), del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, sono stati iscritti
all‘albo di cuj al comma 4 dello stesso articolo 31 i soggetti gia iscritti, alla data di entrata
in vigore del decreto medesimo, all'albo previsto dall‘articolo 23, comma 4, del decreto
legislativo 23 luglio 1996, n. 415;

CONSIDERATA I'opportunita, nelle more della emanazione delle disposizioni
regolamentari di cui all'articolo 31, commi S e 6, lettere a), b) e ¢), del decreto
legislativo 24 febbraio (998, n. 58, di modificare e integrare parzialmente il regolamento
n. 10629/1997;

DELIBERA:

A) L'articolo 1 del regolamento n. 10629/1997 & integrato come segue:
Articolo ]
Fonri normative
1. I presente repolamento & adottato ai sensi dell'articolo 23, comma 6, del decreto

legistativo n. 415 del 23 luglio 1996 e dell'anticolo 31, comma 6, del decreto legislativo
24 febbraio 1998, n. 58.
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B) L'articolo 2 del regolamento n. 10629/1997 & modificato e integrato come segue:
— Articolo 2

Definizioni
1. Nel prexeme regolamento, Uespressione:

a) "Testo Unico" indicu il decreto legislativoe 24 febbraio 1998, n. 58;

b) "decreto ministesiale” indica il decreto del Ministro del tesoro del 30 giugno
1997, n. 322;

¢) "Consob indica la Commissione nazionale per le societi e la borsa,

d) "camera di commercio” indica la camera di commercio, industria, artigianato e
agricoltura;

e) “"commissioni” indica le commissioni regionali e provinciali di cui all'articolo 3,
conuna 1, del presente regolamento;

D “albo " indica I'alho unico nazionale dei promotori finanziari di cui all ‘articolo 31,
comma 4, del Testo Unico;

g) "promotore” indica il promotore finanziario iscritto all’albo di cui all'articolo 31,
comma 4, del Testo Unico;

h) "elenchi” indica gli elenchi regionali e provinciali dei promotori iscritti all'albo,
di cui all'articolo 3, comma 2, letiera b), del presente regolamento;

) "soggeui abilirati” indica i soggetti che devono avvalersi di promotori finanzari
a norma della Parte 11, Titolo 11, Capo 1V del Testo Unico e delle disposizioni emanate

in base ad essa;

) "gruppo” indica il gruppo definito dalla Banca d'lalia ai sensi dell'articolo 11,
comma 1, lettera a), del Testo Unico.

C) Neltesto del regolamenton. 10629/1997 1’ espressione "saggetto/i abilitato/i all'offerta
Juori sede" @ sostituita dall'espressione “soggettol/i abilitato/i®.
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D) L'articolo 3 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:

Articolo 3
- Istituzione, funzioni ¢ compiti
1. Presso ogni camera di commercio con sede nei capoluoghi di regione & istituita una
commissione regionale. Presso ogni camera di commercio con sede nei capoluoghi delle
province autonome di Trento ¢ Bolzano ¢ istituita una commissione provinciale.
2. Le commissioni:

a) svolgono l'istrutioria preordinata alla iscrizione dei promotori nell'albo,

b) provvedana alla iscrizione negli elenchi dei soggetti iscritti all’albo e ne curano
l'aggiornamento,

¢) esercitano compiti di natura disciplinare e verificano la permanenza del possesso
dei  requisiti - prescritti per Uiscrizione all'albo, nonché 1'assenza di cause di
tncompatibilica,

d) coadiuvano la Consob nello svolgimento delle istrurrorie finalizzate alla
individuazione di ipotesi di violazione da parte dei promotori delle disposizioni che ne
disciplinano I'attivita,

e) assolvono le altre funzioni ad esse affidate.

3. Nell'esercizio delle funzioni indicate al comma 2, le commissioni, tra l'altro:

a) ricevono le domande di iscrizione all'albo, nonché le domande di partecipazione
all'esame di idoneita di cui all'articolo 15;

b) verificano la sussistenza dei requisiti prescritti ai fini della ammissione all'esame
di idoncitd di cui all'articolo 15;

c) verificano la sussistenza dei requisiti prescritti per l'iscrizione all’albo;

d) comunicano agli interessati l'iscrizione all*albo, nonché gli aleri provvedimenti che
li riguardano, tali comunicazioni sono effertuate a mezzo raccomandata con awiso di
ricevimento,

¢) ricevono le domande di cancellazione dall’albo formulate ai sensi dell'articolo 18.

4. Le commissioni possono promuovere l'organizzazione, senza oneri a carico della
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‘o

Consob, i corsi di preparazione all’esame di idoncita per l'iscrizione all’albo dei
promotori, nonché di corsi di aggiornamesto professionale per i promotori iscritti. Le
commissioni tengono informata la Consob di tali iniziative.

E) L'articolo 4 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:
Articolo 4
Compiti in materia di controlli sui promaotori

1. Le commissioni, qualora vengano a conoscenza, con riferimento a soggetii iscritti
negli elenchi dalle sresse tenuti, delle circostanze previste dall'articolo 55, comma 2, del
Testo Unico, ne informano immediatamente la Consob. Le commissioni procedono senza
indugio alla verifica delle circostanze comunicare alla Consob presso 'autoritd giudiziaria
competente,.acquisendo idonea documentazione che trasmettono alla Consob medesima.

2. Le commissioni, a segitito di segnalazioni ad esse pervenute, anche per conoscenza,
ovvern su richiesta della Consob o in presenza di fatti notori riguardanti promotori iscritti
negli elenchi dalle: stesye tenud, ¢ comunqgue quando lo ritengano opportuno, verificano
il rispetto delle regole alla cui osservanza sono tenuti i promotori, la permanenza dei
requisiti per l'iscrizione all'albo, nonché l'assenza di cause di incompatibilita.

3. Al fine di compiere le verifiche di cui al comma 2, le commissioni possono procedere:
a) alla richiesta al promaotore di informazioni, atti e documenti;

b) alla audizione del promotore, anche a seguito di sua specifica richiesta, di tale
audizione, da effertuare con modalitd atte a garantirne la riservatezza, deve redzger.ﬂ un
verbale che viene conservato in apposita raccolta;

c) alla richiesta di informazioni ad altra commissione e al soggetto per conto del
quale opera il promotore;

d) alla audizione, a seeuito di sua specifica richiesta, del soggetto segnalante; tale
audizione deve essere condotta ¢ verbalizzata secondo quanto stabilito nella lettera b).

4. Le commissioni comunicano immediatamente alla Consob l'avvio delle istruttorie
relative ai promotori e il loro esito, trasmettendole la relativa documentazione di supporto
unitamente alle proprie valuazioni,

S. I membri della commissione ¢ il persanale alla medesima assegnato sono tenuti al
segreto in ordine alle notizie, alle informazioni, nonché agli atti e ai documenti acquisiti,
salvo nei confronti della Consoh ¢ nei caxi in cui l'ordinamento ne imponga o ne consenia
la rivelazione.
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F) L'articolo 5, comma 4, del regolamento n. [0629/1997 & madificato e integrato come
segue:

4. I membri effettivi e supplenti durano in carica cinque anni, decorvrenti dalla data della
nomina, ¢ non possony essere confermati. Essi devono essere in possesso dei requisiti
previsti dall’articolo 14, lettera ), ¢ non devono essere stuli radiati.

G) L'articolo 6 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:
Articolo 6
Sospensione dei membri

1. Qualora si realizzino nei loro confronti i presupposti stabiliti dall'articolo 55, comma
2, del Testo Unico, i membyi informano immediatamente della circostanza la commissione
alla quale appartengono che ne riferisce senza indugio alla Consob.

2. La Consob pud disporre la sospensione dall’esercizio delle sue funzioni del membro
che si trovi nella condizione di eni ol comma 1, o che sia sospeso ai sensi dell'articolo
58, comma 1, del Testo Unico, ovwero nei cui confronti sia aperto un procedimento
sanzionarorio ai sensi dell’articolo 196, comma 2, del medesimo Testo Unico ed in ogni
altro caso in cui ¢io si renda necessario per assicurare il buon funzionamento della
commissione.

3. La sospensione del membro dall'exercizio delle sue funzioni non pud eccedere la
durata del provvedimento cawrelare di cui all'articolo 55, comma 1, del Testo Unico o
del procedimento sanzionatorio di cui all’articolo 196, comma 2, del medesimo testo
Unico ¢ comunque non pud avere una durasa superiore ad un anno.

4. Del provvedimento di sospensione viene data notizia al soggerto che aveva designato
il membro sospeso ai fini della designazione di un sostituto temporaneo, da nominare ai
sensi dell'articolo S, comma 1.

H) L'articolo 11, comma 3, del regolamento n. 10629/1997 & abrogato.

I} L'articolo 13 del regolamento n. 10629/1997 & abrogato.

129




L) L'articolo 14 del regotamento n. 10629/1997 & modificato come segue:
Articolo 14

Requisiti per liscrizione

1. Per conseguire l'iscrizione all'albo & necessario:

@) essere in possesso dei requisiti di onorabiliti di cui all'articolo 1 del decreto
ministeriale;

b) essere muniti del titolo di studio di cui all'articolo 2, comma 1, del decreto
ministeriale;

¢) aver superato l'esame di idoneita di cui all'articolo 15 del presente regolamento
ovvero essere in possesso di taltuno dei requisiti di professionalita di cui all'articolo 3
del decreto ministeriale.

M)  L'articolo 15 del regolamento n. [0629/1997 & modificato come segue:
Articolo 15
Esame di idoneitd

1. L’esame di idoneitd. & indetto con cadenza almeno quadrimestrale e consiste in una
prova scritta e in un colloquio.

2. La prova scritta, che pud essere articolara anche in quesiti a risposta sintetica, verte
sulle seguend materie: nozioni di economia finanziaria, nozioni di diritto del mercato
Sinanziario ¢ disciplina legislativa, regolamentazione e deontologia dell'attivita di
promotore. 1l colloquio verte sulle- materie della prova scritta e sulle seguenti altre
materie: nozioni di diritro privato ¢ nozioni di diritto tributario riguardanti il mercato
Sinanziario.

3. L'esame di idoneita & superato qualora il candidato abbia riportato un punteggio non
‘inferiore a sei decimi sia nella prova scritta che nel colloquio.

4. La domanda di ammissione all’esame di idoneita ¢ indirizata alla commissione
costituita nel capoluogo della regione o della provincia autonoma. in. cui l'istante ha la
residenza ovvero, se residente all'estero, il domicilio e deve recare in allegato, a pena
di iricevibilita, la documentazione attestante il versamento della contribuzione prevista
dalle disposizioni di attuazione dell’articolo 40 della legge 23 dicembre 1994, n. 724,

S. Il bando dell’esame di idoneitd é puhblimm nella Gazzetea Ufficiale della Repubblica
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¢ nel Bolletino della Consob.

N) L'articolo 16 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:

Arricolo 16
Domanda di iscrizione

1. Nella domanda di iscrizione all'albo, l'istante deve indicare il soggetto abilitato per
il quale abbia eventualmente gitr ussunto l'obbligo di operare e deve dichiarare la
propria residenza ai sensi dell'unticolo 2 della legge 4 gennaio 1968, n. 15; se residente
all'estero, deve inoltre eleggere domicilio in ltalia, agli effetti dell'esercizio della attivita
di promotore, specificando il relutivo indirizzo. Qualoral'istante abbia sostenuto l'esame
di idoneitd di cui all'articolo 15 del presente regolamento o possieda taluno dei requisiti
di professionalite di cui all'awticolo 3, comma 1, lettere a) e b), del decreto ministeriale,
la domanda deve inoltre indicare, a secondua dei casi:

- la sessione in cui ¢ stato sostenuto l'esame di idoneita e la commissione
esaminatrice;

- gli estremi di iscrizione nel ruolo unico o nel ruolo speciale degli agenti di cambio
tenuti dal Ministero del tesoro;

- gli estremi di iscrizione nell'elenco del negoziatori abilitati ai sensi dell'articolo
7, comma 2, della legge 2 gennaio 1991, n. 1.

La domanda & indirizzata alla commissione costituita nel ¢apoluogo della regione
o della provincia autonoma in cui l'istante & residente ovvero, se residente all'estero,
ha eletto domicilio.

2. La domanda deve recare in allegato, « pena di irricevibilita, la documentazione
attestante il versamento della contribuzione prevista dalle disposizioni di attuazione
dell’articolo 40 della legge 23 dicembre 1994, n. 724 ¢ dev'essere corredata della
seguente ulteriore documentuzione:

a) cetificato comprovante tl possesso del titolo di studio di cui all'articolo 2,
comma 1, del decreto ministeriale;

b) in caso di possesso di tuluno dei requisiti di professionalita di cui all'articolo 3,
comma 1, lettere ¢) e d), del decreto ministeriale, dichiarazione autenticata resa dal
rappresentante legale del soggetio presso il quale & stata svolta l'esperienza professionale
rilevante ai sensi dello stesso decreto; :

¢) dichiarazione, resa ai sensi dell'articolo 4 della legge 4 gennaio 1968, n. 15, di:
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1) non trovarsi in alcuna delle situazioni di incompatibilita previste dall'articolo
21;

2) non trovarsi e non esserst trovato in alcuna delle condizioni di esclusione dalle
borse valori italiane o esteres

3) non essere stato destinatario, all’estero, di provvedimenti corrispondenti a quelli
che importerebbero, secondo la legge italiana, la perdita dei requisiti di onorabilita di
cut all'articoln 1 del decreto ministeriale, con particolare riguardo a condanne penali,
dichiarazioni di fallimento e allri provvedimenti incidenti sulla capacita di agire;

4) non conoscere l'esistenza di cause comunque ostative alla propria iscrizione
all’albo o tali da poter comportare U'adozione a proprio carico, una volta iscritto, di un
provvedimento cautelare ai sensi dell'articolo 55, commma 2, del Testo Unico.

3. La commissione, ricevuta la domanda, provvede a richiedere:

a) all'ufficio del casellario presso il Tribunale competente, il certificato di tutte le
iscrizioni esistenti al nome dell'istante. Cid al fine di verificare che quest'ultimo: non
sia stato condannato per taluno dei delitti di cui all'articolo 8, della legge 20 marzo
1913, n. 272; non abbia riportato condanne o sanzioni sostitutive di cui alla legge 24
novenbhre 1981, n. 689, pertaluno dei delitti di cui all'articolo 1, quarto comma, lettera
c), della legge 23 marzo 1983, n. 77, e ora all’articolo 1, comma 5, lettera d), della
stessa legge, salvi gli effetti della riabilitazione; non sia stato dichiarato fallito, salvi gli
effetti della riabilitazione; non sia interdetto o inabilitato; non sia stato condannato a
pena che importi Uinterdizione, anche temporanea, dai pubblici uffici o l'interdizione
temporanea dagli uffici direttivi delle persone giuridiche e delle imprese;

b) alla Prefettura competente, il centificato uttestante che l'interessato non 2 stato
sortoposto a misire di prevenzone disposte ai sensi della legge 27 dicembre 1956, n.
1423, o della legge 31 muggio 1965, n. 575, cosi comne successivamente modificate e
integrate, salvi gli effetti della riabilitazione;

¢) alla Procura della Repubblica presso la Pretura circondariale e alla Procura
della Repubblica presso il Tribunale del luogo di residenza dell'istante, i certificati dei
carichi pendenti relativi all'istante medesimo.

4. Per i cittadini stranieri non residenti in Italia, in luogo dei ducumenti previsti al
comma 3, alla domanda devono essere allegati certificati, rilasciati dalle autorita
competenli dello Stato di residenza, attestanti che l'interessato non & stato dichiarato
Jallito né ¢ stato destinatario di condanne penali o di provvedimenti incidenti sulla
capucita di agire corispondenti a quelli che importerebbero, secondo la legge italiana,
la perdita dei requisiti di onorahilita di cui all'articolo 1 del decreto ininisteriale. Detti
certificati devono essere corredati di un parere legale, rilasciato da persona abilitata a
svolgere la professione legale nel medesinio Stato estero, che suffraghi l'idoneita dei
certificati alle atlestazioni in questione. Se redatti in lingua straniera, essi devono essere
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accompagnati da una traduzione in lingua italiana certificata conforme al testo originale
dalle autority diplomatiche o consolari italiane dello Stato estero oppure da un
traduttore ufficiale.

O) L'articolo 20 del regolamento n. [0629/1997 & integrato come segue:

) Articolo 20
Ambito di artivita

1.1 promotori svolgono i compiti ed assolvono gli obblighi loro demandati ai sensi delle
disposizioni disciplinanti Uattivita dei soggetti abilitati, sulla base e nei limiti dell’incarico
loro conferito.

P) L'articolo 21 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:
Articolo 21
Incompatibiliti
1. L'autivita di promotore & incompatibile:
a) con l'esercizia dell’ anivita di consulenza di cui all’articolo 1, comma 6, lettera f),
del Testo Unico, salvo il caso che I'aivita sia svolta per conto del soggetto abilitato per
il quale opera o di altro soggetto appartenente al medesimo gruppo,

b) con la qualita di sindaco o suo collaboratore ai sensi dell’articolo 2403-bis del
codice civile, responsabile o addetto al controllo interno, presso soggetti abilitatiy

¢} con la quedita di conministratore, dipendente o collahoratore di un soggetto abilitato
non appartenente al gruppo al quale apparticne quello per conto del quale opera il
proniotore,;

d) con la qualita di socio, amministratore, sindaco o dipendente della societd di
revisione incaricata della certificazione del bilancio del soggetto abilitato per conto del
quale apera il promotore;

¢) con l'iscrizione nel ruolo unico degli agenti di cambio,

S con ogni ulteriore incarico o artivitd che sl ponga in grave contrasto con il suo
ordinara svolgimento. :

Q) L'articolo 22 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:
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Articolo 22
Regeole eenerali di comporiamento
lg

l. 1 promotori devono comportarsi con diligenza, correttezza e trasparenza. Essi devono
asservare e disposizioni legislative ¢ regolamentari che disciplinano la loro attivita.
Devono altresi osservare le disposizioni legislative, regolamemari e statutarie nonché le
procedure et codici interni di comportamento disciplinanti I'arivird dei soggetti abilitati
per conto dei quali operano.

2. I promotori sono tenuti ¢ mantenere la riservatezza sulle informazioni acquisite dagli
investitori o di cui comunque dispongano in ragione della propria attivita, salvo che nei
confronti del soggetto per conto del quale operano, nonché nei casi di cui all'art. 31,
comma 7, del Testo Unico ed all'articolo 4, comma 3, ed in ogni altro caso in cui
l'ordinamento ne imponga o ne consenta la rivelazione. E' comunque vietato 'uso delle
sudderte informazioni per interessi diversi da quelli strettamente professionali.

R) L'articolo 23 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:
Articolo 23
Regole di presentazione e comportamento nei confronti degli investitori
1. Al momento del primo contatto, il promorore:

a) consegna all‘investitore copia di una dichiarazione redatta dal soggetto abilitato,
da cui risultino gli elementi identificativi di tule soggetto, gli estremi diiscrizione all'albo
e i dati anagrafici del promotore, nonché il domicilio al quale indirizzare la
dichiarazione di recesso prevista dall'articolo 30, comma 6, del Testo Unico,

b) consegna all'investitore copiu di una comnunicazione conforme al modello allegato
al presente regolamento.

2. 1l promotore consegna all'investitore la dichiarazione di cui al comma 1, lettera a),
anche in caso di variazione dei dati in essa riportati,

3. I promorore assolve gli obblighi informativi nei confronei dell'investitore in modo
chiaro ed esaurienie e verifica che lo stesso abbia compreso le cararteristiche essenziali
dell’operazione proposta, non solo con riguasdo ai relativi costi e rischi patrimoniali, ma
anche con riferimento allu sua adeguatezza in rapporto alla situazione dell'investitore,

4. Nella promozione e collocamento a disranza:




a) le informazioni ¢ i chiarimemi che il promorore deve fornire all’investitore od
acquisire do quest'ultimo sono forditi o acquisitd, in modo chiaro e comprensibile,
secondo madalita adeguare alle caratteristiche della tecnica di comunicazione a distanza
impiegata;

-b) i documenti che il promotore deve consegnare all'investitore o acquisire da
quest'ultimo possono essere (rasmessi o acquisiti anche utilizzando tecniche di
comunicazione u distanza, purché le caratteristiche delle stesse siano con cid compatibili
e consentano al destinatario di ottenerne la disponibilita su supporto duraturo;

S. 1l promotore, prima di raccogliere sotroscrizioni dell'investitore o disposizioni da
quest'ultimo impartite, verifica la sua identita. 1l promotaore rilascia all’investitore copia
dei conratii, delle disposizioni ¢ di ogni altro atio o documento da questo sottoscritto.

6. Il promotore pud ricevere dall'investitore, per la conseguente immediata trasmissione,
esclusivamente:

a) assegni bancari o assegni circolari intestari o girati al soggetio abilitato per conto
del quale opera ovvero al soggeirto i cui servizi, strumenti finanziari o prodotti sono
offerti, muniti di clausola di non trasferibiliti;

b) ordini di bonifico ¢ documenti similari che abbiano quale beneficiario uno dei
soggetti indicati nella letiera precedente;

¢) strumenti finanziari nominativi o all'ordine, intestati o girati a favore del soggetto
che presta il servizio oggeno di offeria.

7. - Ai fini della ilustrazione delle caratteristiche dell’operazione finanziaria proposta
ovvero della rendicontazione delle operazioni gid poste in essere dall‘investitore, il
promotore pud esibire o consegnare a quest'ultimo unicamente documenti elaborati dal
soggerto per conto del quale epera.

8. Il promotore non puo ricevere dall'investitore alcuna forma di compenso ovvero di
Jinanziamento,

S) L‘articolo 24 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:
Articolo 24

Conseirvazione della documentazione

1. Il promotore ¢ tenuty a conservare ordinatamente per cinque anni, nei luoghi
comunicati ai sensi dell'arricolo 11, comma 1, letrera b), copia della seguente




documentazione:
&) Contratti promossi per S tanite;
b) altri documenti sottoscritti dagli investitori;

¢} corrispondenza.intercorsa con i soggerti per conto dei quali il promotore ha operato
nel corso del tempo.

2. U promorwore deve ordinatamente conservare per due anni copia delle registrazioni
su nastro magnetico o su altro supporlo equivalente che sia tenuto ad effettuare nello
svoleimento della propria artivira.
T) L'articolo 25 del regolamento n. 10629/1997 & modificato come segue:

Articolo 25

Sanzioni

1. Le sanzioni di cui all'articolo 196, comma 1, lettere a), b), c) e d) del Testo Unico
sono irrogate dalla Consob, in buse alla pravitd della violazione e tenuto conto della
eventuale recidiva, per qualsiasi violazione di norme del Testo Unico o del presente
regolamento ovvero di alire disposizioni generali o particolari impartite dalla Consob.
2. Fermo quanto stabilito al comma 1, la Consobh:

a) dispone la radiazione in caso di:

1) violazione della disposizione di cui all'articolo 31, comma 2, secondo periodo,
del Testo Unico,

2) offerta fuori sede o promozione e collocamento a distanza per conto di
sogeeni non abilitati;

3) contraffazione della firma dell'investitore su. modulistica contrattuale o altra
documentazione relativa ad operazioni dal medesimo poste in essere;

4) acquisizione, anche temporanca, della disponibilita di somme o di valori di
pertinenza dell‘investitore;

S) comunicazione o trasmissione all'investitore, alla Consob o alle commissioni
di informazioni o documenti non rispondenti al vero,

6) sollecitazione all’investimento ¢ffertuata in violazione delle disposizioni di cui
allu Parte 1V, Titolo 11, Capo I del Testo Unico ¢ delle relative disposizioni di
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atruazione;

h) dispone la sospensione doll’albo da uno a quattro mesi in caso di:

1) inadempimento degli obblighi informativi previsti dalle disposizioni richiamate

- all'articolo 20;

2) esercizio temporanco di - artivitd o assunzione  temporanca di - qualitd

incompatibili ai sensi dell’articolo 21,

3) violazione delle disposizioni di cui all'articolo 22, comma 2;
4) violazione delle disposizioni di cui all’articolo 23, comma 3;
5) violazione della disposizione di cui all‘articolo 23, comma. 5, secondo periodo;

6) accenazione dall'investitore di mezzi di pagamento, strumenti finanziari e

valori con caranteristiche difformi da quelle prescritte dall'articolo 23, comma 6;

24,

)
di;

7) percezione di compensi o finanziamenti in violazione dell'articolo 23, comma
8) inadempimento degli obblighi di tenuta della documentazione di cui all'articolo
irroga la sanzione pecuniaria da lire un milione a lire cinquanta milioni in caso

1) inosservanza degli obblichi di cui all’articolo 11, commi 1, 2 ¢ 4y
2) violazione della disposizione di cui all'articolo 22, comma 1, ultimo periodo;
3) violazione delle disposizioni di cui all'arricolo 23, commi 1 e 2;

4) violazione delle disposizioni di cud all'articolo 23, comma 7.

3. Per ciascuna delle violazioni individuate nel comma 2, la Consob, tenuto conto delle
circostanze ¢ di ogni elemento disponibile, puo disporre, in luogo della sanzione prevista,
quella immediaramente inferiore o superiore.
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U) L'allegato al regolamento n. 1062971997 & sostituito con il seguente:
Allegato

COMUNICAZIONIE INFORMATIVA SULLE PRINCIPAL!I REGOLE DI
COMPORTAMENTO DIl PROMOTORE FINANZIARIO NEI CONFRONTI
DEGLI INVESTITORI

Al senst della normaliva vigente, il promotore finanziario:

* deve consegnare all'investitore, al momento del primo contatto e in ogni caso di
variazione dei dati di seguito indicati, copia di una dichiarazione redatta dal soggetto
abilitato da cui risultino gli elementi identificativi di lale soggetto, gli estremi di
iscrizione all’albo e i dati anagrqfici del promotore stesso, nonché il domicilio al quale
indirizzare la dichiarazione di recesso prevista dall'articolo 30, comma 6, del decreto
legisiativo 24 febbraio 1998, n. 58;

* deve consegnare all'investitore, al momento del piimo contatto, copia del presente
documento informativo;

* deve chiedere all'investitore notizie circa la sua esperienza in materia di investimenti
Snanziar, la sua situazione finanziaria, U suoi obiettivi di investimento e la sua
propensione al rischio;

¥ deve illustrare all investitore in mnaodo chiaro ed esauriente, prima della sottoscrizione
del documento di acquisto o di sottoscrizione di prodotti finanziari o dei documenti
contrattuali per la fornitura di servizi di investimento, gli- elementi essenziali
dell’operazione, del servizio o del prodotlo, con particolare riguardo ai relativi costi e
rischi patrimoniali ed all'adeguatezza dell'operazione in rapporto alla sua situazione;
a tal fine ed ai fini della rendicontuzione delle operazioni gia poste in essere
dall'investitore, pud esibire o consegnare a quest'ultimo unicamente documenti elaborati
o prodotti dual soggetto per couto del quale opera;

* deve consegnare all'investitore, prima dellu sottoscrizione del documento di acquisto
o di sottoscrizione di prodotli finanziari, copiu del prospetto informativo o degli altri
documenti informativi, ove prescritli;

* deve consegnare all'investitore copia dei contratti, delle disposizioni di investimento
o disinvestimento e di ogni oltro documento da questo soltoscritto;

¥ pud ricevere dall’investitore, per la conseguente immediata trasmissione,
esclusivamente:

«) assegni hancari o assegni circolari intestati o girati al soggetto abilitato per conto
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del quale opera ovvero al soggetto @ cui servizi o prodotti finanziari sono offerti, muniti
di clausola di non trasferbilita;

b) ordini di bonifico ¢ documenti similari che abbiano come beneficiario uno dei
soggetti indicati nella lettera precedente;

c) strumenti finanziari nominativi o all'ordine intestati o girati a favore del soggetto
che presta il servizio oggetto di offerta;

¥ non punricevere dall'investitore alcuna forma di compenso ovvero di finanziamento.




PROMOZIONE E COLLOCAMENTO A DISTANZA DI STRUMENTI
FINANZIARI E SERVIZI DI INVESTIMENTO

140)




NOTA TIECNICA

OGGETTO: Bozza di regolamento disciplinante 1a promozione ¢ il collocamento di
servizi di investimento e strumenti finanziari mediante tecniche di

comunicazione a distanza.

- I Testo Unico sulla Finanza (T.U.F.) ha conferinato le indicazioni gid contenute nel
decreto legislativo n. 415/1996, e ciod la previsione che la Consob possa disciplinare, in
armonia con i principi previsti per I'attivita di offerta fuori sede, la promozione e il
collocamento dei servizi di investimento e degli strumenti finanziari mediante tecniche di
comunicazione a distanza diverse dalla pubblicitd, individuando anche i casi in cui 1
soggetti abilitati devono avvalersi di promotori finanziari.

La bozza i regolamento elaborata si basa sulla scelta di fondo di definire la nozione
di «promozione e collocamento mediante tecniche di comunicazione a  distanza»
enucleando gli aspetti essenziali che la connotano (contatto diretto o indiretto e contenuto
negoziale dei messaggi), ma non le possibili tecniche (telefono, fax, mailing, internet,
etc...) che possono essere utilizzate (cfr. art. 3).

Al fine di pervenire ad una regolamentazione per principi, caratterizzata da snellezza
e significativitd dellé regole di condotta, nella bozza di regolamento in argomento si é
rinviato ai principi di carattere generale stabiliti per 1'offerta fuori sede, specificando solo
alcune regole ritenute necessarie,

Nella bozza di regolamento sono stati, quindi, esplicitamente richiamati i seguenti
principi:

1) riserva di attivita: sono stati individuati i soggetti che possono avvalersi di tale veicolo
di contatto con la clientela (arl. 5);

2) tutela della clientela inesperia: & stato esplicitato che gli intermediari sono chiamati
a rispettare le norme di comportamento previste nei confronti della clientela inesperta,
affinché questa effettui scelte di investimento consapevoli (art. 7), e che non
costituisce invece promaozione e collocamento 2 distanza 1'attivita svolta nei confronti
di operatori professionali (art. 4);

3) wtela della privacy: & stato in particolare previsto 1'obbligo di interrompere
immediatamente (ale modalith di contatto quando il cliente si dichiari esplicitamente
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contrario (art. 6).

4) wtilizzo dei promotori finanziari. € slato previsto 1'obbligo di utilizzo dei promotori
finanziari nei casi tn cui le teeniche di comunicazione a distanza consentano una
comtinicazione individualizzata ¢ una interazione immediata con 1'investitore.

Il regolamento, infine, attraverso il richiamo alla disciplina di carattere generale
contenuta nel regolamento n. 10943/1997 (art. 7) prevede |'osservanza dei principi di:
a) chiarezza e trasparenza informativa dei servizi e strumenti finanziari offesti;

b) conformiti dei prodotti e servizi offerti alla disciplina di riferimento;

¢) regole organizzative ¢ di controllo;

d) autoregolamentazione.
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REGOLAMENTO DISCIPLINANTE LA PROMOZIONE E IL
COLLOCAMENTO A DISTANZA DI SERVIZI DI INVESTIMENTO E DI
PRODOTTI FINANZIARI

Art. |
Fonti normative

1. Il presente regolamento ¢ adoltato ai sensi dell'art. 32, comma 2, del decreto
legislativo 24 febbrato 1998, n. 58.

Art. 2
Definizioni

{. Nel presente regolamento t'espressione:
a) “Testo Unico" indica il decreto legisiativo 24 febbraio 1998, n. 58;

b) "regolamento sulla prestazione dei servizi di investimento e del servizio di gestione
collettiva" indica il regolamento adottalo dalla Consob ai sensi degli articoli 6, comma
2,23, comma |, 30, commi 2 e 5, del Testo Unico;

¢) "servizi di investimento” indica i servizi di cui all'articolo 1, comma 5, del Testo
Unico, nonché i servizi di cui alta sezione A della tabella allegata allo stesso Testo
Unico;

d) "intermediari autorizzati" indica le imprese di investimento e le banche autorizzate
allo svolgimento del servizio di cui all'articolo |, comma S, lettera ¢), del Testo
Unico; '

e) “soggetti abilitati" indica le SIM, ivi comprese le societd di cui all'articolo 60,
comma 4, del d.lgs. 23 luglio 1996, n. 415, le banche italiane autorizzate alla
prestazione di servizi di investimento, gli intermediari finanziari iscritti nell'elenco
previsto dall'articolo 107 del d.lgs. 1° settembre 1993, n. 385, le societa di gestione
del risparmio, le SICAV, gli agenti di cambio, le imprese di investimento e le banche
comunitarie ed extracomunitaric comunque abilitate alla prestazione di servizi di
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mveslimento in Iaha.

Art. 3
Ambito di applicazione

|. [l presente regolamento disciplina la promozione e il collocamento di servizi di
jinvestimento, di strumenti finanziari ¢ di altri prodotti finanziari, diversi da quelli indicati
nell'articolo 100, comma 1, letiera f), del Testo Unico, da parte di soggetti abilitati,
realizzati mediante tecniche di comunicazione a distanza che consentano di stabilire un
contatto con i singoli inveslitori:

a) con possibilita di dialogo o altre forme di interazione rapida;
b) anche senza possibilita di interazione rapida, qualora i documenti o i messaggi
inviati presentino contenuto negoziale o comungue non si limitino ad enunciare le

qualita e le caratleristiche del soggetto offerente, dei servizi di investimento o
degli strument finanziari offerti.

Art. 4
Investitori professionali

I. Non costituisce promozione e collocamento a distanza quella effettuata nei confronti
di operatori quatificati, come definiti dal regotamento sulla prestazione dei servizi di
investimento e del servizio di gestione collettiva.

Art. S
Soggetti

L. La promozione e il collocamento a distanza dei prodotti finanziari di cui all*articolo
3 possono essere effeltuati:
a) dagli intermediari autorizzatiy

) dalle societa di gestione del risparmio, limitatamente alle quote di fondi comuni
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di investimenlo di propria tstituzione;
c) dalle SICAV, limilatamente alle azioni di propria emissione.

2. 1 soggetti abililati possono effettuare la promozione e il collocamento a distanza dei
propri servizi di investimento. Gli- interimediari autorizzati possono effettuare la
promozione e il collocamento a distanza dei servizi di investimento prestati da altri

intermediari.

3. Le imprese di investimento possono procedere alla promozione e al collocamento
dei prodotti, diversi dai prodotti finanziari di cui all'articolo 3 e dai servizi di
investimento, dei quali & consentita I'offerta fuori sede ai sensi del regolamento sulla
prestazione dei servizi di investimento e del servizio di. gestione collettiva.

Art. 6
Limiti all'impiego di tecniche di comunicazione a distanza

I. La promozione ¢ il collocamento mediante tecniche di comunicazione a distanza
non possono effettuarsi ¢, qualora intraprest, devono essere immediatamente interrotti, nei
confronti degli investitori che si dichiarino esplicitamente contrari al loro svolgimento o
alla Joro prosecuzione.

Arl. 7
Svolgimenlo

I. Nella promozione e nel collocamento a distanza i soggetti abilitati devono osservare
le disposizioni del regolamento sulla prestazione dei servizi di investimento e del servizio
di gestione collettiva.

2. Le informazioni e i chiarimenti cdovuti agli investitori devono essere forniti, in
modo chiaro e comprensibile, con modalita adeguate alle caratteristiche della tecnica di
comunicazione a distanza impiegata.

3. I documenti dei quali il regolamento sulla prestazione dei servizi di investimento
e del servizio di gestione collcttiva prevede 1a consegna agli investitori o il rilascio da
parte di questi ultimi possono esserc trasmessi anche mediante utilizzo di tecniche di
comunicazione a dislanza, purché le caratteristiche di queste ultime siano con cid
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compatibili e consentano al destinatario dei documenti di acquisirne la disponibilitd su
supporto duraturo.

Art. 8
Promotori finanziari

I. Nella promozione e nel collocamento mediante tecniche di comunicazione a
distanza che consentono una comunicazione individualizzata ed una interazione immediata
con l'investitore i soggetti abilitati devono avvalersi di promolori finanziari. Questi ultimi
sono impiegati agli stessi fini consentiti per il Toro utilizzo nell'offerta fuori sede.

Art. 9
Entrata in vigore

1. 1l presente regolamento eatra in vigore ii [ ] giorno successivo a quello di
pubblicazione netla Gazzetta Ufficiale.
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