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Art. 114
(Comunicazioni al pubblico)

1. Fermi gli obblighi di pubblicita previsti daegfiche disposizioni di legge, gli emittenti quibta
e i soggetti che li controllano comunicano al pidihl senza indugio, le informazioni privilegiate alii
all'articolo 181 che riguardano direttamente dettiittenti e le societa controllate. La Consob $itt®
con regolamento le modalita e i termini di comumiocae delle informazioni, detta disposizioni per
coordinare le funzioni attribuite alla societa disgone del mercato con le proprie e puo individuar
compiti da affidarle per il corretto svolgimentadldd€unzioni previste dall’articolo 64, comma 1ttéxab).

2. Gli emittenti quotati impartiscono le disposizionccorrenti affinché le societa controllate
forniscano tutte le notizie necessarie per aderagjérobblighi di comunicazione previsti dalla legd-e
societa controllate trasmettono tempestivamentetizie richieste.

3. | soggetti indicati nel comma 1 possono, sdto propria responsabilita, ritardare la
comunicazione al pubblico delle informazioni prégiate, nelle ipotesi e alle condizioni stabilitala
Consob con regolamento, sempre che cido non posdsearénin errore il pubblico su fatti e circostanze
essenziali e che gli stessi soggetti siano in grddaarantirne la riservatezza. La Consob, con
regolamento, puo stabilire che I'emittente infors@inza indugio la stessa autorita della decisione di
ritardare la divulgazione al pubblico di informazigrivilegiate e pud individuare le misure necegssa
garantire che il pubblico sia correttamente infaiona

4. Qualora i soggetti indicati al comma 1, o peasona che agisca in loro nome o per loro conto,
comunichino nel normale esercizio del lavoro, dgii@fessione, della funzione o dell'ufficio le
informazioni indicate al comma 1 ad un terzo che si@ soggetto ad un obbligo di riservatezza legale
regolamentare, statutario o contrattuale, gli stesggetti indicati al comma 1, ne danno integrale
comunicazione al pubblico, simultaneamente nel aisdivulgazione intenzionale e senza indugio in
caso di divulgazione non intenzionale.

5. La Consob puo, anche in via generale, richide soggetti indicati nel comma 1, agli
emittenti quotati aventi [ltalia come Stato membdorigine, ai componenti degli organi di
amministrazione e controllo e ai dirigenti, nonehéoggetti che detengono una partecipazione riteva
ai sensi dell'articolo 120 o che partecipano a attopprevisto dall'articolo 122 che siano resi digb
con le modalitd da essa stabilite, notizie e doeuinmecessari per l'informazione del pubblico. &se di
inottemperanza, la Consob provvede direttamenpesesdel soggetto inadempiéfite

6. Qualora i soggetti indicati nel comma 1 opgao, con reclamo motivato, che dalla
comunicazione al pubblico delle informazioni, reestia ai sensi del comma 5, possa derivare lorcegrav
danno, gli obblighi di comunicazione sono sospksai.Consob, entro sette giorni, pud escludere anche
parzialmente o temporaneamente la comunicaziore iébrmazioni, sempre che cio non possa indurre
in errore il pubblico su fatti e circostanze ess@nzlrascorso tale termine, il reclamo si interaaeolto.

7. | soggetti che svolgono funzioni di ammiragione, di controllo o di direzione in un emittente
quotato e i dirigenti che abbiano regolare accessnformazioni privilegiate indicate al comma 1 e
detengano il potere di adottare decisioni di gestiche possono incidere sull'evoluzione e sulle
prospettive future dell’emittente quotato, chiunglgtenga azioni in misura almeno pari al 10 petacen
del capitale sociale, nonché ogni altro sogget® antrolla I'emittente quotato, devono comunicaia
Consob e al pubblico le operazioni, aventi ad dggarioni emesse dall’emittente o altri strumenti
finanziari ad esse collegati, da loro effettuatechee per interposta persona. Tale comunicazione dev

434  Articolo dapprima sostituito dall’art. 9 della I. n. 62 del 18.4.20@5de comunitaria 20Q4e poi modificato dall’art. 14,
comma 1 della I. n. 262 del 28.12.2005 nei termini indicati alle successive note.

435 Comma dapprima sostituito dall'art. 14, comma 1 della |. n. 262 del 28.12.2005 e poi cosi modificato dall’art. 1 del d.Igs. n.
195 del 6.11.2007.
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essere effettuata anche dal coniuge non sepaggthrlente, dai figli, anche del coniuge, a carianahé
dai genitori, i parenti e gli affini conviventi debggetti sopra indicati, nonché negli altri caslividuati
dalla Consob con regolamento, in attuazione délitiva 2004/72/CE della Commissione, del 29 a&pril
2004. La Consob individua con lo stesso regolamémt@perazioni, le modalita e i termini delle
comunicazioni, le modalita e i termini di diffus®ml pubblico delle informazioni, nonché i casicin
detti obblighi si applicano anche con riferimentte aocieta in rapporto di controllo con I'emittent
nonché ad ogni altro ente nel quale i soggetti aapdicati svolgono le funzioni previste dal primo
periodo del presente comma.

8. | soggetti che producono o diffondono ricerchealutazioni, con I'esclusione delle societa di
rating, riguardanti gli strumenti finanziari indicall'articolo 180, comma 1, lettegg, o gli emittenti di
tali strumenti, nonché i soggetti che produconoiftoidono altre informazioni che raccomandano o
propongono strategie di investimento destinateanali di divulgazione o al pubblico, devono preaeat
l'informazione in modo corretto e comunicare l&siga di ogni loro interesse o conflitto di intesies
riguardo agli strumenti finanziari cui l'informanie si riferisc&®,

9. La Consob stabilisce con regolamento:
a) disposizioni di attuazione del comma 8;
b) le modalita di pubblicazione delle ricerche e d@eihformazioni indicate al comma 8
prodotte o diffuse da emittenti quotati o da sotjgilitati, nonché da soggetti in rapporto di trotio
con essi.

10. Fatto salvo il disposto del comma 8, le désgioni emanate ai sensi del comma 9, lettra
non si applicano ai giornalisti soggetti a normeaditoregolamentazione equivalenti purché la loro
applicazione consenta di conseguire gli stessitteffea Consob valuta, preventivamente e in via
generale, la sussistenza di dette condizioni.

11. Le istituzioni che diffondono al pubblico dati @sstiche idonei ad influenzare sensibilmente
il prezzo degli strumenti finanziari indicati alttecolo 180, comma 1, lettera), devono divulgare tali
informazioni in modo corretto e trasparente.

12. Le disposizioni del presente articolo si a@plo anche ai soggetti italiani ed esteri che
emettono strumenti finanziari per i quali sia sfatasentata una richiesta di ammissione alle nagiumii
nei mercati regolamentati italiani.

Art. 1144is™’
(Informazione al mercato in materia di attribuziodiestrumenti finanziaff®
a esponenti aziendali, dipendenti o collaboratori)

1. | piani di compensi basati su strumenti firariza favore di componenti del consiglio di
amministrazione ovvero del consiglio di gestioniedidendenti o di collaboratori non legati alla =&
da rapporti di lavoro subordinato, ovvero di comgratn del consiglio di amministrazione ovvero del
consiglio di gestione, di dipendenti o di collaktora di altre societa controllanti o controllatenso
approvati dall'assemblea ordinaria dei soci.

Almeno quindici giorni prima del termine fissatorpassemblea, convocata per le deliberazioni diatu
presente comma, lI'emittente mette a disposizionk pddblico la relazione con le informazioni
concernenff

436 Comma cosi sostituito dall'art. 14, comma lladen. 262 del 28.12.2005.

437 Articolo dapprima inserito dall'art. 16 dellan. 262 del 28.12.2005 e poi cosi modificato 'dell 3 del d.lgs. n. 303 del
29.12.2006 nei termini indicati nelle successiveeno

438 Rubrica cosi modificata dall'art. 3, comma€) d.Igs. n. 303 del 29.12.2006 che ha sostit@tpdrola: “azioni” con le
parole: “strumenti finanziari”.

439 Alinea cosi madificato dall'art. 3, comma 9 ddgs. n. 303 del 29.12.2006 che, nella priméaeydra soppresso le parole
“azioni 0”; ha inserito la parola: “ordinaria” e Isastituito le parole “Almeno quindici giorni printgell’esecuzione dei piani
sono rese pubbliche, mediante invio di un comuniadta Consob, alla societa di gestione del mercelte lo mette
immediatamente a disposizione del pubblico, e agtab due agenzie di stampa, le informazioni corergihcon le parole:
“Almeno quindici giorni prima del termine fissatempl’assemblea, convocata per le deliberazionudiat presente comma,
I'emittente mette a disposizione del pubblico laz®ne con le informazioni concernenti”
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a) le ragioni che motivano I'adozione del piano;

b) i componenti del consiglio di amministrazione onovdel consiglio di gestione della societa,
delle controllanti o controllate, che beneficiare piand*:

b-bis) le categorie di dipendenti o di collaboratori deflocieta e delle societa controllanti o
controllate della societa, che beneficiano del gidn

c) le modalita e le clausole di attuazione del piaspecificando se la sua attuazione é
subordinata al verificarsi di condizioni e, in peotare, al conseguimento di risultati determinati;

d) l'eventuale sostegno del piano da parte del Fospmkriale per lincentivazione della
partecipazione dei lavoratori nelle imprese, di alliarticolo 4, comma 112, della legge 24 dicembre
2003, n. 350;

e) le modalita per la determinazione dei prezzi oadiééri per la determinazione dei prezzi per
la sottoscrizione o per l'acquisto delle azioni;

f) i vincoli di disponibilita gravanti sulle azioniveero sui diritti di opzione attribuiti, con
particolare riferimento ai termini entro i qualiastonsentito o vietato il successivo trasferimeaita
stessa societa o a terzi.

2. Le disposizioni del presente articolo si apglio agli emittenti quotati e agli emittenti
strumenti finanziari diffusi fra il pubblico in misa rilevante ai sensi dell‘articolo 16

3. La Consob definisce con proprio regolamentaiermazioni, relative agli elementi indicati
nel comma 1, che devono essere fornite in relazallee varie modalitd di realizzazione del piano,
prevedendo informazioni piu dettagliate per piarpatticolare rilevanZ4®

Art. 115
(Comunicazioni alla Consob)

1. La Consob, al fine di vigilare sulla correttezdelle informazioni fornite al pubblico pud,

anche in via generale;

a) richiedere agli emittenti quotati, agli emitteqtiotati aventi I'ltalia come Stato membro
d'origine, ai soggetti che li controllano e alleista dagli stessi controllate, la comunicazionadtizie e
documenti, fissandone le relative modd4fita

b) assumere notizie, anche mediante la loro audizidg@ie;omponenti degli organi sociali, dai
direttori generali, dai dirigenti preposti alla azibne dei documenti contabili societari e dagfri al
dirigenti, dalle societa di revisione, dalle sog@ietdai soggetti indicati nella lettexp**

C) eseguire ispezioni presso i soggetti indicati endditterea) e b) al fine di controllare i
documenti aziendali e di acquisirne cofffa

c-bis) esercitare gli ulteriori poteri previsti dall’artio 187octies**’.

2. | poteri previsti dalle lettera), b) e c)**® possono essere esercitati nei confronti dei stigget
che detengono una partecipazione rilevante ai siefi&rticolo 120 o che partecipano a un pattwipte
dall'articolo 122.

440 Lettera cosi sostituita dall'art. 3, commae®dilgs. n. 303 del 29.12.2006.
441 Lettera inserita dall'art. 3, comma 9 del sl.lg. 303 del 29.12.2006.

442 Comma cosi modificato dall'art. 3, comma 9 diéds. n. 303 del 29.12.2006 che ha sostituitpdeola: “anche” con le
parole: “agli emittenti quotati e”.

443 Comma sostituito dall’art. 3, comma 9 delsl.ly 303 del 29.12.2006.
444  Comma cosi modificato dall’art. 1 del d.lgs195 del 6.11.2007.
445  Lettera cosi sostituita dall’art. 14, comndella I. n. 262 del 28.12.2005.

446 Le precedenti parole: “nella lettead sono state sostituite dalle parole: “nelle ledta) e b) al fine di controllare i
documenti aziendali e di acquisirne copia” dall'ae della I. n. 262 del 28.12.2005.

447 Lettera aggiunta dall'art. 9, comma 1 della 62 del 18.4.2008_€gge comunitaria 2004 Vedi protocollo d’intesa Banca
d’ltalia/Consob del 31.10.2007.

448 Le precedenti parole: “dalle letteee b)’ sono state sostituite dalle parole: “dalle |etta), b) e c)’ dall'art. 14, comma 1
dellal. n. 262 del 28.12.2005.
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3. La Consob pud altresi richiedere alle societagh enti che partecipano direttamente o
indirettamente a societa con azioni quotate l'iaziene nominativa, in base ai dati disponibili, seti e,
nel caso di societa fiduciarie, dei fiducianti.

Art. 115-bis
(Registri delle persone che hanno accesso ad irdpioni privilegiate)

1. Gli emittenti quotati e i soggetti in rappodicontrollo con essi, o le persone che agiscono in
loro nome o per loro conto, devono istituire, e tearre regolarmente aggiornato, un registro delle
persone che, in ragione dell'attivita lavorativgpimfessionale ovvero in ragione delle funzioni gvol
hanno accesso alle informazioni indicate allatbcdl14, comma 1. La Consob determina con
regolamento le modalita di istituzione, tenuta giagamento dei registf?

449  Articolo inserito dall'art. 9, comma 1 della |. n. 62 del 18.4.208§de comunitaria 2004
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TITOLO I- BIS™®
ABUSO DI INFORMAZIONI PRIVILEGIATE
E MANIPOLAZIONE DEL MERCATO

Capo |
Disposizioni generali

Art. 180
(Definizion)

1. Aifini del presente titolo si intendono per:

a) “strumenti finanziari”: gli strumenti finanziadi cui all'articolo 1, comma 2, ammessi alla
negoziazione o per i quali &€ stata presentata ich@sta di ammissione alle negoziazioni in un ratrc
regolamentato italiano o di altro Paese dell’'Unieneopea, nonché qualsiasi altro strumento amnm®sso
per il quale € stata presentata una richiesta diiasione alle negoziazioni in un mercato regolaatent
di un Paese dell'Unione europea,;

b) “derivati su merci”: gli strumenti finanziari diui all’articolo 1, comma 3, relativi a merci,
ammessi alle negoziazioni o per i quali & statagmtata una richiesta di ammissione alle negoziaiio
un mercato regolamentato italiano o di altro PakdélUnione europea, nonché qualsiasi altro struxmen
derivato relativo a merci ammesso o per il qualstada presentata una richiesta di ammissione alle
negoziazioni in un mercato regolamentato di un @dedi’'Unione europea,;

) “prassi di mercato ammesse”: prassi di cui éaagyole attendersi I'esistenza in uno o piu
mercati finanziari e ammesse o individuate dallang®d in conformita alle disposizioni di attuazione
della direttiva 2003/6/CE, del Parlamento europeeleConsiglio, del 28 gennaio 2043

o0 d) “ente”. uno dei soggetti indicati nell'articolo del decreto legislativo 8 giugno 2001, n.
2317

Art. 181
(Informazioneprivilegiata)

1. Aifini del presente titolo per informazionavilegiata si intende un'informazione di carattere
preciso, che non é stata resa pubblica, concerndinégtamente o indirettamente, uno o piu emittent
strumenti finanziari o0 uno o piu strumenti finangixhe, se resa pubblica, potrebbe influire in mod
sensibile sui prezzi di tali strumenti finanziari.

2. In relazione ai derivati su merci, per infomiome privilegiata si intende un'informazione di
carattere preciso, che non é stata resa pubblicaecnente, direttamente o indirettamente, unoto pi
derivati su merci, che i partecipanti ai mercaticsutali derivati sono negoziati si aspettanoidevere
secondo prassi di mercato ammesse in tali méftati

3. Un'informazione si ritiene di carattere precs:
a) si riferisce ad un complesso di circostanze esist o che si possa ragionevolmente
prevedere che verra ad esistenza o ad un everificatesi 0 che si possa ragionevolmente prevedeee
si verifichera;
b) & sufficientemente specifica da consentire diréraconclusioni sul possibile effetto del
complesso di circostanze o dell'evento di cuilelteera a) sui prezzi degli strumenti finanziari.

4. Per informazione che, se resa pubblica, pbé&ebfluire in modo sensibile sui prezzi di
strumenti finanziari si intende un'informazione clpeesumibilmente un investitore ragionevole
utilizzerebbe come uno degli elementi su cui fordarproprie decisioni di investimento.

618 Il precedente Capo IV — “Abusi di informazioni plegiate e aggiotaggio su strumenti finanziari"mgendente gli articoli
da 180 a 18Dis, € stato sostituito con il presente Titolbi$ (artt. 180-187quaterdecies dall’art. 9 della I. n. 62 del
18.4.2005 ILegge comunitaria 2004

619 Vedi regolamento Consob n. 16191 del 29.10.200@Bblicato nel S.O. n. 222 alla G.U. n. 255 d&ll2007).
620 V. ndr al Titolo lbis.
621 Vedi regolamento Consob n. 16191 del 29.10.200@Bblicato nel S.O. n. 222 alla G.U. n. 255 d&ll2007).
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5. Nel caso delle persone incaricate dell'eseoezdi ordini relativi a strumenti finanziari, per
informazione privilegiata si intende anche l'infazione trasmessa da un cliente e concernenteditii or
del cliente in attesa di esecuzione, che ha untteagapreciso e che concerne, direttamente o
indirettamente, uno o piu emittenti di strumentiafiziari 0 uno o piu strumenti finanziari, che,resa
pubblica, potrebbe influire in modo sensibile stézzi di tali strumenti finanziaf?,

Art. 182
(Ambito di applicazione)

1. | reati e gli illeciti previsti dal presentgoto sono puniti secondo la legge italiana ancke s
commessi all'estero, qualora attengano a strurfinatiziari ammessi o per i quali € stata presentata
richiesta di ammissione alla negoziazione in uncai®r regolamentato italiano.

2. Salvo quanto previsto dal comma 1, le disposiziegli articoli 184, 185, 187-bis e 187-ter si
applicano ai fatti concernenti strumenti finanziarnmessi alla negoziazione o per i quali & stata
presentata una richiesta di ammissione alla negiozia in un mercato regolamentato italiano o di alt
Paesi dell'Unione europ&a

Art. 183
(Esenzioni)

1. Le disposizioni di cui al presente titolo reirapplicano:

a) alle operazioni attinenti alla politica monetarala politica valutaria o alla gestione del
debito pubblico compiute dallo Stato italiano, d# uStato membro dell'Unione europea, dal Sistema
europeo delle Banche centrali, da una Banca centlialno Stato membro dell'Unione europea, o da
qualsiasi altro ente ufficialmente designato ovwagiain soggetto che agisca per conto degli stessi;

b) alle negoziazioni di azioni, obbligazioni e aktrumenti finanziari propri quotati, effettuate
nell'ambito di programmi di riacquisto da partel'daiittente o di societa controllate o collegat adle
operazioni di stabilizzazione di strumenti finamzéhe rispettino le condizioni stabilite dalla Gof con
regolamentf?*.

Capo Il
Sanzioni penalf?®

Art. 184
(Abuso di informazioni privilegiate)

1. E punito con la reclusione da uno a sei arourela multa da euro ventimila a euro tre milioni
chiunque, essendo in possesso di informazionilpgidte in ragione della sua qualita di membro di
organi di amministrazione, direzione o controlloll'dmittente, della partecipazione al capitale
dell'emittente, ovvero dell'esercizio di un'at@vliavorativa, di una professione o di una funziameghe
pubblica, o di un ufficio:

a) acquista, vende o compie altre operazioni, dine¢inte o indirettamente, per conto proprio o
per conto di terzi, su strumenti finanziari utibemlo le informazioni medesime;

b) comunica tali informazioni ad altri, al di fuodel normale esercizio del lavoro, della
professione, della funzione o dell'ufficio;

¢) raccomanda o induce altri, sulla base di essepalpimento di taluna delle operazioni
indicate nella lettera).

2. La stessa pena di cui al comma 1 si applichianque essendo in possesso di informazioni

622 V. ndr al Titolo lbis.
623 V. ndr al Titolo lbis.
624 V. ndr al Titolo lbis.

625 Ai sensi dell'art. 39, co. 1, della I. n. 26@ 28.12.2005, le pene previste nel presente Gapo raddoppiate entro i limiti
posti a ciascun tipo di pena dal Libro 1, Titolp@apo Il del codice penale.
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privilegiate a motivo della preparazione o eseauzidi attivita delittuose compie taluna delle akidin
cui al medesimo comma 1.

3. |l giudice pud aumentare la multa fino al lip fino al maggiore importo di dieci volte il
prodotto o il profitto conseguito dal reato quanger la rilevante offensivita del fatto, per le ht3a
personali del colpevole o per l'entita del prodottadel profitto conseguito dal reato, essa appare
inadeguata anche se applicata nel massimo.

4. Aifini del presente articolo per strumentignziari si intendono anche gli strumenti finanziar
di cui all'articolo 1, comma 2, il cui valore dipnda uno strumento finanziario di cui all'articaieo,
comma 1, lettera) °%.

Art. 185
(Manipolazione del mercato

1. Chiunque diffonde notizie false o pone in esseperazioni simulate o altri artifizi
concretamente idonei a provocare una sensibileaaltme del prezzo di strumenti finanziari, € ponit
con la reclusione da uno a sei anni e con la naatauro ventimila a euro cinque milioni.

2. |l giudice puo aumentare la multa fino al lip fino al maggiore importo di dieci volte il
prodotto o il profitto conseguito dal reato quanger la rilevante offensivita del fatto, per le ht3a
personali del colpevole o per l'entita del prodottadel profitto conseguito dal reato, essa appare
inadeguata anche se applicata nel masimo

Art. 186
(Pene accessone

1. La condanna per taluno dei delitti previsti plesente capo importa l'applicazione delle pene
accessorie previste dagli articoli 28, 30,82 32ter del codice penale per una durata non inferiore a
sei mesi e non superiore a due anni, nonché lalipabione della sentenza su almeno due quotidéini,
cui uno economico, a diffusione naziorfale

Art. 187
(Confiscg

1. In caso di condanna per uno dei reati predati presente capo €& disposta la confisca del
prodotto o del profitto conseguito dal reato el utilizzati per commetterlo.

2. Qualora non sia possibile eseguire la confescerma del comma 1, la stessa puo avere ad
oggetto una somma di denaro o beni di valore etgnta

3. Per quanto non stabilito nei commi 1 e 2 giliapno le disposizioni dell'articolo 240 del
codice penaf&®.

626 V. ndr al Titolo Ibis e al Capo Il — Sanzioni penali.
627 V. ndr al Titolo Ibis e al Capo Il — Sanzioni penali.
628 V. ndr al Titolo lbis.
629 V. ndr al Titolo Ibis.
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Capo 1l
Sanzioni amministrative

Art. 187is™®
(Abuso di informazioni privilegiate)

1. Salve le sanzioni penali quando il fatto do#ce reato, € punito con la sanzione
amministrativa pecuniaria da eus@ntimila a eurotre milion®** chiunque, essendo in possesso di
informazioni privilegiate in ragione della sua dtabti membro di organi di amministrazione, diremm
controllo dell'emittente, della partecipazione apitale dell'emittente, ovvero dell'esercizio diatitivita
lavorativa, di una professione o di una funziomehe pubblica, o di un ufficio:

a) acquista, vende o compie altre operazioni, dineeinte o indirettamente, per conto proprio o
per conto di terzi su strumenti finanziari utiling le informazioni medesime;

b) comunica informazioni ad altri, al di fuori delonmale esercizio del lavoro, della
professione, della funzione o dell'ufficio;

¢) raccomanda o induce altri, sulla base di essepalpimento di taluna delle operazioni
indicate nella lettera).

2. La stessa sanzione di cui al comma 1 si agpplichiunque essendo in possesso di informazioni
privilegiate a motivo della preparazione o eseauzidi attivita delittuose compie taluna delle azidin
cui al medesimo comma 1.

3. Aifini del presente articolo per strumentidnziari si intendono anche gli strumenti finanziar
di cui all'articolo 1, comma 2, il cui valore dipnda uno strumento finanziario di cui all'articaieo,
comma 1, lettera).

4. La sanzione prevista al comma 1 si applicehare chiunque, in possesso di informazioni
privilegiate, conoscendo o potendo conoscere ie bdsordinaria diligenza il carattere privilegialelle
stesse, compie taluno dei fatti ivi descritti.

5. Le sanzioni amministrative pecuniarievigte dai commi 1, 2 e 4 sono aumentate fino pldri
o fino al maggiore importo di dieci volte il prodoto il profitto conseguito dall'illecito quandoerple
qualita personali del colpevole ovvero per I'entiéh prodotto o del profitto conseguito dall'illegiesse
appaiono inadeguate anche se applicate nel massimo.

6. Per le fattispecie previste dal presenteadit tentativo & equiparato alla consumazione.

Art. 187+er®*
(Manipolazionedel mercatd

1. Salve le sanzioni penali quando il fatto damtce reato, € punito con la sanzione
amministrativa pecuniaria da eunentimila a euro cinque milionf*® chiunque, tramite mezzi di
informazione, compreso internet o ogni altro mezdiffonde informazioni, voci o notizie false o
fuorvianti che forniscano o siano suscettibili dirfire indicazioni false ovvero fuorvianti in meriagli
strumenti finanziari.

2. Per i giornalisti che operano nello svolgimedtsla loro attivita professionale la diffusione
delle informazioni va valutata tenendo conto delmme di autoregolamentazione proprie di detta
professione, salvo che tali soggetti traggano,ttdineente o indirettamente, un vantaggio o un pgoofit

630 V. ndr al Titolo lbis.

631 La misura della sanzione amministrativa pecuniariata successivamente quintuplicata dall'art.c8®ma 3, della I. n.
262 del 28.12.2005; per effetto di tale ultima dsipione gli importi devono intendersi, rispettiveme, cosi modificati:
euro ventimila in euro centomila; euro tre miliamieuro quindici milioni.

632 V. ndr al Titolo lbis.

633 La misura della sanzione amministrativa peamimié stata successivamente quintuplicata dalB®t comma 3, della I. n.
262 del 28.12.2005; per effetto di tale ultima d&pione gli importi devono intendersi, rispettivamte, cosi modificati:
euro ventimila in euro centomila; euro cinque mmilim euro venticinque milioni.
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dalla diffusione delle informazioni.

3. Salve le sanzioni penali quando il fatto cofite reato, € punito con la sanzione
amministrativa pecuniaria di cui al comma 1 chiumgone in essere:

a) operazioni od ordini di compravendita che foraisz o siano idonei a fornire indicazioni
false o fuorvianti in merito all'offerta, alla dom@a o al prezzo di strumenti finanziari;

b) operazioni od ordini di compravendita che conseaf tramite I'azione di una o di piu
persone che agiscono di concerto, di fissare #zwali mercato di uno o piu strumenti finanziariwad
livello anomalo o artificiale;

¢) operazioni od ordini di compravendita che utilimp artifizi od ogni altro tipo di inganno o
di espediente;

d) altri artifizi idonei a fornire indicazioni false fuorvianti in merito all'offerta, alla domanda
0 al prezzo di strumenti finanziari.

4. Per gli illeciti indicati al comma 3, lettee} e b), non pud essere assoggettato a sanzione
amministrativa chi dimostri di avere agito per molegittimi e in conformita alle prassi di mercato
ammesse nel mercato interessato.

5. Le sanzioni amministrative pecuniarie previdé commi precedenti sono aumentate fino al
triplo o fino al maggiore importo di dieci volteptodotto o il profitto conseguito dall'illecito gudo, per
le qualita personali del colpevole, per I'entithmtedotto o del profitto conseguito dall'illeciewvero per
gli effetti prodotti sul mercato, esse appaionalaguate anche se applicate nel massimo.

6. Il Ministero dell'economia e delle finanze,ns@ la Consob ovvero su proposta della
medesima, pud individuare, con proprio regolameintaonformita alle disposizioni di attuazione dell
direttiva 2003/6/CE adottate dalla Commissione peap secondo la procedura di cui all'articolo 17,
paragrafo 2, della stessa direttiva, le fattispeaigche ulteriori rispetto a quelle previste nemaou
precedenti, rilevanti ai fini dell'applicazione geksente articolo.

7. La Consob rende noti, con proprie disposizigiielementi e le circostanze da prendere in
considerazione per la valutazione dei comportaniéatiei a costituire manipolazioni di mercato, ens
della direttiva 2003/6/CE e delle disposizioni tluazione della stes¥4

Art. 187-quater
(Sanzioni amministrative accessqrie

1. L'applicazione delle sanzioni amministrativecpniarie previste dal presente capo importa la
perdita temporanea dei requisiti di onorabilita gieresponenti aziendali ed i partecipanti al calpitdei
soggetti abilitati, delle societa di gestione dereato, nonché per i revisori e i promotori finamize, per
gli esponenti aziendali di societa quotate, lirmmag@ temporanea ad assumere incarichi di
amministrazione, direzione e controllo nell'ambio societa quotate e di societa appartenenti al
medesimo gruppo di societa quotate.

2. La sanzione amministrativa accessoria diatwiomma 1 ha una durata non inferiore a due
mesi € non superiore a tre anni.

3. Con il provvedimento di applicazione dellezani amministrative pecuniarie previste dal
presente capo la Consob, tenuto conto della greeita violazione e del grado della colpa, puoniatie
ai soggetti abilitati, alle societa di gestione oharcato, agli emittenti quotati e alle societaedisione di
non avvalersi, nell'esercizio della propria atéivé per un periodo non superiore a tre anni, dalfa
della violazione, e richiedere ai competenti orgirfessionali la temporanea sospensione del smgget
iscritto all'ordine dall'esercizio dell'attivitagfessional&®.

634 Vediregolamento Consob n. 16191 del 29.10.2p0@blicato nel S.O. n. 222 alla G.U. n. 255 d&lLl2007).
635 V. ndr al Titolo lbis.
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Art. 187-quinquies
(Responsabilita dell'ente

1. L'ente €& responsabile del pagamento di unamsonpari allimporto della sanzione
amministrativa irrogata per gli illeciti di cui gresente capo commessi nel suo interesse 0 a suo
vantaggio:

a) da persone che rivestono funzioni di rappreseatadi amministrazione o di direzione
dell'ente o di una sua unita organizzativa dotatutbnomia finanziaria o funzionale nonché da @ees
che esercitano, anche di fatto, la gestione enirotio dello stesso;

b) da persone sottoposte alla direzione o allaasigid di uno dei soggetti di cui alla letteja

2. Se, in seguito alla commissione degli illediticui al comma 1, il prodotto o il profitto
conseguito dall'ente € di rilevante entita, la gam & aumentata fino a dieci volte tale prodotpafitto.

3. L'ente non & responsabile se dimostra cheetsope indicate nel comma 1 hanno agito
esclusivamente nell'interesse proprio o di terzi.

4. Inrelazione agliilleciti di cui al comma ilagpplicano, in quanto compatibili, gli articoli 8, 8
e 12 del decreto legislativo 8 giugno 2001, n. 2BMinistero della giustizia formula le osservaziali
cui all'articolo 6 del decreto legislativo 8 giug2001, n. 231, sentita la Consob, con riguardoibegiiti
previsti dal presente titold.

Art. 187sexies
(Confiscg

1. L'applicazione delle sanzioni amministrativecyniarie previste dal presente capo importa
sempre la confisca del prodotto o del profitto'dieitito e dei beni utilizzati per commetterlo.

2. Qualora non sia possibile eseguire la confiscerma del comma 1, la stessa pud avere ad
oggetto somme di denaro, beni o altre utilita dor@equivalente.

3. In nessun caso puo essere disposta la canfisbeni che non appartengono ad una delle
persone cui & applicata la sanzione amministraciniaria®”.

Art. 187-septies
(Procedura sanzionatorja

1. Le sanzioni amministrative previste dal présecapo sono applicate dalla Consob con
provvedimento motivato, previa contestazione dadliebiti agli interessati e valutate le deduzicmi d
essi presentate nei successivi trenta giorni. Neleso termine gli interessati possono altregidene di
essere sentiti personalmente.

2. Il procedimento sanzionatorio € retto dai @pn del contraddittorio, della conoscenza degli
atti istruttori, della verbalizzazione nonché delistinzione tra funzioni istruttorie e funzioniaisorie.

3. |l provvedimento di applicazione delle sanzié pubblicato per estratto nel Bollettino della
Consob. Avuto riguardo alla natura delle violaziendegli interessi coinvolti, possono essere stabil
dalla Consob modalita ulteriori per dare pubbligtdprovvedimento, ponendo le relative spese aaari
dell'autore della violazione. La Consob, ancherdigichiesta degli interessati, pud differire owwer
escludere, in tutto o in parte, la pubblicazionepmievvedimento, quando da questa possa derivanegr
pregiudizio alla integrita del mercato ovvero gqaepbssa arrecare un danno sproporzionato alle parti
coinvolte.

4. Awverso il provvedimento di applicazione deBanzioni previste dal presente capo puo

636 V. ndr al Titolo lbis.
637 V. ndr al Titolo lbis.
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proporsi, nel termine di sessanta giorni dalla ceicazione, ricorso in opposizione alla corte d'dppe
nella cui circoscrizione ¢ la sede legale o ladexsta dell'opponente. Se I'opponente non ha lalegdke

o la residenza nello Stato, € competente la céapgpdllo del luogo in cui & stata commessa la ziofee.
Quando tali criteri non risultano applicabili, éngpetente la corte d'appello di Roma. Il ricorsoealev
essere notificato alla Consob e depositato pressaricelleria della corte d'appello nel terminéreinta
giorni dalla notificazione.

5. L'opposizione non sospende I'esecuzione delvpdimento. La corte d'appello, se ricorrono
gravi motivi, puo disporre la sospensione con deam®tivato.

6. Il giudizio di opposizione si svolge nellerfte previste dall'articolo 23 della legge 24
novembre 1981, n. 689, in quanto compatibili.

7. Copia della sentenza € trasmessa a cura aw@ilzelleria della corte d'appello alla Consob ai
fini della pubblicazione per estratto nel Bollettidi quest'ultima.

8. Alle sanzioni amministrative pecuniarie préxidal presente capo non si applica l'articolo 16
della legge 24 novembre 1981, n. 689

638 V. ndr al Titolo lbis.
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Art. 193
(Informazione societaria e doveri dei sindaci delebcieta di revisione)

1. Nei confronti di societa, enti o associaziemuti a effettuare le comunicazioni previste dagli
articoli 114, 114bis, 115, 154bis e 154ter o soggetti agli obblighi di cui all’articolo 115is € applicabile
la sanzione amministrativa pecuniaria da cinquerailainquecentomila euro per l'inosservanza delle
disposizioni degli articoli medesimi o delle relatidisposizioni applicative. Se le comunicazionso
dovute da una persona fisica, in caso di violazlarsanzione si applica nei confronti di questudfi®®,

1-bis. Alla stessa sanzione di cui al comma 1 soggiaccicoloro i quali esercitano funzioni di
amministrazione, di direzione e di controllo presseocieta e gli enti che svolgono le attivitaioade
all'articolo 114, commi 8 e 11, nonché i loro digenti, e i soggetti indicati nell’'articolo 114, coma 7,
in cas%69<ji inosservanza delle disposizioni ivi g nonché di quelle di attuazione emanate dalla
Consob™.

lter. La stessa sanzione di cui al comma 1 & apple&abicaso di inosservanza delle disposizioni
previste dall'articolo 114, commi 8 e 11, nonchéqdielle di attuazione emanate dalla Consob, nei
confronti della persona fisica che svolge le divindicate nel comma His e, quando non ricorra la
causa di esenzione prevista dall’articolo 114, cani@, nei confronti della persona fisica che svolge
I'attivita di giornalist&"°.

l-quater La stessa sanzione di cui al comma 1 €& applealnl caso di inosservanza delle
disposizioni di attuazione emanate dalla Consaeasi dell'articolo 118r, comma 5, letterb) ec), nei
confronti dei soggetti autorizzati dalla Consoleakrcizio del servizio di diffusione e di stoccagdelle

informazioni regolamentaté.

2. L'omissione delle comunicazioni delle partecipaoni rilevanti e dei patti parasociali
previste, rispettivamente dagli articoli 120, commi, 2bis, 3 e 4, e 122, commi 1, 2 e 5, nonché la
violazione dei divieti previsti dagli articoli 120,comma 5, 121, commi 1 e 3, e 122, comma 4, sono
punite con la sanzione amministrativa pecuniaria da euro venticinquemila a euro
duemilionicinquecentomila. Il ritardo nelle comunicazioni previste dall'articolo 120, commi 2, 2is,

3 e 4, non superiore a due mesi, € punito con largone amministrativa pecuniaria da euro
cinquemila a euro cinquecentomil&’

3. Lasanzione indicata nel comma 2 si applica:

a) ai componenti del collegio sindacale, del consigli sorveglianza e del comitato per il
controllo sulla gestione che commettono irregadariell’adempimento dei doveri previsti dall'artaol
149, commi 1, 4is, primo periodo, e 4er, ovvero omettono le comunicazioni previste daltato 149,
comma 87

b) agli amministratori delle societa di revisione chimlano le disposizioni contenute
nell'articolo 162, comma 3.

3-bis. Salvo che il fatto costituisca reato, i compondegli organi di controllo, i quali omettano di
eseguire nei termini prescritti le comunicazionicdi all'articolo 148sis, comma 2, sono puniti con la

668 Comma dapprima modificato dall’art. 9, cominaella I. n. 62 del 18.4.200%.€gge comunitaria 2004 poi sostituito
dall'art. 14 della I. n. 262 del 28.12.2005; moctfio dall’art. 3 del d.lgs. n. 303 del 29.12.200€ ba sostituito le parole:
“previste dagli articoli 113, 114 e 115” con le plat “previste dagli articoli 113, 114, 1bds e 115 o soggetti agli obblighi
di cui all'articolo 115bis’ e ha soppresso le parole: “Si applica il dispasttharticolo 190, comma 3.”; modificato dall'at.
del d.lgs. n. 51 del 28.3.2007 che ha soppresgmfala: “113” e infine, cosi modificato dall'art. del d.lgs. n. 195 del
6.11.2007 che ha sostituito le parole "e 115" egpdrole: ", 115, 154-bis e 154-ter".

669 Comma inserito dall’art. 9, comma 1 della I. n.d&® 18.4.2005Legge comunitaria 2004
670 Comma inserito dall'art. 9, comma 1 della I. n.d&® 18.4.2005Legge comunitaria 2004
671 Comma inserito dall’art. 1, del d.Igs. n. H@%$6.11.2007.

672 Comma sostituito dapprima dall'art. 1 debsl.In. 195 del 6.11.2007 e poi dall’art. 7 dellggke n. 33 del 9.4.2009 di
conversione del d.l. n. 5 del 10.2.2009.

673 Lettera cosi sostituita dall'art. 2 della.|262 del 28.12.2005.
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sanzione amministrativa in misura pari al doppidladeetribuzione annuale prevista per l'incarico
relativamente al quale e stata omessa la comunitazCon il provvedimento sanzionatorio & dicherat
altresi la decadenza dall'incafitb

674 Comma gia inserito dall'art. 9 della |. n. 62 del 18.4.2066de comunitaria 2004 poi cosi sostituito dall'art. 37 della I. n.
262 del 28.12.2005.






