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“Articolo 7 

Negoziazione durante un periodo di chiusura 

1. Una persona che eserciti funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione presso un 
emittente ha il diritto di effettuare negoziazioni durante un periodo di chiusura quale definito 
all’articolo 19, paragrafo 11, del regolamento (UE) n. 596/2014 a condizione che siano 
soddisfatte le seguenti condizioni: 

a) è soddisfatta una delle circostanze di cui all’articolo 19, paragrafo 12, del regolamento (UE) 
n. 596/2014; 

b) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione è in grado di 
dimostrare che l'operazione specifica non può essere effettuata in un altro momento se non 
durante il periodo di chiusura.  

2. Nelle circostanze di cui all’articolo 19, paragrafo 12, lettera a), del regolamento (UE) n. 
596/2014, prima di qualsiasi negoziazione durante il periodo di chiusura una persona che 
eserciti funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione chiede all’emittente, tramite 
richiesta scritta motivata, l’autorizzazione a vendere immediatamente le sue azioni durante un 
periodo di chiusura. 

Tale richiesta scritta contiene una descrizione dell'operazione considerata e una spiegazione 
del motivo per cui la vendita delle azioni è l'unico modo ragionevole per ottenere i 
finanziamenti necessari.”.  

“Articolo 8 

Circostanze eccezionali 

1. Nel decidere se autorizzare la vendita immediata delle proprie azioni durante un periodo di 
chiusura, l'emittente effettua una valutazione caso per caso della richiesta scritta di cui 
all’articolo 7, paragrafo 2, presentata dalla persona che esercita funzioni di amministrazione, di 
controllo o di direzione. L'emittente ha il diritto di autorizzare la vendita immediata di azioni 
soltanto qualora le circostanze di tali operazioni possano essere considerate eccezionali.  

2. Le circostanze di cui al paragrafo 1 sono considerate eccezionali se si tratta di situazioni 
estremamente urgenti, impreviste e impellenti che non sono imputabili alla persona che 
esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione ed esulano dal suo controllo.  

3. Nell'esaminare se le circostanze descritte nella richiesta scritta di cui all'articolo 7, paragrafo 
2, sono eccezionali, l'emittente valuta, oltre ad altri indicatori, se e in quale misura la persona 
che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione:  

a) al momento della presentazione della richiesta deve adempiere un obbligo finanziario 
giuridicamente opponibile o soddisfare una pretesa;  

b) deve adempiere o si trova in una situazione creatasi prima dell'inizio del periodo di chiusura 
che richiede il pagamento di un importo a terzi, compresi gli obblighi fiscali, e tale persona non 



può ragionevolmente adempiere un obbligo finanziario o soddisfare una pretesa se non 
vendendo immediatamente le azioni.”. 

“Articolo 9 

Caratteristiche della negoziazione durante un periodo di chiusura 

L'emittente ha il diritto di autorizzare la persona che esercita funzioni di amministrazione, di 
controllo o di direzione presso l'emittente a negoziare per proprio conto o per conto di terzi 
durante un periodo di chiusura in talune circostanze, tra l'altro le situazioni in cui:  

a) alla persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione erano stati 
concessi o attribuiti strumenti finanziari nell'ambito di un piano per i dipendenti, a condizione 
che siano soddisfatte le seguenti condizioni:  

i) il piano per i dipendenti e le sue condizioni sono stati preventivamente approvati 
dall'emittente in conformità della legislazione nazionale e le condizioni del piano 
specificano i tempi per l'attribuzione o la concessione e l'importo degli strumenti finanziari 
attribuiti o concessi, o la base di calcolo di tale importo, a condizione che non possano 
essere esercitati poteri di discrezionalità;  

ii) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione non ha 
alcun potere di discrezionalità riguardo all'accettazione degli strumenti finanziari attribuiti o 
concessi;  

b) alla persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione erano stati 
attribuiti o concessi strumenti finanziari nell'ambito di un piano per i dipendenti che è attuato 
durante il periodo di chiusura, a condizione che sia applicato un metodo pianificato in 
precedenza e organizzato per quanto riguarda le condizioni, la periodicità e i tempi di 
attribuzione, a condizione che siano indicati il gruppo di persone autorizzate cui gli strumenti 
finanziari sono concessi e l'importo degli strumenti finanziari da attribuire e a condizione che 
l'attribuzione o la concessione degli strumenti finanziari abbia luogo nell'ambito di un quadro 
definito in cui tale attribuzione o concessione non può essere influenzata da alcuna 
informazione privilegiata;  

c) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione esercita 
opzioni o warrant o il diritto di conversione di obbligazioni convertibili che le sono stati 
assegnati nell'ambito di un piano per i dipendenti, qualora la data di scadenza di tali opzioni, 
warrant od obbligazioni convertibili sia compresa in un periodo di chiusura, e vende le azioni 
acquisite a seguito dell'esercizio di tali opzioni, warrant o diritti di conversione, a condizione 
che siano soddisfatte tutte le seguenti condizioni:  

i) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione notifica 
all'emittente la propria decisione di esercitare le opzioni, i warrant o i diritti di conversione 
almeno quattro mesi prima della data di scadenza;  

ii) la decisione della persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di 
direzione è irrevocabile;  

iii) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione è stata 
preventivamente autorizzata dall'emittente;  

d) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione acquisisce 
strumenti finanziari dell'emittente nell'ambito di un piano di risparmio per i dipendenti, a 
condizione che siano soddisfatte tutte le seguenti condizioni: 



i)  la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione ha aderito 
al piano prima del periodo di chiusura, ad eccezione dei casi in cui non vi possa aderire in 
un altro momento a causa della data di inizio del rapporto di lavoro;  

ii) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione non 
modifica le condizioni della propria partecipazione al piano né revoca tale partecipazione 
durante il periodo di chiusura;  

iii) le operazioni di acquisto sono chiaramente organizzate sulla base delle condizioni del 
piano e la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione non 
ha il diritto o la possibilità giuridica di modificarle durante il periodo di chiusura, ovvero tali 
operazioni sono pianificate nell'ambito del piano in modo tale che abbiano luogo in una 
data prestabilita compresa nel periodo di chiusura;  

e) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione trasferisce o 
riceve, direttamente o indirettamente, strumenti finanziari, a condizione che essi siano 
trasferiti da un conto all'altro di tale persona e che il trasferimento non comporti variazioni del 
loro prezzo;  

f) la persona che esercita funzioni di amministrazione, di controllo o di direzione acquisisce 
una garanzia o diritti relativi ad azioni dell'emittente e la data finale di tale acquisizione è 
compresa nel periodo di chiusura, conformemente allo statuto dell'emittente o a norma di 
legge, a condizione che tale persona dimostri all'emittente i motivi per cui l'acquisizione non 
ha avuto luogo in un altro momento e l'emittente accetti la spiegazione fornita. 5.4.2016 L 
88/8 Gazzetta ufficiale dell'Unione europea IT.”. 


