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Parte Speciale “E” 

 

1. Le fattispecie di reato e di illecito amministrativo di market abuse (art. 25-sexies del 

Decreto e art. 187-quinquies del TUF) 

 

La presente Parte Speciale “E” si riferisce alle fattispecie di reato e di illecito amministrativo di 

abuso di mercato disciplinati dalla Parte V, Titolo I – Bis, capo II e capo III, del TUF rubricato 

“Abuso di informazioni privilegiate e manipolazione del mercato”. La Legge Comunitaria 2004, 

introducendo l’art. 25–sexies del Decreto, ha ampliato le categorie dei reati-presupposto della 

responsabilità amministrativa dell’ente di cui al Decreto includendovi le suddette fattispecie 

normative e prevedendo, in relazione alla commissione di tali reati, l’applicabilità all’ente 

medesimo di una sanzione pecuniaria che va da un minimo di quattrocento a un massimo di 

mille quote (cioè circa un milione e mezzo di Euro). Quando l’ente è responsabile in relazione 

ad una pluralità di illeciti commessi con un’unica azione od omissione ovvero commessi nello 

svolgimento di una medesima attività, si applica la sanzione pecuniaria prevista per l’illecito 

più grave aumentata fino al triplo (e, quindi, fino a circa 4,5 milioni di euro). 

Qualora il prodotto o il profitto conseguito dall’ente sia di rilevante entità, la sanzione potrà 

essere aumentata fino a dieci volte tale prodotto o profitto. 

Si descrivono qui di seguito le singole fattispecie di reato contemplate dall’art. 25-sexies del 

D.Lgs. 231/01 con alcuni esempi di condotte criminose rilevanti: 

- ABUSO DI INFORMAZIONI PRIVILEGIATE (ART. 184 T.U.F.). 

La fattispecie punisce chiunque, essendo direttamente entrato in possesso di informazioni 

privilegiate per essere membro di organi amministrativi, di direzione o di controllo di una 

società emittente, oppure per essere socio, ovvero per averle apprese nel corso e a causa di 

un’attività lavorativa privata o pubblica (cd. insiders primari): 

1. acquista, vende o compie altre operazioni, direttamente o indirettamente, per conto 

proprio o per conto di terzi, su strumenti finanziari (ammessi o per i quali sia stata 

presentata richiesta di ammissione alle negoziazioni in un mercato regolamentato 

italiano o di altro paese dell’Unione Europea) utilizzando le informazioni privilegiate 

acquisite nelle modalità sopra descritte; 

2. comunica tali informazioni ad altri, al di fuori del normale esercizio del lavoro, della 

professione, della funzione o dell’ufficio cui si è preposti (a prescindere dalla 

circostanza che i terzi destinatari utilizzino effettivamente l’informazione comunicata 

per compiere operazioni); 
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3. raccomanda o induce altri, sulla base delle conoscenze ricavate dalle informazioni 

privilegiate delle quali è in possesso, a compiere taluna delle operazioni indicate nel 

punto 1. 

La fattispecie punisce, inoltre, i soggetti che, entrando in possesso di informazioni privilegiate 

a causa della preparazione o della realizzazione di attività delittuose, compiono taluna delle 

azioni di cui sopra: cd. criminal insider (è il caso ad esempio del “pirata informatico” che a 

seguito dell’accesso abusivo al sistema informatizzato di una società riesce ad entrare in 

possesso di informazioni riservate price sensitive e la utilizzi a scopi speculativi). 

- MANIPOLAZIONE DEL MERCATO (ART. 185 T.U.F.). 

La fattispecie punisce chiunque diffonde notizie false (c.d. aggiotaggio informativo) o pone in 

essere operazioni simulate o altri artifizi concretamente idonei a provocare una sensibile 

alterazione del prezzo di strumenti finanziari (ammessi o per i quali sia stata presentata 

richiesta di ammissione alle negoziazioni in un mercato regolamentato italiano o di altro paese 

dell’Unione Europea) (c.d. aggiotaggio negoziativo). Con riferimento alla diffusione di 

informazioni false o fuorvianti, preme ribadire che questo tipo di manipolazione del mercato 

comprende anche i casi in cui la creazione di un’indicazione fuorviante derivi dall’inosservanza 

degli obblighi di comunicazione da parte dell’emittente o di altri soggetti obbligati. 

Sulla portata di tale reato per le società non quotate con riferimento al reato di aggiotaggio 

(art. 2637 cod. civ.) e sulle misure da predisporre per evitarne il verificarsi, vedi anche quanto 

riportato nella Parte Speciale “B”. 

La Legge Comunitaria 2004, ha introdotto il sistema del cd. “doppio binario” per cui, alle 

ipotesi penali di abuso di informazioni privilegiate e di manipolazione del mercato descritte 

possono sommarsi ipotesi di illecito amministrativo per gli stessi reati previste dalla Parte V, 

Titolo I – Bis, capo III del TUF agli artt. 187 bis e 187 ter. 

Le prime saranno accertate e sanzionate dalla magistratura penale, le seconde direttamente 

ed autonomamente dalla Consob. La “Responsabilità dell’ente”, oltre che ai delitti, è estesa 

anche a tali ipotesi di illecito amministrativo, in virtù di quanto previsto l’art. 187-quinquies 

TUF. 

Le definizioni degli illeciti amministrativi relativi all’abuso di informazioni privilegiate ed alla 

manipolazione del mercato riprendono quelle delineate nelle rispettive fattispecie penali ma 

hanno una portata più ampia ed inoltre se ne distinguono richiedendo, quale elemento 

soggettivo anche la sola colpa e non necessariamente il dolo. 
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A tale titolo l’ente è responsabile del pagamento di una somma pari all’importo della sanzione 

amministrativa irrogata - per gli illeciti amministrativi di abuso di informazioni privilegiate 

(sanzione che può arrivare fino a quindici milioni di Euro e che è aumentata fino al triplo o fino 

al maggiore importo di dieci volte il prodotto o il profitto conseguito dall'illecito quando, per le 

qualità personali del colpevole ovvero per l'entità del prodotto o del profitto conseguito 

dall'illecito, essa appaia inadeguata anche se applicata nel massimo) e di manipolazione del 

mercato (sanzione che può arrivare fino a venticinque milioni di Euro e che è aumentata fino al 

triplo o fino al maggiore importo di dieci volte il prodotto o il profitto conseguito dall'illecito 

quando, per le qualità personali del colpevole, per l'entità del prodotto o del profitto conseguito 

dall'illecito ovvero per gli effetti prodotti sul mercato, essa appaia inadeguata anche se 

applicata nel massimo) commessi nel suo interesse o a suo vantaggio. 

Si ricorda inoltre che l’ente sarà anche responsabile in solido nel pagamento di sanzioni 

amministrative con diritto di regresso (ex art. 195, co. 9, TUF) nonché responsabile civilmente, 

in via sussidiaria, per il pagamento della multa e dell’ammenda in caso di insolvibilità della 

persona fisica condannata (ex art. 197 c.p.). 

Anche in tal caso, se il prodotto o il profitto conseguito dall’ente è di rilevante entità, la 

sanzione potrà essere aumentata fino a dieci volte tale prodotto o profitto. L’articolo 187-

quinquies del TUF non distingue, ai fini dell’onere della prova, il caso in cui l’autore del reato 

cui è collegata la responsabilità amministrativa dell’ente sia un soggetto apicale od, invece, in 

posizione subordinata, prevedendo in entrambe le ipotesi l’onere probatorio in capo alla 

persona giuridica. 

 

Si descrivono quindi di seguito le fattispecie previste dagli articoli 187-bis e 187-ter del TUF: 

- L’ILLECITO AMMINISTRATIVO DI ABUSO DI INFORMAZIONI PRIVILEGIATE (ART. 187-

BIS T.U.F.). 

La disposizione di cui all’art. 187–bis TUF punisce con una sanzione amministrativa sia le 

condotte realizzabili dagli insiders primari già punite come reato dall’art. 184 TUF (“chiunque 

essendo in possesso di informazioni privilegiate in ragione della sua qualità di membro di 

organi di amministrazione, direzione o controllo dell’emittente, della partecipazione al capitale 

dell’emittente, ovvero dell’esercizio di un’attività lavorativa, di una professione o di una 

funzione, anche pubblica, o di un ufficio”), sia quelle realizzate dagli insiders secondari (o 

tippees, cioè coloro che direttamente o indirettamente abbiano ottenuto dagli insiders primari  

accesso all’informazione privilegiata), laddove la corrispondente fattispecie delittuosa 

attribuisce rilevanza esclusivamente alle condotte poste in essere dagli insiders primari.  
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L’unica differenza consiste nel fatto che i comportamenti degli insiders secondari sono puniti 

sia se sono commessi a titolo di dolo sia se commessi con colpa (“la sanzione prevista al 

comma 1” dell’art. 187-bis “si applica a chiunque, in possesso di informazioni privilegiate, 

conoscendo o potendo conoscere in base ad ordinaria diligenza il carattere privilegiato delle 

stesse, compie taluno dei fatti ivi descritti”). Si sottolinea inoltre che anche il semplice tentativo 

può rilevare ai fini dell’applicabilità di tale disciplina. 

- L’ILLECITO AMMINISTRATIVO DI MANIPOLAZIONE DI MERCATO (ART. 187-TER 

T.U.F.). 

La disposizione di cui all’art. 187-ter TUF amplia le condotte rilevanti ai fini dell’applicabilità 

delle sanzioni amministrative rispetto a quelle penalmente sanzionate dalla corrispondente 

fattispecie delittuosa e punisce chiunque, tramite qualsiasi mezzo di informazione, diffonde 

informazioni, voci o notizie false o fuorvianti che forniscano o “siano suscettibili di fornire 

indicazioni false ovvero fuorvianti in merito agli strumenti finanziari”, a prescindere quindi dagli 

effetti (laddove l’art. 185 TUF richiede, ai fini della sanzionabilità delle condotte, che le notizie 

false siano “concretamente idonee” ad alterare i prezzi). Anche in questo caso il dolo non è 

richiesto come requisito soggettivo generale. 

 

La definizione dell’illecito amministrativo relativo alla manipolazione di mercato risulta dunque 

più dettagliata rispetto all’illecito penale e comprende: 

a. le operazioni od ordini di compravendita che forniscano o siano idonei a fornire 

indicazioni false o fuorvianti in merito all’offerta, alla domanda o al prezzo di strumenti 

finanziari; 

b. le operazioni od ordini di compravendita che consentono, tramite l’azione di una o più 

persone che agiscono di concerto, di fissare il prezzo di mercato di uno o più 

strumenti finanziari ad un livello anomalo o artificiale; 

c. le operazioni od ordini di compravendita che utilizzino artifizi od ogni altro tipo di 

inganno o di espediente; 

d. gli altri artifizi idonei a fornire indicazioni false o fuorvianti in merito all’offerta, alla 

domanda o al prezzo di strumenti finanziari. Il comma 4 dell’articolo in esame prevede 

che non può essere assoggettato a sanzione amministrativa chi dimostra di aver agito 

per motivi legittimi e in conformità alle prassi di mercato ammesse nel mercato 

interessato. 
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1.1 Le informazioni privilegiate 

 

Il concetto di informazione privilegiata rappresenta il fulcro attorno al quale ruota l’intera 

disciplina sull’insider trading e quella concernente l’informazione societaria disciplinata nel 

Titolo III, Capo I, art. 114 e seguenti del TUF e nel Regolamento Emittenti n. 11971/1999. 

Secondo quanto previsto dall’art. 181 del TUF si ritengono di carattere privilegiato le 

informazioni aventi le seguenti caratteristiche: 

 di carattere preciso, nel senso che: 

 deve trattarsi di informazioni inerenti a circostanze o eventi esistenti o 

verificatisi o a circostanze o eventi che ragionevolmente possa prevedersi che 

verranno ad esistenza o che si verificheranno (il riferimento è ai casi in cui la 

notizia è in via di formazione e riguarda eventi non ancora verificatisi, si pensi 

al caso caratterizzato dalla notizia che una società quotata stia per lanciare 

un’OPA, oppure il caso riguardante un piano strategico di riposizionamento 

produttivo della società emittente i titoli); 

 deve trattarsi di informazioni specifiche, vale a dire che l’informazione deve 

essere sufficientemente esplicita e dettagliata, in modo che chi la impiega sia 

posto in condizione di ritenere che dall’uso potranno effettivamente verificarsi 

quegli effetti sul prezzo degli strumenti finanziari; 

 non ancora rese pubbliche; 

 concernenti, direttamente o indirettamente, uno o più emittenti strumenti finanziari o 

uno o più strumenti finanziari (corporate information, relative alla situazione 

economica patrimoniale o a vicende organizzative dell’emittente; market information); 

 price sensitive secondo l’investitore ragionevole, nel senso che, se rese pubbliche, 

potrebbero influire in modo sensibile sul prezzo degli strumenti finanziari. Il 

recepimento della normativa comunitaria in materia di abusi di mercato ha apportato 

rilevanti innovazioni al sistema informativo previsto per le società quotate. Il 29 

novembre 2005 la Consob, infatti, ha modificato ed integrato il regolamento Emittenti 

n. 11971/1999, conformemente alle previsioni normative introdotte nel Titolo III, Capo 

I art. 114 e segg. del TUF dalla legge comunitaria 2004, e ha disciplinato le modalità e 

i termini delle comunicazioni al pubblico dei flussi informativi aventi ad oggetto fatti 

price sensitive da quest’ultimo previste. 
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2. Aree di attività a rischio 

 

In relazione ai reati e alle condotte criminose sopra esplicitate, le aree ritenute più 

specificamente a rischio risultano essere, ai fini della presente Parte Speciale “E” del Modello, 

le seguenti: 

1. gestione dell'informativa pubblica (rapporti con gli investitori, gli analisti finanziari, 

giornalisti e con altri rappresentanti dei mezzi di comunicazione di massa; 

organizzazione e partecipazione a incontri, in qualunque forma tenuti, con i 

soggetti sopra indicati); 

2. gestione di Informazioni Privilegiate anche relative a operatori del settore che 

siano emittenti quotati o società controllanti emittenti quotati: ad esempio, nuovi 

prodotti/servizi e mercati, dati contabili di periodo, dati previsionali e obiettivi 

quantitativi concernenti l'andamento della gestione, comunicazioni relative ad 

operazioni di fusione/scissione e a nuove iniziative di particolare rilievo ovvero a 

trattative e/o accordi in merito all'acquisizione e/o cessione di asset significativi, 

dati quantitativi riguardanti la produzione o l'import di energia, attività di mergers e 

acquisitions; 

3. redazione dei documenti e dei prospetti informativi concernenti la Società e le 

società appartenenti al Gruppo, destinati al pubblico per legge o per decisione 

della Società; 

4. in astratto, acquisizione/vendita/emissione o altre operazioni relative a strumenti 

finanziari, propri o di terzi, sui mercati regolamentati. 
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3. Destinatari della parte speciale: Comportamenti vietati e principi generali di condotta 

 

La presente Parte Speciale è destinata a disciplinare i comportamenti posti in essere dai 

seguenti soggetti, già definiti nella Parte Generale: 

1. Esponenti aziendali 

2. Collaboratori Esterni 

Obiettivo della presente Parte Speciale è che tutti i "Destinatari", adottino regole di condotta 

conformi a quanto prescritto dalla stessa al fine di prevenire il verificarsi dei Reati e degli illeciti 

in essa considerati. 

Nello specifico, la presente Parte Speciale ha lo scopo di: 

 indicare i principi procedurali e i comportamenti che i Destinatari sono chiamati ad 

osservare ai fini della corretta applicazione del Modello; 

 fornire all’OdV, e ai responsabili delle altre funzioni aziendali che cooperano con lui, 

gli strumenti operativi per esercitare le attività di controllo, monitoraggio e verifica. 

 

In particolare, nell'espletamento delle attività connesse alle Aree a Rischio, è espressamente 

vietato ai Destinatari di porre in essere, collaborare o creare i presupposti per la realizzazione 

di comportamenti che, presi individualmente o collettivamente, integrino, direttamente o 

indirettamente, le fattispecie di reato e di illecito amministrativo rientranti tra quelle considerate 

nella presente Parte Speciale. In particolare, è espressamente vietato ai Destinatari di: 

1. utilizzare Informazioni Privilegiate in funzione della propria posizione 

all’interno del Gruppo o per il fatto di essere in rapporti d’affari con il Gruppo, 

per negoziare, direttamente o indirettamente, azioni di una società del Gruppo 

o di altre società, comunque per trarne un vantaggio personale, così come per 

favorire soggetti terzi o la società o altre società del Gruppo; 

2. rivelare a terzi Informazioni Privilegiate relative al Gruppo, se non nei casi in 

cui tale rivelazione sia richiesta da leggi, da altre disposizioni regolamentari o 

da specifici accordi contrattuali con cui le controparti si siano impegnate a 

utilizzarle esclusivamente per i fini per i quali dette informazioni sono 

trasmesse e a mantenerne la confidenzialità; 

3. partecipare a gruppi di discussione o chatroom su Internet aventi ad oggetto 

strumenti finanziari o emittenti strumenti finanziari, quotati o non quotati, e nei 

quali vi sia uno scambio di informazioni concernenti il Gruppo, le sue società, 

società concorrenti o società quotate in genere o strumenti finanziari emessi 

da tali soggetti, a meno che non si tratti di incontri istituzionali per i quali è già  
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stata compiuta una verifica di legittimità da parte delle funzioni competenti o 

non vi sia scambio di informazioni il cui carattere non privilegiato sia evidente; 

4. agire di concerto per acquisire una posizione dominante sull'offerta o sulla 

domanda di uno strumento finanziario che abbia l'effetto di fissare, 

direttamente o indirettamente, i prezzi di acquisto o di vendita o determinare 

altre condizioni commerciali non corrette; 

5. acquistare o vendere strumenti finanziari alla chiusura del mercato allo scopo 

di ingannare gli investitori che operano sulla base dei prezzi di chiusura; 

6. diffondere una valutazione su uno strumento finanziario (o indirettamente sul 

suo emittente) dopo aver precedentemente preso posizione sullo strumento 

finanziario, beneficiando di conseguenza dell'impatto della valutazione diffusa 

sul prezzo di detto strumento, senza avere allo stesso tempo comunicato al 

pubblico, in modo corretto ed efficace, l'esistenza di tale conflitto di interesse; 

7. effettuare operazioni di acquisto o di vendita di uno strumento finanziario 

senza che si determini alcuna variazione negli interessi o nei diritti o nei rischi 

di mercato del beneficiario delle operazioni o dei beneficiari che agiscono di 

concerto o in modo collusivo.  

8. inserire ordini, specie nei mercati telematici, a prezzi più alti (bassi) di quelli 

delle proposte presenti dal lato degli acquisti (vendite) al fine di fornire 

indicazioni fuorvianti dell’esistenza di una domanda (offerta) sullo strumento 

finanziario a tali prezzi più elevati (bassi); 

9. acquistare o vendere intenzionalmente strumenti finanziari o contratti derivati 

verso la fine delle negoziazioni con lo scopo di alterare il prezzo finale dello 

strumento finanziario o del contratto derivato; 

10. colludere sul mercato secondario dopo un collocamento effettuato nell’ambito 

di un’offerta al pubblico; 

11. abusare della propria posizione dominante in modo da distorcere 

significativamente il prezzo al quale altri operatori sono obbligati, per 

l’assolvimento dei loro impegni, a consegnare o ricevere o rinviare la 

consegna dello strumento finanziario o del prodotto sottostante; 

12. concludere operazioni o impartire ordini in modo tale da evitare che i prezzi di 

mercato degli strumenti finanziari del Gruppo scendano al disotto di un certo 

livello, principalmente per sottrarsi alle conseguenze negative derivanti dal 

connesso peggioramento del rating degli strumenti finanziari emessi. Questo 

comportamento deve essere tenuto distinto dalla conclusione di operazioni 
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rientranti nei programmi di acquisto di azioni proprie o nella stabilizzazione 

degli strumenti finanziari previsti dalla normativa; 

13. concludere operazioni in un mercato su uno strumento finanziario con la 

finalità di influenzare impropriamente il prezzo dello stesso strumento 

finanziario o di altri strumenti finanziari collegati negoziati sullo stesso o su 

altri mercati (ad esempio, concludere operazioni su azioni per fissare il prezzo 

del relativo strumento finanziario derivato negoziato su un altro mercato a 

livelli anomali, oppure effettuare operazioni sul prodotto sottostante a uno  

strumento finanziario derivato per alterare il prezzo dei relativi contratti 

derivati. Le operazioni di arbitraggio non costituiscono di per sé manipolazione 

del mercato.); 

14. concludere un’operazione o una serie di operazioni per nascondere quale sia 

la vera proprietà di uno strumento finanziario, tramite la comunicazione al 

pubblico - in violazione alle norme che regolano la trasparenza degli assetti 

proprietari - della proprietà di strumenti finanziari a nome di altri soggetti 

collusi (questo comportamento non riguarda i casi in cui esistono motivi 

legittimi che consentono l’intestazione degli strumenti finanziari in nome di un 

soggetto diverso dal proprietario. Inoltre, una scorretta comunicazione di una 

partecipazione rilevante non implica necessariamente una manipolazione del 

mercato); 

15. diffondere informazioni di mercato false o fuorvianti tramite mezzi di 

comunicazione, compreso Internet, o tramite qualsiasi altro mezzo; 

16. aprire una posizione lunga su uno strumento finanziario ed effettuare ulteriori 

acquisti e/o diffondere fuorvianti informazioni positive sullo strumento 

finanziario in modo da aumentarne il prezzo; 

17. prendere una posizione ribassista su uno strumento finanziario ed effettuare 

un’ulteriore attività di vendita e/o diffondere fuorvianti informazioni negative 

sullo strumento finanziario in modo da ridurne il prezzo; 

18. aprire senza adeguata e legittima giustificazione una posizione su uno 

strumento finanziario e chiuderla immediatamente dopo che è stata resa nota 

al pubblico; 

19. operare creando inusuali concentrazioni di operazioni in concerto con altri 

soggetti su un particolare strumento finanziario; 

20. aprire un conto e realizzare subito un’importante operazione senza adeguata 

e legittima giustificazione; 
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21. vendere tutti i titoli che si possiedono in portafoglio per investire la liquidità 

ricavata su uno specifico strumento finanziario; 

22. richiedere l’immediata esecuzione di un ordine senza curarsi del prezzo al 

quale l’ordine verrebbe eseguito; 

23. realizzare un’inusuale operatività sulle azioni di una società prima 

dell’annuncio di informazioni privilegiate relative alla società; 

24. realizzare operazioni senza alcuna altra apparente motivazione che quella di 

aumentare o ridurre il prezzo di uno strumento finanziario o di aumentare i 

quantitativi scambiati su uno strumento finanziario; 

25. richiedere senza adeguata e legittima giustificazione l’esecuzione di ordini 

che, a causa delle loro dimensioni rispetto alla liquidità di uno specifico 

strumento finanziario, avranno chiaramente un impatto significativo sulla 

domanda o sull’offerta o sul prezzo o sulla valutazione di tale strumento 

finanziario, specie quando tali ordini portano alla esecuzione di operazioni nei 

periodi di negoziazione utili alla determinazione di prezzi di riferimento, ad 

esempio verso la chiusura delle negoziazioni; 

26. realizzare operazioni che sembrano avere la finalità di aumentare il prezzo di 

uno strumento finanziario nei giorni precedenti all’emissione di uno strumento 

finanziario derivato collegato o di uno strumento finanziario convertibile; 

27. realizzare operazioni che, proprio nei giorni precedenti l’emissione di uno 

strumento finanziario derivato collegato o di uno strumento finanziario 

convertibile, sembrano avere la finalità di sostenere il prezzo dello strumento 

finanziario in presenza di un andamento discendente dei prezzi di tale 

strumento finanziario; 

28. realizzare operazioni che sembrano tentare di modificare la valutazione di una 

posizione senza che venga modificata, in aumento o in diminuzione, la 

dimensione della posizione stessa; 

29. realizzare operazioni che sembrano cercare di aumentare o ridurre il prezzo 

medio ponderato del giorno o di un periodo della sessione di negoziazione; 

30. effettuare operazioni che sembrano cercare di aggirare gli accorgimenti 

previsti dai meccanismi di negoziazione (ad esempio, con riferimento ai limiti 

quantitativi, ai parametri relativi al differenziale tra le proposte di acquisto e di 

vendita, ai trading alt sui prezzi, ecc.); 

31. cancellare ordini per quantitativi importanti pochi secondi prima del termine 

dell’asta a chiamata elettronica determinando una significativa variazione del 

prezzo teorico dell’asta e, quindi, del prezzo dell’asta; 
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32. effettuare operazioni che nel giorno di scadenza di uno strumento finanziario 

derivato sembrano cercare di mantenere il prezzo dello strumento finanziario 

sottostante al disotto del prezzo di esercizio dello strumento finanziario 

derivato; 

33. effettuare operazioni che nel giorno di scadenza di uno strumento finanziario 

derivato sembrano finalizzate a far passare il prezzo dello strumento 

finanziario sottostante al disopra del prezzo di esercizio dello strumento 

finanziario derivato; 

34. effettuare operazioni che sembrano cercare di modificare il prezzo di 

regolamento di uno strumento finanziario quando questo prezzo è utilizzato 

come riferimento per il calcolo dei margini. 

 

Nell’espletamento di tutte le operazioni attinenti alla gestione dei flussi informativi contenenti 

Informazioni price-sensitive, oltre alle regole di cui al presente Modello, gli esponenti aziendali 

ed i Responsabili delle funzioni devono in generale conoscere e rispettare – con riferimento 

alla rispettiva attività - tutte le regole e i principi contenuti nei seguenti documenti: 

- il Codice Etico; 

- la seguente procedure aziendale: DOCUMENTO SUL TRATTAMENTO delle 
INFORMAZIONI PRIVILEGIATE 
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4. Responsabilità delle Operazioni 

 

Sono considerati Responsabili per ogni singola operazione a rischio all’interno delle aree 

sopra individuate i Responsabili delle Funzioni all’interno delle quali vengono svolti i processi a 

rischio, i Consiglieri di Amministrazione e di Dirigenti. 

 

E’ compito dei Responsabili di Funzione portare a conoscenza dell’OdV, tramite appositi 

moduli: 

a) la piena conoscenza da parte del Responsabile del processo da seguire e degli 

obblighi da osservare nello svolgimento dell’operazione, con dichiarazione di 

conformità al D.Lgs 231/01; 

b) l’elencazione dei principali adempimenti effettuati nell’espletamento dell’attività. 

 

 


