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ONOREVOLI SENATORI. — La legge n. 216,
del 7 giugno 1974, & un complesso di disposi-
zioni, note anche come integrazione del de-
creto-legge 8 aprile 1974, n. 95, che introdu-
ceva il problema della riforma della disci-
plina delle societa di capitali per lunghi an-
ni oggetto di approfondite analisi, schemi
e progetti.

La logica di orientamento della legge nu-
mero 216 era dunque quella di rispondere
alle esigenze, da una parte di riforma della
disciplina delle S.p.A., dall’altra di ristrut-
turazione delle Borse valori e del mercato
mobiliare.

La disciplina che ne & risultata ¢ di por-
tata molto pili ampia ed analitica del decre-
to-legge originario e se ne differenzia nelle
impostazioni, pur risultando, nel complesso,
frammentaria e confusa, forse proprio a
causa della sua affrettata elaborazione.

L'esigenza che ne & emersa & stata quella
di realizzare una serie di modifiche ed inte-
grazioni alla legge n. 216, per definire meglio,
da una parte, I'ambito e la portata dei poteri
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della CONSOB e dall’altra I'area dei sogget-
ti al suo controllo.

In particolare, gli emendamenti modifica-
tivi e integrativi della disciplina della
CONSOB sono derivati dall’esame dei primi
anni del suo funzionamento che hanno ge-
nerato una « stato di incertezza del diritto ».

La CONSOB deve avere esclusivamen-
te funzioni di controllo, deve cioe svol-
gere il ruolo di suprema magistratura
delle societa con titoli quotati e verificare
il rispetto della normativa vigente. La forma
dei suoi interventi non deve essere impe-
rativa o legislativa, bensi esortativa: alle
delibere cogenti devono sostituirsi le rac-
comandazioni.

Tra i compiti della CONSOB, in parte gia
definiti nel testo originario della legge n. 216
del 1974 e poi pilt dettagliatamente consi-
derati nel presente disegno di legge di modi-
fica, si vede anche una funzione generale di
informazione e di tutela dell’azionariato.
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La logica di orientamento seguita per la
proposta avanzata & stata quella di mante-
nere le scelte di fondo che il legislatore ave-
va compiuto originariamente con la legge
n. 216 del 1974 e di indirizzare le iniziative
di riforma a quei cambiamenti ed amplia-
menti che l'esperienza operativa di questo
primo periodo di vigenza della legge ha di-
mostrato necessari al fine di riuscire meglio
a realizzare gli obiettivi delle legge stessa.

Questa proposta condivide in buona parte
le « modifiche ed integrazioni » suggerite nel
disegno di legge n. 893 presentato al Senato
dal Ministro del tesoro nel settembre 1977.

E stato tenuto presente che ogni propo-
sta introdotta nell'ordinamento giuridico
porta con sé una serie di elementi ed even-
tualmente di novita che inducono linterpre-
te a un riesame critico degli istituti e delle
teorie elaborati in precedenza, per collocarli
nella struttura giuridica preesistente.

In materia di legislazione societaria € im-
portante individuare la tendenza che questa
intende seguire per inserire gli emendamenti
nell’ambito di competenza di una delle due
moderne teorie societarie: istituzionalistica
¢ conirattualistica.

Senza incorrere in facili e dannosi sche-
matismi, queste teorie devono essere consi-
derate « filosofie societarie », evitando la
commistione di elementi antitetici nell’ambi-
to del medesimo istituto o articolo.

Purtroppo la legge n. 216 del 1974 ¢ gia
un esempio di guesta commistione, preve-
dendo la CONSOB, esempio dell'indirizzo
istituzionalistico e le azioni di risparmio di
chiara natura contrattualistica.

Anche se la particolare dinamicita del si-
stema econcmico e del mercato mobiliare in
particolare pud rivelare contrastanti re-
golamentazioni, & opportuno assumere scel-
te di fondo che trascendano gli aspetti con-
giunturali e siano piuttosto orientate alla
modifica della struttura societaria.

La necessitad di una revisione organica e
completa di tutta la legge n. 216 del 1974
discende poi anche dalla volonta di infor-
marsi alle analoghe iniziative della CEE,
dato che in sede di Comunitd economica
europea si sta formando un diritto socie-
tario comunitario che consenta di ottenere

un coordinamento ed una uniformitd delle
varie discipline attualmente in vigore negli
Stati membri.

La fase atiuale rapvresenta il logico pas-
saggio da un periode del diritto delle societa
di carattere prevalentemente nazicnale, ad
uno successivo di regolamenti comunitari.

* %k %

La proposta di modifica dell’articolo 1 ri-
guarda innanzi tutto la facoltd concessa al
Ministro del tesoro di istituire sedi secon-
darie della Commissione. Questa esigenza &
particolarmente sentita in quei Paesi, come
I'Ttalia, dove la capitale economica non coin-
cide con quella politica. Nella prima ha sede
tradizionalmente il mercato di pit ampie
dimensioni che necessita di un controllo
tempestivo e puntuale assicurato dalla pre-
senza costante di un organo prepostoc a que-
ste funzioni (Negli USA, la Security Exchange
Commission ha la sede di rappresentanza
a Washington e la sede operativa, con circa
duemila dipendenti, a New York).

L’articolo 1, al primo comma, viene poi
integrato con l'esplicita dichiarazione della
finalita istituzionale della Commissicne, sul-
Pesempio di quanto contenuto nell’articolo 1
delie leggi istitutive di organismi similari
operanti all’estero.

La funzione attribuita alla Commissione
consiste nel controllo del mercato dei valori
mobiliari al fine della tutela del pubblico
risparmio.

Una forma per realizzare la maggiore in-
formativa & prevista dalla proposta di mo-
difica dei commi ottavo e nono dell’artico-
lo 1 relativamente alla pit rapida e fre-
quenie trasmissione della relazione annuale
della Commissione al Ministro del tesoro e
da questi al Parlamento.

La proposta di modifica dell’articolo 2,
sub articolo 1, attraverso lo strumento della
delega governativa, si propone listituzione -
di ruoli organici del personale della Com-
raissione, il suo stato giuridico e le moda-
lith di assunzione e di ordinamento delle
carriere.

I principi ispiratori della disciplina dele-
gata non prevedono di costringere entro
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stretti vincoli nmumerici il personale delia
Commissione, ne di fissare rigidi criteri in-
compatibili con la normativa del lavore. Gli
unici limiti imposti riguardanc i tempi con-
cessi al Governo per emanare le disposizioni,
data 'urgenza della disciplina dellz materia,
e il principio in base al quale Pefficienza di
un organo dipende dalla sua funzionalita.

Si precisa in particolare la forma in cui
debba avvenire tale facoltd, che contempla
la proposta del Presidente del Consiglic dei
ministri, di concerto con i Ministri di gra-
zia e giustizia, del tesoro e del bilancio e
della programmazione economica, dopo aver
sentito la Commissione nazionale per le so-
cieta e la borsa.

La proposta specifica anche quali de-
vono essere i principi ispiratori ed i criteri
direttivi del Governo nell’esercizio della de-
lega. In particelare che il numero dei posti
deve essere in relazione alle effettive esi-
genze dei servizi relativi alle attribuzioni
della Commissione; che le retribuzioni dei
dipendenti devono essere fissate sulla base
di quelle correnti nel settore della pubblica
amministrazione (e non in altri settori ope
rativi, per il carattere pubblicistico che com-
pete alla Commissione); che 1'assunzione del
personale deve avvenire per pubblici concor-
si, per titoli ed esami. In quest’ultimo caso le
commissioni giudicatrici devono essere pre-
siedute da un componente della Commis-
sione nazionale per le societd ¢ la borsa e
i concorsi devono essere indetti dalla Com-
missione secondo i bandi appositamente
emanalti, con approvazione del Ministero del
tesoro.

La proposta definisce anche che l'ordina-
mento delle carriere e lo stato giuridico del
personale devono essere stabiliti seguendo
modelli organizzativi di enti affini. In par-
ticolare il personale in servizio presso la
Commissione ha l'assoluto divieto di eser-
citare gualsiasi alira attivith ed & anche vin-
colato dal segreto d'ufficio.

La proposta contempla anche la nomina
di un direttore della Commissione, che ab-
bia compiti di organizzazione e di coordi-
namento dell’attivita della Commissione
stessa.

P

E prevista anche la facclia della Commis-
sione di avvalersi, quando sia necessario, di
esperti esterni all’organizzazione al fine di
poterli consultare su specifici problemi e
questioni ¢ che vengano remunerati secondo
le tariffe professionali.

La proposia di modifica deii’articolo 3,
sub articolo 1, che riguarda la definizione
del ruolo della Commissione narzionale per
le societh e la borsa, stabilisce, oltre alla
facolia della Commissione stessa di richie-
dere alle societh ed agli aliri enti con titoli
quotati in borsa di rendere pubblici dati
¢ notizie necessari per linformarzione del
pubblico, anche che, in caso di inottempe-
ranza, la Commissione possa fare eseguire la
pubblicazione a spese della societa o del-
Vente. In seguito all'ufficializzazione del
mercato ristretto si ritiene che la norma
in questione ¢ quella contenuta nel succes-
sivo articolo 5 possano riguardare anche i
titoli ivi quotati. Questo pud avvenire a
meno che organc giurisdizionale preposto
abbia sospeso lesecuzione del provvedi-
mento.

La proposta prevede anche che s comu-
nicazione periodica di dati e notizie ¢ la tra-
sreissione di documenti avvenga da parte
delle societd e degli enti che li controlla-
vano © ne sono coniroliati.

Per quanto concerne la determinazione in
via generale o per singole borse dei tipi di
contratti ammessi e dei sistemni di quota-
zione, la proposta contempla il necessario
parere dei comiiati direttivi degli agenti di
cambio competenti, ma non considera pid
a possibilita di formazione degli importi
ninimi negoziabili in borsa per ciascun ti-
iolo quotato, in quanto materia tecnica di
competenza dei Comitati direttivi di borsa.

f—

=

La logica della proposia ¢ quella di avere
una definizione del ruoloe della CONSORB,
come organo di controllo dell’informazione
e di tutela dell’azionariato: & una modifica
necessaria se non si vuole che il controllo
resti vanificato e che risultino incentivaie
le trasgressioni. A questo fine si ¢ esteso
a soggetti diversi da quelli indicati dall’at-
tuale normativa i poteri di controllo della
CONSOB, per colmare la carenza legislativa
al riguardo.
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Dopo larticolo 3, sub-articolo !, & sta-
to aggiunto un ulteriore articclo 3-bis che
affronta, mediante lo strumento della delega
governativa, il problema dei bilanci consoli-
dati di gruppo.

La proposta di modifica dell’articolo 4 &
ispirata alle finalita esplicitamente attribui-
te alla Commissione con l'emendamento al-
Varticolo 1. In quella sede si & riconosciuta
alla Commissione la funzione di controllo
del mercato dei valori mobiliari al fine della
tutela del pubblico risparmio: tale controllo
si realizza attraverso una verifica dell’'infor-
mazione che le societd con titoli quotati de-
vono trasmettere e diffondere alle autorita
preposte al mercato e al pubblico dei rispar-
miatori attuali e potenziali.

In particolare viene stabilito che anche
per la richiesta di ammissione alle proce-
dure del concordato preventivo o dell’am-
ministrazione controllata, come gia per le
proposte che importano modificazioni del-
I'atto costitutivo o emissioni di obbligazioni,
valga il termine di quarantacinque giorni
prima di quello fissato per l'assemblea che
le deve discutere.

Per le deliberazioni di distribuzione di
acconti sui dividendi ¢ fissato il termine ab-
breviato di quindici giorni nel quale le so-
cieth devono dare notizie, nelle forme pre-
scritte, alla CONSOB.

La proposta definisce anche il momento in
cui gli amministratori debbono presentare
Ia relazione semestrale e il contenuto che
deve essere in armonia con le disposizioni
del primo comma dell’articolo 2429-bis del
codice civile,

E fissato inoltre il termine di trenta giorni
entro i quali devono essere trasmessi i bi-
lanci approvati e le deliberazioni dell’assem-
blea, anche da parte delle societa e degli
enti con titoli non azionari quotati nelle
Borse italiane.

Alle societa e agli enti con titoli quotati
la proposta di modifica impone I'obbligo del-
Iinvio ai comitati direttivi delle Borse in
cui sono quotati i titoli, negli stessi termini
previsti per l'invio alla Commissione, dei bi-
lanci e delle relazioni semestrali.

La proposta di modifica dell’articolo 5 ¢
ispirata a completare la complessa discipli-
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na delle partecipazioni in societh quotate e
delle partecipazioni che fanno capo ad esse.

Innanzitutto 1'obbligo della comunicazio-
ne delle partecipazioni in societa quotate &
esteso a « chiunque » e non semplicemente
alle societa di capitali: cid consentira una
maggiore trasparenza ed una pitt chiara fo-
tografia dei rapporti finanziari esistenti.
Inoltre la previsione dell’esatto contenuto
delle comunicazioni, consente di ovviare ai
precedenti dubbi interpretativi. Si & preci-
sato che la condizione di quotazione rilevan-
te ai fini della comunicazione & quella di
iscrizione su un listino di borsa italiana,
eliminando cosi dubbi sulla portata territo-
riale della norma. Il termine della comuni-
cazione & ridotto da 30 a 20 giorni per le
medesime esigenze informative, richiamate
in precedenza.

E stato precisato che le partecipazioni in
societa non quotate riguardano «le societa
italiane od estere di ogni tipo, ad esclusione
delle societa semplici ».

Sono comprese nel calcolo delle percen-
tuali che impongono la comunicazione, ol-
re alle azioni possedute indirettamente, an-
che le azioni o quote in pegno od in usu-
frutto e le azioni date a riporto.

Per risolvere il problema del possesso
indiretto tramite societad fiduciarie, la pro-
posta attribuisce al Governo la delega ad
emanare, con decreto avente valore di legge
ordinaria, disposizioni in merito alla disci-
plina delle societa fiduciarie.

Le sanzioni in. caso di omissione della co-
municazione vengono modificate sia in sen-
so quantitativo (da 10 a 20 milioni di lire),
sia in senso qualitativo, prevedendo l'inter-
dizione dagli uffici direttivi, per un periodo
non superiore ai tre anni.

Dopo larticolo 5, sub articolo 1, & stato
aggiunto un ulteriore articolo 5-bis che af-
fronta piti dettagliatamente il problema del-
la comunicazione nel caso di partecipazioni
reciproche superiori da entrambi i lati ai
limiti percentuali fissati nell’articolo 5.

Si stabilisce che se una societa effettua la
comunicazione dopo che l'altra l'abbia ese-
guita, non possa esercitare il diritto di voto
relativo alle azioni o quote eccedenti nel
termine ridotto di sei mesi dal giorno in
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cul riceva la comunicazione. Sono comprese
nella proposta anche le azioni prive del di-
ritto di voto che devono essere alienate.

La proposta definisce inolire che se le due
societa eseguonc la comunicazione nello
stesso giorno, il divieto di esercizio del voto
e Vobbligo di alienazione si applicano alla
societa la cui partecipazione ha una minore
eccedenza percentuale, e non pit ad entram-
be le societd, come stabiliva il tesic origi-
nario. Si precisa anche che nel caso in cui
nessuna delle due societa provveda aila co-
municazione, il divieto di esercizio del di-
rittc di voto si applica ad entrambe ¢ che
le azioni o quote eccedenti debbano essere
alienate da ciascuna di esse nel termine di
dodici mesi da quello in cui la partecipa-
zione ha superato il limite percentuale.

Viene precisato pilt avanti il termine en-
tro il quale il tribunale, su richiesta del col-
legio sindacale o del pubblico ministero, or-
dina la vendita delle guote. Per le azioni
rimane vigente la disciplina del deposito
presso un’azienda od un istituto di credito
designato dalla Commissione nazionale per
le societa e la borsa, d’intesa con la Banca
d’Italia. ;

In particolare la proposta stabilisce che
lazienda o Ulistituto procedono all’aliena-
zione delle azioni secondo le indicazioni del-
la Commissione nazionale per le societa e la
borsa, che stabilisce il termine della ven-
dita, non superiore a due anni, tenuto conto
degli effetti sull’equilibrio del mercato fi-
nanziario, con particolare riguardo ai tempi
ed ai quantitativi negoziati. E definito inol-
tre che 'azienda o listituto di credito comu-
nichino giornalmente alla Commissione ed
alla societa interessata le vendite concluse.
La Commissione deve dare notizia nella pro-
pria relazione delle operazioni effettuate.

La proposta riguarda il caso degli ammi-
nistratori che non abbiano provveduto alla
alienazione delle azioni. L’intervento del
tribunale & altrimenti previsto nel caso di
mancata alienazione delle azioni.

Per le partecipazioni reciproche eccedenti
da entrambi i lati i limiti percentuali, si
applicano le stesse disposizioni.

La proposta di modifica degli ultimi due
commi dell’articolo 6, sub articolo 1, nel

quale si estende alla vendita delle azioni di
societa controllanti la particolare disciplina
del proposto articolo 5-bis, stabilisce, oltre
al fatto che azioni o quote delle societa con-
trollanti debbano essere alienate per la parte
eccedente il limite fissato, anche che per le
plusvalenze vengano applicate le disposizio-
ni dell’articolo 5-bis e non pit 5.

In pratica si utilizza quanto contenuto
nel decreto del Presidente della Repubblica
29 settembre 1973, n. 597, a proposito delle
plusvalenze patrimoniali, che concorrono a
formare il reddito d'impresa nel periodo di
imposta nel quale sono realizzate, mediante
la cessione dei beni a titolo oneroso.

La proposta di modifica sostituisce inoltre
I'ultimo comma dell’articolo 2359-bis del co-
dice civile, dove si contemplava il caso di
acquisto di azioni da parte di societd con-
trollate, con un nuovo comma che stabilisce
che le azioni acquistate, sottoscritte o pos-
sedute con somme prelevate dalle riserve,
si devono alienare entro sei mesi dall’appro-
vazione del bilancio dal quale risultano. Nel
caso invece di mancata alienazione il tribu-
nale provvede ai sensi delle leggi speciali.

La proposta di meodifica dell’ultimo com-
ma dell’articolo 2424 del codice civile ag-
giunto con Yarticolo 10, sub articolo 1, che
considerava il caso dei crediti verso societa
controllate e collegate, definisce in modo
pilt articolato tale materia. In particolare,
oltre a quanto richiesto precedentemente,
la proposta definisce che il prospetto riepi-
logativo dei dati essenziali dell’'ultimo bilan-
cio delle societa collegate debba essere pre-
sentato almeno trenta giorni prima di quel-
lo fissato per l'assemblea.

La proposta di modifica dell’articolo 14
colma la precedente lacuna normativa circa
la sorte della guotazione delle azioni di ri-
sparmio in caso di revoca della quotazione
delle corrispondenti azioni ordinarie.

La modifica & ispirata al principio secon-
do il quale la quotazione delle azioni ordi-
narie & condizione non solo per la quota-
zione, ma anche per la permanenza in quo-
tazione delle azioni di risparmio, al fine di
consentire ai portatori di queste ultime la
continua possibilita di acquistare sul mer-
cato azioni con diritto di voto per un’ulte-
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riore difesa dei propri diritti. La concomi-
tante quotazione delle corrispondenti azioni
ordinarie rappresenta un parametro di rife-
rimento del prezzo delle azioni di risparmio
e in questo senso dovrebbe essere emendata
la normativa vigente che permette la quo-
tazione di singole azioni privilegiate o di
singole obbligazioni convertibili, in assenza
della contemporanea quotazione delle corri-
spondenti azioni ordinarie.

La competenza della revoca, in analogia
a quanto avviene per alcuni titoli obbliga-
zionari ammessi di diritto a quotazione in
seguito a decreto ministeriale e quindi can-
cellabili col medesimo strumento, spetta alla
CONSOR con propria delibera.

La proposta di modifica dell’articolo 15
ha lo scopo di colmare la lacuna normativa
circa la sorte degli azionisti di risparmio in
caso di mancata distribuzione di dividendi.
Nel caso particolare di mancata distribuzio-
ne dei dividendi per tre esercizi consecutivi,
sull’'esempio degli articoli 139, 140 e 141
dell’Aktiengesezt tedesco e in linea con il
parere del CNEL sul progetto di riforma
tributaria, viene attribuito agli azionisti di
risparmic il diritto di convertire le proprie
azioni in altrettante azioni ordinarie.

Cio ¢ giustificaic dal fatto che, se viene
meno la causa del contratio fra societa emit-
tente e azionista di risparmio, rappresentata
dalla rinuncia al diritto di voto da una parte
in cambio di particolari privilegi patrimo-
niali dall’alira, ci si trova di fronte ad una
particolare situazione di inadempienza con-
trattuale.

Per quanto riguarda le modalita tecniche
della conversione, la proposta di modifica
si rifa, per analogia, a quantc disposto dalla
medesima legge n. 216 del 1974 in materia
di conversione di obbligazioni convertibili.

La proposta di modifica del terzo comma
rappresentante comune dei possessori di
azioni di risparmio le disposizioni oltre che
dell’articolo 2417 anche dell’articolo 2634 del
codice civile. In guesta norma viene stabi-
lito che il rappresentante comune che omet-
ta di richiedere liscrizione della sua nomina
nel registro delle imprese venga punito con

una pena pecuniaria. Con questa modifica
si vuole colmare una dimenticanza della
legge originaria al fine di estendere al rap-
presentante comune degli azionisti di rispar-
mio la sanzione per la mancata iscrizione
della nomina nel registro delle imprese, gia
stabilita per il rappresentante comune degli
obbligazionisti.

La proposta di medifica dell’articolo 17
impone che gli amministratori, i sindaci ed
i direttori generali delle societa con azioni
quotate non pitt generalmente in borsa, ma
specificatamente nelle borse italiane, debba-
no dichiarare alla CONSOB ed alla societa
in cui ricoprono la carica, le partecipazioni
nella societa stessa ed in societa controllate
da guesta, non piti entro trenta giorni ma
entro quindici giorni dalla data di accetta-
zione della nomina o dalla data dell’acqui-
sto. La proposta impone che siano oggetto
di tale dichiarazione anche le azioni date
a riporto e che vengano dichiarate oltre alle
operazioni di acquisto, di vendita delle azio-
ni, anche quelle di riporto.

Si stabiliscono inolire le modalita e il
contenuto di queste dichiarazioni, che deb-
bono essere fatte con lettera raccomandata,
nella quale siano indicati il numero, il va-
lore nominale delle azioni o quote, posse-
dute sia direttamente, che indirettamente,
con l'indicazione anche delle societa fiducia-
rie, delle persone interposte e dei riporta-

- tori. Queste dichiarazioni inoltre vanno co-

municate al consiglic di amministrazione
della societa emittente ed allegate al rispet-
tivo verbale della sua prima riunione.

La proposta considera anche che gli am-
ministratori, sindaci o revisori debbano ef-
fettuare dichiarazione alla CONSOB oltre
che dei compensi anche delle altre somme
da essi percepite a qualunque titolo, sia
dalla societd od ente in cui essi ricoprono
la carica, sia dalle societd controllate.

Nel caso di omissione della dichiarazione
la proposta contempla una pena pecuniaria
da lire 50.000 a lire 10 milioni; la falsith
della dichiarazione implica l'arresto fino ad
un anno o una ammenda.

Dope larticolo 17, sub articolo 1, si ag-
giunge una disposizione che si propone di
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regolamentare la materia dell'informazione
privilegiata (insider irading) da tempo disci-
plinata, anche rigorosamente, in molii ordi-
namenti stranieri.

In particolare si dice che chiunque, dispo-
nendo di informazioni relative ad una rile-
vante modificazione dell’andamento econoc-
mico, finanziario e pairimoniale di una so-
cietdh od ente con titoli quotati le utilizzi
prima che il pubblico ne sia venuto a conoc-
scenza, viene punito con una pena pecu-
niaria,

La pena ¢ aggravata anche nel caso di
realizzazione di un utile. L’azione penale &
proposta su denunzia della CONSOB od in
seguito a querela della societa cui si rife-
riscono le notizie comunicate od utilizzate.

La logica della proposta & quella di cer-
care di evitare che gli amministratori e gli
altri soggetti indicati si avvalgano delie par-
ticolari conoscenze che sono in grado di
ottenere grazie alle loro funzioni, per com-
piere operazioni speculative che potrebbero
risultare di pregiudizic alla societa.

Le modifiche, senza incidere radicalmente
sull’attuale disciplina, tendono a conferirle
maggiore coerenza ed organicity per assicu-
rare sia alle socieid, che alla CONSOB un
flusso di informazioni, al tempo stesso, piit
completo e tempestive sulle pariecipazioni
azionarie. In questo modo si tutela il pub-

!

i

blico risparmio da una utilizzazione dell'in-
formativa societaria poco corretta ed im-
parziale, che potrebbe creare seri danni &l
buon funzionamento del mercato mobiliare.

La proposta di modifica dell’articolo 18,

sub articolo 1, riguarda la sua abrogazione

in guanto si intende allargare la portata del-
la norma, dalle sole offerte pubbliche di
acquisto e di vendita, anche alle offerte pub-
bliche di scambio e di sottoscrizione. Cio si
realizza tramite i disegni di legge dinizia-
tiva dei senatori Valiante (n. 372) ed Aletti
{(n. 524), gia in parte discussi in sede refe-
rente presso la 6* Commissione (Finanze e
tesoro) del Senato o inseriti all’ordine del
giorno (disegno di legge n. 967), in quanto
esauriscono la regolamentazione di tutti i
tipi di offerte pubbliche.

La proposta di meodifica dell’articolo 19
considera in tema di obbligo delle comuni-
cazioni, cui sono tenuti i vari soggetti anche
se non abbiano ancora emesso titoli quotati
in borsa, che questo obbligo non riguarda
solo le societd e gli enti finanziari iscritti
all’albo, ma anche quelle che hanno un pa-
trimonio netto superiore a 5 miliardi di lire.

Sono comprese anche le societa fiducia-
rie e di revisione che hanno un ammontare
complessivo di capitale e riserve, risultante
dall’'ultimo bilancio, superiore a 200 milio-
ni di lire.
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DISEGNO DI LEGGE

Art. 1.

Il primo comma dell’articolo 1, sub arti-
colo 1, della legge 7 giugno 1974, n. 216, &
sostituito dai seguenti:

« E istituita, con sede in Roma, la Com-
missione nazionale per le societa e la borsa.
Con decreto del Presidente della Repubblica,
su proposta del Ministro del tesoro, puo es-
sere disposta listituzione di sedi secondarie.

La Commissione nazionale per le societa
e la borsa ha il compito di controllare il
mercato dei valori mobiliari, al fine della
tutela del pubblico risparmio ».

I commi ottavo e nono dell’articolo 1, sub
articolo 1, della legge 7 giugno 1974, n. 216,
sono sostituiti dai seguenti:

« La Commissione trasmette entro il
31 marzo di ciascun anno al Ministro del
tesoro una relazione sull’attivitd svolta nel-
Panno precedente, ponendo in evidenza, sul-
la scorta dei dati informativi assunti, gli
orientamenti individuati nell’andamento del-
la borsa. Riferisce al Ministro del tesoro
entro il mese successivo alla scadenza di
ciascun quadrimestre sull’attivita svolta nel
quadrimestre stesso. Trasmette altresi al
Ministro del tesoro le notizie, i dati e i do-
cumenti da lui di volta in volta richiesti.

Il Ministro del tesoro riferisce almenoc
semestralmente al Parlamento sull’atiivita
della Commissione ».

Art. 2.

L’articolo 2, sub articolo 1, della legge
7 giugno 1974, n. 216, & sostituito dal se-
guente:

« Il Governo della Repubblica & delegato
ad emanare, con decreto avente valore di
legge ordinaria, entro sei mesi dall’entrata
in vigore della presente legge, su proposta
del Presidente del Consiglio dei ministri, di
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concerto con i Ministri di grazia e giustizia,
del tesoro e del bilancio e della program-
mazione economica, sentita la Commissione
nazionale per le societa e la borsa, disposi-
zioni intese ad istituire i ruoli organici del
personale della Commissione stessa, nonché
Ie modalita di assunzione, 'ordinamento del-
le carriere, lo stato giuridico del personale.

Nell'esercizic della delega il Governo si
atterra ai seguenti principi e criteri direttivi:

a) il numero dei posti deve essere in
relazione alle effettive esigenze dei servizi
connessi con le aitribuzioni della Commis-
sione;

b) le retribuzioni dei dipendenti devono
essere fissate sulla base di quelle correnti
nel settore della pubblica amministrazione;

c¢) l'assunzione del personale deve avve-
nire per pubblici concorsi, per titoli ed esa-
mi. Le commissioni giudicatrici devono es-
sere presiedute da un componente della
Commissione nazionale per le sccietsd e la
Borsa ed i concorsi saranno indetti dalla
Commmissione stessa secondo i bandi appo-
sitamente emanati, previa approvazione del
Ministro del tesoro;

d) Yordinamento delle carriere e lo sta-
to giuridico del personale devono essere sta-
biliti secondo modelli organizzaiivi di enti
affini. Al personale in servizio presso la
Commissione deve essere fatto divieto di
esercitare qualsiasi altra attivita. Il perso-
nale della Commissione deve essere vinco-
lato dal segreto d'ufficio e deve riferire esclu-
sivamente alla Commissione le irregolarita
¢ violazioni constatate, anche gquando assu-
mano la veste di reati;

e) la previsione della nomina di un di-
rettore della Commissione con compiti di
organizzazione e di coordinamento dell’atti-
vita della Commissione stessa stabilita nel-
Pambito della presente legge;

) la facelta della Commissione di avva-
lersi, quando necessario, di esperti esterni
alla propria organizzazione, da consultarsi
su specifici temi e problemi e da remune-
rarsi secondo le tariffe professionali;

g) norme transitorie per il personale in
servizio alla data di entrata in vigore delia
presente legge ».
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Art. 3.

L'articolo 3, sub articolo 1, della legge
7 giugno 1974, n. 216, & sostituito dal se-
guente:

« La Commissione nazionale per le societa
e la borsa:

a) pud disporre, sentiti gli amministra-
tori, che le sccieta e gli enti con azioni o
altri titoli quotati nelle borse italiane, eccet-
tuato lo Stato e gli enti pubblici territoriali,
rendano pubblici, nei modi e nei termini da
essa stabiliti, dati e notizie necessari per
l'informazione del pubblico, con esclusione
di guelli la cui divulgazione possa essere di
pregiudizio alla societd o all'ente. In caso
di inottemperanza la Commissione pud fare
eseguire la pubblicazione a spese della so-
cietd o dell'ente, salve che Vorgano giurisdi-
zionale eventualmenie adito abbia sospeso
V'esecuzione del provvedimento;

b) pud richiedere aile societa e agli enti
indicati alla lettera a), nonche alle societa
e agli enti che li controllano ¢ ne sono con-
trollati ai sensi del primo comma deil’arti-
coio 2359 del codice civile, la comunicazione
anche periodica di dati e notizie € la tra-
smissione di atti e documenti, fissandone le
modalitd e i termini;

¢) pud eseguire ispezioni presso le so-
cieth e gli enti di cui alla letiera b) e assu-
mere notizie ¢ chiarimenii dagli amministra-
tori, dai sindaci o revisori e dai direttori
generali, al fine di accertare l'esatterza e
completezza dei dati e delle notizie conte-
nuti nei bilanci e nelle relazioni, di quelli
risultanti dagli atti e dai documenti tra-
smessi € di quelli pubblicati o comunicati:

d) pud disporre, sentiti gli amministra-
tori della societd o dell’ente emittente e pre-
vio parere delle deputazioni di borsa e dei
comitati direttivi degli agenti di cambio com-
petenti, I'ammissione d'ufficic alla quota-
zione in una o pitt borse di titoli abitual-
mente e largamente negoziati ernessi da so-
cietd o enti che abbianc i prescritti requisiti;

isce, entro il mese di novernbre

e} stz
di ciascun anno, il calendario di borsa per
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I'anno successivo, unico per tutte le borse,
con Vindicazione dell’orario delle contratta-
zioni, dei giorni di chiusura e di quelli desti-
nati agli adempimenti relativi ad ogni pe-
riodo di liguidazone;

f) determina in via generale o per sin-
gole borse, previo parere dei comitati diret-
tivi degli agenti di cambio competenti, i tipi
di contratti ammessi, 1 sisterni di quotazione,
le modalitad di accertamento dei prezzi e di
formazione del listino, le tariffe di media-
zione;

g) controlla il funzionamento delle sin-
gole borse e accerta la regolarith e i modi
di finanziamento delle operazioni di inter-
mediazione e negoziazicne su titoli quotati
in borsa, effettuate dai soggetti che operano
in borsa o esercitano attivitd di intermedia-
zione, avvalendosi a tal fine anche delle fa-
colta indicate dalle lettere b) e ¢);

h) esercita le altre competenze relative
al funzionamento delle borse finora attri-
buite al Ministro del tesoro.

Le disposizioni di cui alle lettere o), e)
ed f) sono rese esecutive con decreio del
Ministro del tesoro e pubblicate nella Gaz-
zetta Ufficiale della Repubblica.

Gli amministratori, i sindaci o revisori e
i direttori generali delle societd o degli enti
che non ottemperano alle richieste, non si
uniformano alle prescrizioni della Commis-
sione o comungque osiacolano 'esercizio del-
le sue funzioni sono puniti con 'ammenda
da lire 1 milione a lire 20 milioni ».

Art. 4.

Dopo Varticolo 3, sub articolo 1, della leg-
ge 7 giugno 1974, n. 216, ¢ aggiunto il se-
guente:

« Art. 3-bis. — 11 Governo della Repub-
blica ¢ delegato ad emanare con decreto
avente valore di legge ordinaria, entro un
anno dall’entrata in vigore della presente
legge, su proposta del Presidente del Consi-
glio dei ministri, di concerto con i Ministri
di grazia e giustizia, del tesoro ¢ delle fi-
nanze, disposizioni relative alla redazione di
bilanci consolidati di gruppo anche per sei-
tori omogenei ».



Atti Parlamentari — 12 —

Senato della Repubblica — 1158

LEGISLATURA VII — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

Art. 5.

L’articolo 4, sub articolo 1, della legge
7 giugno 1974, n. 216, ¢ sostituito dal se-
guente:

« Le societa con azioni quotate nelle bor-
se italiane devono trasmettere alla Commis-
sione nazionale per le societa e la borsa,
mediante consegna diretta o lettera racco-
mandata:

1) almeno venti giorni prima di quello
fissato per V'assemblea che deve discuterlo,
il bilancio con le relazioni degli ammini-
stratori e del collegio sindacale e con gli
allegati di cui al quarto comma dell’artico-
lo 2424 del codice civile;

2) almenc quarantacinque giorni prima
di quello fissato per l'assemblea che deve
discuterle, le proposte che importano modi-
ficazioni dell’atto costitutivo, emissione di
obbligazioni, fusioni con altre societd o ri-
chiesta di ammissione alle procedure di con-
cordato preventivo o di amministrazione
controllata, insieme con apposita relazione
illustrativa degli amministratori;

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

4) entro quindici giorni da quello in cui
sono state adottate, le deliberazioni di distri-
buzione di acconti sui dividendi;

5) prima del deposito prescritto dal
terzo comma dell'articolo 2429-bis del codi-
ce civile, la relazione semestrale degli ammi-
nistratori, che deve contenere almeno quan-
to disposto dal primo comma dell’artico-
lo 2429-bis del codice civile.

I bilanci approvati, le deliberazioni di cui
al n. 3) e i relativi verbali devono essere tra-
smessi, entro trenta giorni dalla data di ap-
provazione o deliberazione, anche dalle socie-
ta e dagli enti con titoli non azionari quota-
ti nelle borse italiane.

Le societa e gli enti con titoli quotati de-
vono inviare ai comitati direttivi delle borse
in cui sono quotati i titoli, negli stessi ter-
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mini previsti per linvio alla Commissione,
i bilanci e le relazioni semestrali.

Per la violazione delle disposizioni di que-
sto articolo gli amministratori delle societa
e degli enti sono puniti a norma del terzo
comma dell’articolo 3 ».

Art. 6.

L’articolo 5, sub articolo 1, della legge 7
giugno 1974, n. 216, & sostituito con il se-
guente:

« Chiungue partecipa in una societa con
azioni quotate nelle borse italiane in misura
superiore al 2 per centc del capitale di que-
sta deve darne comunicazione scritta alla so-
cieta partecipata e alla Commissione na-
zionale per le societd e la borsa entro venti
giorni da quello in cui la partecipazione ha
superato detto limite. Le societd con azioni
nelle borse italiane devono incltre comunica-
re alla societd partecipata e alla Commis-
sione, entro venti giorni da quello in cui cia-
scuna partecipazione ha superato il 10 per
cento del capitale della societh cui si riferi-
sce, le proprie partecipazioni in alire socie-
ta italiane o estere di ogni tipo, ad esclusione
delle societd semplici. Le successive varia-
zioni di ciascuna partecipazione devono es-
sere comunicate entro venti giorni da quello
in cui la misura dell’aumento ha superato la
metd della percentuale stabilita o da quello
in cui la partecipazione si ¢ ridoita entro la
percentuale stessa. Le percentuali sono cal-
colate senza tenere conto delle azioni prive
del diritto di voto e tenendo conto anche
delle azioni o quote:

a) sottoscritte, acquistate o possedute
per il tramite di societa controllate o di so-
cieta fiduciarie o per interposta persona;

b) possedute in pegno o in usufrutto;

¢) date a riporto.

Le comunicazioni si considerano eseguite
nel giorno in cui sono state comnsegnate di-
rettamente o spedite per lettera raccoman-
data. Devono risuliare, per ciascuna parte-
cipazione: la denominazione, la sede e il tipo
della societd cui si riferisce; il numero e il
valore nominale e percentuale delle azioni o
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quote, distinte se del caso per categorie; il
numero e il valore nominale e percentuale
delle azioni o quote possedute indirettamen-
te, con l'indicazione delle societd controlla-
te o fiduciarie o delle persone interposte,
nonché di quelle possedute in pegno o in
usufrutto e delle azioni date a riporto.

In caso di omissione delle comunicazioni
si applica a carico degli inadempienti o degli
amministratori delle societd inadempienti,
la pena pecuniaria da lire 1 milione a 20
milioni. Se le comunicazioni fatte non con-
tengono tutte le indicazioni di cui al secondo
comma si applica la pena pecuniaria da lire
500 mila a 5 milioni. Se le comunicazioni
contengono indicazioni false si applica, se il
fatto non costituisce reato pit1 grave, l'arre-
sto fino a tre anni; la condanna all’arresto
importa la pubblicazione della sentenza e la
incapacita ad esercitare uffici direttivi pres-
so qualsiasi impresa per un periodo non su-
periore a tre anni.

Ai soggetti tenuti alle comunicazioni pre-
viste dal presente articolo, in relazione a si-
tuazioni esistenti alla data di entrata in vi-
gore della presente legge, & assegnato per
provvedere alle comunicazioni stesse il ter-
mine di tre mesi a decorrere dalla data pre-
detta. Si applicano le disposizioni del terzo
comma del presente articolo.

I Governo della Repubblica ¢ delegato ad
emanare, con decreto avente valore di legge
ordinaria, entro un anno dall’entrata in vi-
gore della presente legge, su proposta del
Presidente del Consiglio dei ministri, di con-
certo con i Ministri di grazia e giustizia, del-
I'industria, il commercio e I'artigianato, del
tesoro e delle finanze, disposizioni relative
alla disciplina delle societa fiduciarie ».

Art. 7.

Nella legge 7 giugno 1974, n. 216, & aggiun-
to, dopo l'articolo 5, sub articolo i, il se-
guente:

« Art. 5-bis. — Le societa azionarie ¢ a re-
sponsabilita limitata, italiane ed estere, che
partecipano in una societd azionaria o a re-
sponsabilita limitata italiana, o soggetta alle
disposizioni della legge italiana ai sensi del-
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Particolo 2505 del codice civile in misura
superiore al 10 per cento del capitale di que-
sta, o al 2 per cento se si tratta di una so-
cietd con azioni quotate nelle borse italiane,
non possono esercitare il diritto di voto ine-
rente alle azioni o quote eccedenti fino a
quando non ne abbiano dato comunicazione
scritta alla societa stessa. Per il calcolo del
imite percentuale e per le modalita delle
comunicazioni si applicano le disposizioni
dei primi due comma dell’articolo 5, ma nel-
la comunicazione devono essere indicate
anche le azioni prive del diritto di voto.

Nel caso di partecipazioni reciproche, su-
periori da entrambi i lati al limite percen-
tuale, la societa che esegue la comunicazio-
ne in data posteriore a quella in cui I'ha ese-
guita I'altra societd non puo esercitare il di-
ritto di voto inerente alle azioni o quote ec-
cedenti ¢ deve alienarle, comprese quelle
prive del diritto di voto, entro sei mesi dal
giorno in cui ha ricevuto la comunicazione
dell’altra societa. Se le due societa eseguono
la comunicazione nello stesso giorno, il di-
vieto di esercizio del diritto di voto e l'ob-
bligo di alienazione si applicano alla societa
la cui partecipazione ha una minore ecce-
denza percentuale, a meno che la partecipa-
zione dell’altra non si riduca entro il limite
prima della scadenza del termine; se nessuna
delle due societa provvede alla comunica-
zione, il divieto di esercizio del voto si ap-
plica ad entrambe e le azioni o quote ecce-
denti devono essere alienate da ciascuna di
esse nel termine di dodici mesi da quello in
cui la propria partecipazione ha superato il
limite percentuale.

Se le azioni o quote eccedenti non ven-
gono alienate nel termine stabilito, il tribu-
nale, su richiesta del collegio sindacale da
presentare entro dieci giorni dalla scadenza
del termine o, in mancanza, su richiesta del
pubblico ministero, ordina la vendita delle
quote a mezzo di un agente di cambio o di
una azienda o istituto di credito e il depo-
sito delle azioni presso un'azienda o istituto
di credito designato dalla Commissione na-
zionale per le societa e la borsa, d'intesa con
la Banca d'Italia. L'azienda o listituto di
credito procedono all’alienazione delle azio-
ni secondo le indicazioni della Commissione,
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che stabilisce il termine della vendita, non
superiore a due anni, tenuto conto degli ef-
fetti sull’equilibrio del mercato finanziario,
con particolare riguardo ai tempi e ai quan-
titativi negoziati. L'azienda o listituto di
credito comunicano giornalmente alla Com-
missione e alla societd interessata le vendite
concluse. La Commissione da notizia nella
propria relazione delle operazioni attuate in
applicazione della presente disposizione.

Agli amministratori delle societa che non
provvedono all’alienazione delle azioni o
quote eccedenti e ai sindaci che omettona
di premuovere la vendita si applicano le pene
stabilite nel secondo comma dell’articola
2630 del codice civile. Il fatto non & puni-
bile se prima della scadenza del termine gli
amministratori hanno chiesto di depositare
le azioni ai sensi e per gli effetti di cui al
precedente comma, sempreché abbiano ese-
guito il deposito mnel termine stabilito dal
tribunale.

Per le plusvalenze realizzate con l'aliena-
zione delle azioni o quote eccedenti si appli-
cano le disposizioni dell’articolo 54 del de-
creto del Presidente della Repubblica 29
settembre 1973, n. 597.

In caso di mancata alienazione delle azio-
ni o quote nel termine previsto dal quarto
comma dell’articolo 5, sub articolo 1, della
legge 7 giugno 1974, n. 216, il tribunale prov-
vede a norma del terzo comma del presente
articolo ed il termine di dieci giorni previsto
nello stesso comma decorre dall’entrata in
vigore della presente legge.

Per le altre partecipazioni reciproche ecce-
denti da entrambi i lati i limiti percentuali
di cui al primo comma del presente articolo,
esistenti alla data di entrata in vigore della
presente legge, che non abbiano formato og-
getto di comunicazione, si applicano le di-
sposizioni dello stesso articolo e il termine
di dodici mesi decorre dalla data di entrata
in vigore della presente legge ».

Art. 8.

Gli ultimi due comma dell’articolo 6, sub
articolo 1, della legge 7 giugno 1974, n. 216,
sono sostituiti dai seguenti:

« Le azioni o quote di societa controllanti
possedute alla data di entrata in vigore della



Aiti Parlamentari — 17 — Senato della Repubblica — 1158

LEGISLATURA VII — DISEGNI DI LEGGE E RELAZICNI - DOCUMENTI

legge di conversione del presente decreto
debbono essere alienate, per la parte ecce-
dente il limite fissato dall’articolo 2359-bis
del codice civile, nel termine di tre anni dalla
data predetta. Per le plusvalenze si applica
la disposizione dell'ultimo comma del pre-
cedente articolo 5-bis.

Per la violazione delle disposizioni dell’ar-
ticolo 2359 del codice civile e di quelle del
comma precedente si applica la disciplina
del terzo e del quarto comma dell’articolo
5-bis ».

L'ultimo comma dell’articolo 2359-bis del
codice civile & sostituito dal seguente:

« Le azioni o quote acquistate, sottoscritte
o possedute in violazione del primo comma
devono essere alienate entro sei mesi dalla
approvazione del bilancio dal quale risulta-
no. In caso di mancata alienazione il tribu-
nale provvede ai sensi delle leggi speciali ».

Art. 9.

L'ultimo comma dell’articolo 2424 del co-
dice civile, aggiunto con l'articolo 10, sub
articolo 1, della legge 7 giugno 1974, n. 216,
¢ sostituito dal seguente:

« In allegato al bilancio devono essere elen-
cate le partecipazioni in societa controllate
o collegate, con l'indicazione, per ciascuna,
del valore nominale e del valore attribuito
in bilancio. Devono essere inoltre allegate
le copie integrali dell'ultimo bilancio di cia-
scuna delle societd controllate ed un pro-
spetto riepilogativo dei dati essenziali del-
I'ultimo bilancio delle societa collegate ap-
provati almeno trenta giorni prima di quel-
lo fissato per l'assemblea ».

Art. 10.

Dopo il terzo comma dell’articolo 14, sub
articolo 1, della legge 7 giugno 1974, n. 216,
¢ aggiunto il seguente:

« La revoca della quotazione delle azioni
ordinarie importa la revoca della quotazio-
ne delle azioni di risparmio ».
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Art. 11.

Dopo il quarto comma dell’articolo 15,
sub articolo 1, della legge 7 giugno 1974, nu-
mero 216, sono aggiunti i seguenti:

« Nel caso di mancata distribuzione dei
dividendi agli azionisti di risparmio per tre
esercizi consecutivi, essi hanno diritto di
convertire le azioni di risparmio in azioni or-
dinarie della societa.

Nel primo mese di ciascun semestre gli
amministratori provvedono alla emissione
di azioni ordinarie spettanti ai possessori di
azioni di risparmio che hanno chiesto la
conversione nel semestre precedente.

Entro il mese successivo gli amministra-
tori devono convocare l'assemblea straordi-
naria per deliberare la modifica dello sta-
tuto sociale ».

Art. 12,

Il terzo comma dell’articolo 16, sub ar-
ticolo 1, della legge 7 giugno 1974, n. 216, ¢
sostituito dal seguente:

« Al rappresentante comune dei possesso-
ri di azioni di risparmio si applicano le di-
sposizioni degli articoli 2417 e 2634 del co-
dice civile ».

Art. 13.

L’articolo 17, sub articolo 1, della legge 7
giugno 1974, n. 216, ¢ sostituito dal seguente:

« Gli amministratori, i sindaci e i diretto-
ri generali delle societd con azioni quotate
nelle borse italiane devono, entro quindici
giorni dalla data di accettazione della nomi-
na o dalla data dell’acquisto, dichiarare alla
Commissione nazionale per le societad e la
borsa e alla societd in cui ricoprono la ca-
rica, le partecipazioni nella societd stessa
e in societa da questa controllate, possedute
direttamente, per tramite di societa fiducia-
rie o per interposta persona da loro, dai
coniugi non separati legalmente e dai figli
minori, comprese le azioni date a riporto.
Successivamente, entro quindici giorni dalla



Senate della Repubblica — 1158

Atti. Pariameniari . — 19 —

LEGISLATURA VII. —-DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI .

fine di ciascun trimestre a partire da quello
in corso alla data della prima dichiarazione,
devono dichiarare le operazioni di acquisto,
di vendita o di riporto effettuate, indicando
anche il prezzo pagato o ricevuto.

Le dichiarazioni devono essere fatte me-
diante lettera raccomandata e devono speci-
ficare il numero e il valore nominale delle
azioni o quote direttamente possedute, acqui-
state o vendute da ciascuna persona o di
quelle possedute, acquistate o vendute in-
direttamente, con l'indicazione delle societa
fiduciarie, delle persone interposte e dei ri-
portatori. La omissione, l'incompletezza e
la falsitd delle dichiarazioni sono punite a
norma del terzo comma dell’articolo 5.

Le dichiarazioni stesse vanno comunicate
al Consiglio di amministrazione e allegate
al relativo verbale della sua prima riunione.

Gli amministratori, i sindaci o revisori o
i direttori generali delle societa e degli enti
di cui alla lettera aq) dell’articolo 3 devono
dichiarare con lettera raccomandata alla
Commissione nazionale per le societa e la
borsa, entro il mese di marzo di ciascun an-
1o, i compensi e le alire somme ad essi cor-
risposte nell’anno solare a qualsiasi titolo
e sotto qualsiasi forma, dalla societa o ente
in cui ricoprono la carica e dalle societa con-
trollate. L'omissione nella dichiarazione &
punita con la pena pecuniaria da lire 50 mila
a 10 milioni; la falsitd della dichiarazione
con l'arresto fino ad un anno o con l'am-
menda da lire 1 milione a 20 milioni ».

Art, 14.

Nella legge 7 giugno 1974, n. 216, & aggiun-
to, dopo l'articolo 17, sub articolo 1, il se-
guente:

« Art. 17-bis. — Chiunque, nell’esercizio
della sua professione o delle sue funzioni,
disponendo di informazioni relative ad una
rilevante modificazione dell’andamento eco-
nomico, finanziario e patrimoniale di una
societd o ente con titoli quotati, compia sul
mercato borsistico operazioni direttamente
o indirettamente, utilizzando tali informa-
zioni prima che il pubblico ne sia venuto a
conoscenza, ¢ punito con la multa da lire 2
milioni a lire 20 milioni.
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Nel caso di realizzazione di un utile, la
multa potra superare il massimo indicato
fino al quadruplo dell’utile stesso.

L’azione penale per la violazione delle nor-
me, di cui ai comma precedenti, & promossa
su denunzia della Commissione nazionale per
le societa e la borsa o in seguito a querela
della societa cui si riferiscono le notizie co-
municate o utilizzate ».

Art. 15.

L’articolo 18, sub articolo 1, della legge 7
giugno 1974, n. 216, & abrogato.

Art. 16.

L’articolo 19, sub articolo 1, della legge 7
giugno 1974, n. 216, & sostituito con il se-
guente:

« Sono soggetti alla disciplina di cui agli
articoli 3 e 4, ancorcheé non abbiano emesso
titoli quotati in borsa:

a) le societa o gli enti iscritti nell’albo
previsto dagli articoli 154 ¢ 155 del decreto
del Presidente della Repubblica 29 gennaio
1958, n. 645;

b) le societa e gli enti che hanno un
ammontare complessivo del capitale e delle
riserve, risultante dall'ultimo bilancio, supe-
riore a cinque miliardi di lire e che di fatto
svolgono quali attivitd esclusive o principa-
li I'assunzione di partecipazioni in societa,
la compravendita, il possesso, la gestione e
il collocamento di titoli pubblici e privati;

¢) le societa fiduciarie e di revisione che
hanno un ammontare complessivo del capi-
tale e delle riserve, risultante dall'ultimo
bilancio, superiore a 200 milioni di lire.

Agli amministratori, ai sindaci o revisori
e ai direttori generali delle societa e degli
enti indicati nel comma precedente si appli-
cano le disposizioni dell’articolo 17 ».



