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La seduta comincia alle 16,15.

(La Commissione approva il processo
verbale della seduta precedente).

Sostituzioni.

PRESIDENTE. Comunico che, ai sensi
del comma 4 dell’articolo 19 del regola-
mento, i deputati Padovan, Flego, Sbar-
della, Farace, Degennaro, Ferrari Wilmo,
Varriale, Pagano, Patria, Pellicani, Serra
Gianna, Sartori Lanciotti, Madaudo e
Borgoglio sono sostituiti, rispettivamente,
dai deputati QOstinelli, Latronico, Carli,
Ferrari Franco, Giovanardi, Tarabini, Del-
fino, Moioli Vigand, Zambon, Solaroli,
Soriero, Vozza, Ciampaglia € Sacconi.

Discussione della proposta di legge Plro;
Rosini ed altri; Pellicand ed altrd;
Turci ed altri; Garesio e Lucarelli:
Istituzione e disciplina dei fondi co-
muni di investimento mobillare chiusi
(Approvata, in un testo unificato, dalla
VI Commissione permanente della Ca-
mera ¢ modificata dalla VI Commis-
sione permanente del Senato) (261-
856-998-1429-1560-B).

PRESIDENTE. L'ordine del giomo
reca la discussione della proposta di legge
d'iniziativa dei deputati Piro; Rosini,
Wilmo Ferrari, Farace, Fiori, Luigi Grillo
e Patria; Pellicand, Guglielmo Castagnetti,

Adolfo Battaglia, Ravaglia, Bianchini,
Salvatore Grillo, Modigliani, Nucara,
Ratto, Rizzi e Italico Santoro; Turci,

Pellicani, Gianna Serra, Di Pietro, Let-
tieri, Monello, Sartori Lanciotti e Sitra;

Garesio e Lucarelli: « Istituzione e disci-
plina dei fondi comuni di investimento
mobiliare chiusi », gid approvata, in un
testo unificato, dalla VI Commissione
permanente della Camera nella seduta del
10 marzo 1993 e medificata dalla VI
Commissione permanente del Senato
nelia seduta del 23 giugno 1993.

Dichiaro aperta la discussione sulle
linee generali delle modifiche apportate
dal Senato.

L'onorevole Rosini ha facoltd di svol-
gere la relazione.

GIACOMO ROSINI, Relatore. Mi pare
di ricordare che nella Bibbia sia scritto
che il popolo ebraico, dopo aver attra-
versato il Mar Rosso, vagd circa quaran-
t'anni nel deserto prima di arrivare alla
terra promessa. Ebbene, la proposta di
legge in esame ha vagato almeno ven-
t'anni per le aule parlamentari, essendone
stata presentata la prima stesura nella VI
legislatura.

Ho voluto fare questa considerazione
preliminare prima di illustrare I'ottica
secondo la gquale ritengo debbano essere
valutate le modifiche apportate al prov-
vedimento dalla VI Commissione del Se-
nato, le quali meriterebberé qualche cri-
tica almeno con riferimento alle norme
relative al trattamento fiscale. Ho infatti
I'impressione che, nonostante i reiterati
annunci e le tante dichiarazioni, si finisca
in alcuni casi per adottare comportamenti
concreti non sempre improntati al mas-
simo della coerenza.

Tutti siamo consapevoli della qualita
della congiuntura economica in atto e
dell'esigenza di introdurre misure che ne
invertano la tendenza negativa soprat-
tutto in relazione alla preoccupante crisi
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occupazionale che ha investito il paese.
Quando perd ci si accinge a varare un
provvedimento che va nel senso di una
riforma strutturale -~ e che pertanto non
si limita ad interventi esclusivamente
finanziari, della cui natura spessoc ci
lamentiamo con il Governo — e pud
costituire una leva nuova per la moder-
nizzazione ¢ la ripresa della nostra eco-
nomia, con positivi effetti sul terreno
dell’'occupazione, non ci ¢ dato di regi-
strare quella disponibilita piti volte ma-
nifestata a parole circa il prelievo fiscale
sul capitale di rischio.

Di questo tema si potrebbe parlare a
lungo, ritengo perd che convenga appro-
vare il testo pervenuto dal Senato senza
introdurre ulteriori modifiche, che po-
tranno peraltro rivelarsi possibili in fu-
turo alla luce dell’esperienza maturata.
L'esperienza degli altri paesi in materia
di fondi mobiliari chiusi, di fondi immo-
biliari e di fondi pensioni, inoltre, ci
insegna che il discorso del prelievo fiscale
¢ destinato a subire piu di un mutamento
nel tempo in Trelazione alle condizioni
economiche esistenti. In fasi di congiun-
tura economica negativa, infatti, i paesi
che hanno a disposizione questi strumenti
badano sopratiutto ad incentivare gli
investimenti, mentre in situazioni di eco-
nomia surriscaldata ricorrono alla leva
fiscale per ottenerne un raffreddamento.

Alla luce di questa riflessione, invito i
colleghi ad astenersi dal presentare emen-
damenti, preannunciando che, ove cid
accadesse, li inviterei a ritirarli ed espri-
merei altrimenti parere contrario. Ritengo
infatti estremamente importante che in-
sieme ai risultati dell’'accordo sul costo
del lavoro e della riduzione del tasso di
sconto giunga alla societd economica del
nostro paese un ulteriore messaggio di
incoraggiamento costituito dal varo della
proposta di legge in esame.

MAURIZIO SACCONI, Sottosegretario
di Stato per il tesoro. 1l Governo si associa
alle considerazioni del relatore, con l'ag-
giunta di una breve riflessione.

Il Senato ha modificato il testo a suo
tempo approvato dalla VI Commissione

della Camera in due parti: quella riguar-
dante i fondi chiusi sottoscritti dai soli
investitori istituzionali e quella riguar-
dante la disciplina fiscale.

Quanto alla prima modifica apportata
dal Senato, il Governo si & preoccupato,
nel corso della discussione svoltasi presso
quel ramo del Parlamento, di intervenire
in difesa dell'impostazione adottata dalla
VI Commissione della Camera indirizzata
a difendere la posizione del contraente
pin debole rispetto a quella dell'investi-
tore istituzionale, per definizione pii at-
trezzato ad avvalersi dello strumento
economico in oggetto, perché capace di
valutare con ben altra esperienza profes-
sionale I'opportunitad dell’investimento. Vi
& tuttavia da dire che le modifiche
intredotte dal Senato non stravolgono,
ma correggono solo parzialmente la di-
sciplina a suo tempo approvata dalla
Camera.

Per quanto riguarda il trattamento
fiscale, il Governo ha preso sostanzial-
mente atto in Senato di una proposta di
modifica di iniziativa parlamentare, pur
figurando formalmente quale presentatore
dell’emendamento recante tale modifica.
Si tratta di una norma antielusiva, volta
ad evitare la possibilita di arbitraggi.

Desidero altresi sottolineare che il
Governo era favorevole al riconoscimento
di un credito di imposta pari al 35 per
cento dei proventi quale era stato previsto
dalla Camera, perché tale dato era sca-
turito da una decisione concertata a
livello interministeriale (della quale posso
testimoniare avendo ricoperto anche al-
I'epoca le funzioni di sottosegretario). Il
nuovo ministro delle finanze ha perd
manifestato un’opinione diversa, che ha
indotto ad abbassare al 25 per cento la
suddetta percentuale, pure esistendo pa-
reri differenziati circa la possibilitd che
essa possa rappresentare un efficace
punto di neutralita (argomento sul quale
si & soffermato soprattutto il Ministero
del tesoro). Se tale punto di neutralita
risultasse essere stato effettivamente in-
dividuato, per altro, non vi sarebbe pii
l'esigenza di una norma antielusiva, ed
anzi bisognerebbe evitarne l'eccessiva pe-
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santezza. Siamo senza dubbio nel campo
dell’'opinabile, trattandosi di stimare un
comportamento del mercato e di com-
piere calcoli conseguenti che possono
essere variamente effettuati.

Per queste ragioni il Governo condi-
vide l'opinione del relatore favorevole ad
una conclusione del lunghissimo iter del
provvedimento, nella consapevolezza che
la disciplina fiscale potrd essere opportu-
namente corretta, sia in sede di riesame
complessivo dell'imposizione sullé attivita
finanziarie, avendo il dovuto riguardo per
il capitale di rischio, oggi penalizzato
rispetto a quello di credito, sia in sede di
manovra economica, valutando il dosag-
gio delle leve da utilizzarsi per coniugare
risanamento e sviluppo. In tal senso il
Governo dichiara la sua disponibilitd ad
un riesame del provvedimento, dichiaran-
dosi aperto vuoi alla presentazione di una
propria iniziativa legislativa in materia
vuoi all'esdme di proposte di iniziativa
parlamentare tendenti a rivedere i due
pedali della percentuale del 25 per cento
e della norma antielusiva.

Senza dubbio stiamo discutendo di
una attivitd di cui @ difficile prevedere le
possibilita di sviluppo ma che certamente
persegue un intento meritorio, tendendo a
fare affluire risorse e mezzi funzionali
alla crescita ed alla innovazione di un’a-
rea cconomica alla quale il mercato
immobiliare non & attualmente in grado
di fare affluire capitali di rischio.

Con queste considerazioni, aderisco
all'invito del relatore di approvare in via
definitiva la proposta di legge in esame.

GIANCARLO SITRA. Desidero sottoli-
neare l'atteggiamento coerente del partito
democratico della sinistra durante 'intero
iter del provvedimento, all’inizio del
quale avevamo manifestato qualche dub-
bio circa la volonta della maggioranza di
varare la proposta di legge, che, come il
relatore ha ricordato, & in discussione da
molte legislature ed aveva fatto registrare
nella scorsa legislatura differenze tra le
opinioni del Ministero del tesoro e del
Ministero delle finanze.

La nostra coerente azione era ed @&
intesa ad arricchire il mercato finanziario
di questo nuovo intermediario che rite-
niamo utile al sostegno della piccola e
media impresa non quotata ove corretta-
mente gestito.

Nonostante le modifiche apportate dal
Senalo, stante l'attuale situazione econo-
mica, riteniamo pitt giusto approvare il
provvedimento, per evitare ulteriori ri-
tardi, pur permanendo alcune nostre per-
plessita.

Rilevo aitresi che il gruppo del PDS
ha contribuito insieme ad altre forze al
risultato finale, battendosi soprattutto per
connotare questo nuovo intermediario fi-
nanziario della massima trasparenza nei
confronti del pubblico e dei sottoscrittori
e per scongiurare il rischio, sempre pre-
sente, di un suo utilizzo a fini di elusione
fiscale.

Non presenteremo pertanto emenda-
menti e non sosterremo alcuna meodifica
che prolunghi liter del provvedimento,
ribadendo che occorre subito arricchire il
mercato di guesto nuovo strumenpto di
intervento finanziario.

PIERGIORGIO BERGONZI. Preannun-
cio il voto contrario del gruppo di rifon-
dazione comunista, dettato dalle motiva-
zioni a suo tempo illustrate in sede di
discussione del provvedimento. Le modi-
fiche introdotte dal Senato in materia
fiscale non sono infatti sufficienti ad
indurci a modificare il nostro giudizio.

FRANCO PIRO. A nome del gruppo
socialista preannuncio fin d'ora il voto
favorevole a! provvedimento, rilevando,
perché resti agli atti, che la maggioranza
ha voluto fortemente questa legge. Ri-
tengo che i colleghi del PDS debbano
quindi riconoscere quanto scaturisce dalla
memoria storica del suo iter, ben testi-
moniata dalla presenza in questa sede del
collega Sacconi.

Si tratta di un provvedimento che
nasce in sede parlamentare e per inizia-
tiva di deputati della maggioranza, risul-
tando ancor oggi dagli atti che chi parla
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¢ il primo firmatario di una delle pro-
poste di legge presentate nell’attuale le-
gislatura.

GIANCARLO SITRA. lo mi sono infatti
riferito alle altre legislature !

FRANCO PIRO. Onorevole Sitra, lei si
¢ riferito a cosa ben diversa, cioe al fatto
che fra un ministro e I'altro siano insorti
problemi che non attengono alla maggio-
ranza ma alla circostanza che il Governo
non si esprime mai nella dimensione
collegiale, come invece dovrebbe essere
per obbligo costituzionale e per le dispo-
sizioni della legge n. 400 del 1988. Que-
sto ¢ un problema drammatico di questo
paese giacché ancor oggi vi sono ministri
che vanno in giro ognuno a dire cose
diverse dall’'altro. Cid poi & particolar-
mente vero quando i ministri sono sup-
posti tecnici: mai come in questo periodo
abbiamo supposti tecnici che danno
prova di debolezza politica e morale nei
confronti dei provtedimenti che affron-
tano, perché sono politici alle prime armi
e non hanno quindi il senso della fun-
zione collegiale di Governo.

Ho voluto rilevare tutto cid perché
stiamo esaminando una materia riguardo
alla quale il Parlamento, una volta tanto,
continua un percorso. Nella scorsa legi-
slatura, infatti, proprio in questa Com-
missione, sono state varate le leggi fon-
damentali di riforma del mercato finan-
ziario.

Il fatto poi che larticolo 11 della
proposta di legge, relativo alle disposi-
zioni tributarie, sia quello che piu fara
discutere, non prestandosi minimamente
al conseguimento dell'obiettivo che tutti
continuano a sostenere si debba raggiun-
gere, fa parte delle contraddizioni, che i
nostri figli studieranno, di un periodo nel
quale tutti dicevano una cosa e le leggi
recitavano l'esatto contrario. Tutti dicono
che bisogna spostare risparmio dalla ren-
dita alla produzione e invece il sistema
fiscale scoraggia l'afflusso del risparmio
alla produzione e premia soltanto il
risparmio investito in rendita.

Questo problema si porra anche in
relazione ad aluri provvedimenti (mi ri-

ferisco in particolare a quelle riguardante
i fondi immobiliari), che riprendano il
percorso iniziato con la legge n. 77 del
1983 (prima ancora che iniziasse la IX
legislatura} e che oggi ci consentono di
cominciare finalmente a porre i quadri
nella cornice disegnata nella scorsa legi-
slatura,

Bisogna continuare ad insistere sul
primato del Parlamento in termini di
capacita attiva di proporre iniziativa. Il
provvedimento in esame non sarebbe mai
nato dal Governo. Se esso contribuird a
creare impresa e occupazione si dimo-
strerd efficace. Sotto il profilo fiscale,
inoltre, la creazione di imprese ¢ quindi
di occupazione potrd allora certamente
dimostrarsi pilt significativa dei premi
fiscali oggi concessi alla rendita e non
alla produzione.

1 dubbi relativi al trattamento fiscale,
sono determinati dal fatto che il Governo
continua a non esercitare la delega sul
riordino del trattamento tributario dei
redditi da capitale; siamo nella scanda-
losa situazione in cui non si pagano
imposte sui capital gains e si pagano
invece imposte sui profitti reinvestiti.
Questa ¢ l'attuale situazione del nostro
paese.

Mi auguro che la possibilita per la
piccola impresa di accedere a questa
forma di finanziamento dell’'innovazione,
della ricerca e dello sviluppo dia anche
all'Ttalia l'opportunita di mettersi al
passo di altri paesi.

Faccio infine osservare che ormai ¢ a
tutti noto che lo sportello ha superato la
rete. Tutti sanno, cioe, che, nonostante il
tentativo compiuto in Italia di far nascere
investitori istituzionali capaci anche di
porsi in concorrenza con le banche nel-
I'offerta di servizi finanziari, si deve
rilevare che, allo stato dei fatti, lo spor-
tello ha sopravanzato la rete. Ora, questo
potrebbe essere rassicurante in alcuni
casi, ma non lo & affatto in altri.

Richiamo quindi I'attenzione anche in
ordine al fatto che paesi che hanno
esperienze bancarie ben diverse dalle
nostre cominciano anch’essi ad inventarsi
forme di distinguo. Mi riferisco non solo
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al fatto che finalmente la Germania si
stia dotando della legge sull’'insider tra-
ding (di cui I'ltalia & gia in possesso), ma
anche al fatto che in quel paese si
comincia a distinguere tra la funzione
della banca impresa e quella di un
organismo (che Il non c'¢, mentre da noi
c'¢) capace di funzionare da contr’altare
al potere della banca centrale e del
sistema bancario.

Mi auguro che la tutela dei risparmia-
tori ¢ della loro possibilita di scelta possa
fare dei passi avanti con il nuovo stru-
mento che stiamo per varare e che,
insieme ai fondi pensione e ai futuri fondi
immobiliari, nel quadro delle riforme
finanziarie delineate dalle leggi sulle SIM,
sull’antitruse, sulla trasparenza bancaria e
sulla concorrenza, contribuira a dar senso
ad una azione riformatrice del Parla-
mento quanto mai indispensabile in un
pacse che manifesta la pili alta propen-
sione al risparmio d’Europa e uno dei pit
bassi tassi di propensione all'investi-
mento.

ALESSANDRO DALLA VIA. Esprimo
anch'io soddisfazione per il fatto che
finalmente si stia per giungere aila con-
clusione dell'iter del provvedimento in
csame.

Attribuisco grande importanza a tutte
le iniziative volte a favorire l'avvicina-
mento dei cittadini  all'investimento di
rischio ed alla conoscenza dei problemi
economici ¢ del mercato. Questa inizia-
tiva ci avvicina all’Europa e tende a
cambiare la mentalitd dell'investimento
sicuro e ad alto reddito.

Ritengo quindi che una sollecita ap-
provazione della proposta di legge possa
incentivare gli investimenti e quindi con-
tribuire alla ripresa industriale ed econo-
mica del paese.

PRESIDENTE. Nessun altro chiedendo
di parlare, dichiaro chiusa la discussione
sulle linee generali delle modifiche ap-
portate dal Senato.

Passiamo alle repliche del relatore e
del Governo.

GIACOMO ROSINI, Relatore. Rinuncio
alla replica, signor presidente.

MAURIZIO SACCONI, Sottosegretario
di Stato per il tesoro. Il Governo rinuncia
alla replica.

PRESIDENTE. Passiamo all'esame
delle modifiche introdotte del Senato,
che, nessuno chiedendo di parlare e non
essendo stati presentati emendamenti,
porrd direttamente in votazione dopo
averne dato lettura.

La nostra Commissione aveva appro-
vato l'articolo 1 nel seguente testo:

Caro 1.

SOCIETA DI GESTIONE D] FONDI
COMUNI Pl INVESTIMENTO
MOBILIARE CHIUSI

Art. 1.

(Autorizzazione allistituzione di fondi co-
muni di investimento mobiliare chiusi).

1. 11 Ministro del tesoro, sentita la
Banca d'Italia, autorizza le societa per
azioni aventi per oggetto esclusivo la
gestione di fondi comuni di investimento
collettivo in valori mobiliari, e in pos-
sesso dei requisiti di cui al comma 3, ad
istituire uno o pidt fondi comuni di
investimento mobiliare di tipo chiuso, con
le modalitd indicate al Capo II della
presente legge. Si applicano le disposi-
zioni di cui all’articolo 1, commi 3, 4 ¢
11, della legge 23 marzo 1983, n. 77, e
successive modificazioni.

2. 11 Ministro del tesoro comunica alla
Commissione nazionale per le societa e la
borsa (CONSOB) Yavvenuta autorizza-
zione.

3. L'autorizzazione non pud essere
concessa nei casi indicati all’articole 1,
comma 5, lettere b}, ¢), d), e) ed {), della
citata legge n. 77 del 1983, ed inoltre se
la societa ha un capitale sociale versato
inferiore a lire 5 miliardi, incrementati di
un ulteriore ammontare di mezzi patri-
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moniali pari alla quota obbligatoria di
partecipazione della societh a ciascuno
dei fondi gestiti.

4. Si applicano le disposizioni di cui
all’articolo 1, commi 6 e 7, della citata
legge n. 77 del 1983, nonché le disposi-
zioni di cui all'articolo 4, commi 1 e 2, e
all'articolo 9, comma 12, della legge 2
gennaio 1991, n. 1, e successive modifi-
cazioni. I difetto del requisito di onora-
bilita di cui allarticolo 1, comma 35,
lettera f), della citata legge n. 77 del 1983
comporta, in caso di societd gia autoriz-
zate, la sospensione dell'esercizio del di-
ritto di voto, con gli effetti di cui all’ar-
ticolo 5 del decreto-legge 8 aprile 1974,
n. 95, convertito, con modificazioni, dalla
fegge 7 giugno 1974, n. 216, e successive
modificazioni, nonché all’articolo 9 della
legge 4 giugno 1985, n. 281, e successive
modificazioni.

5. Le sostituzioni comportanti modi-
fica della identita dei soggetti di cui
all’articolo 1, comma 5, lettere ¢), d) ed
e), della citata legge n. 77 del 1983
devono essere comunicate dalla societa di
gestione, non oltre quindici giorni, alla
Banca d'Italia che, nel caso di accertata
non conformita alle prescrizioni, fissa un
termine per la regolarizzazione e, in
difetto, ne fa immediata relazione al
Ministro del tesoro che provvede ai sensi
dell'articolo 2.

6. Qualora il capitale sociale o il
patrimonio della societd scendano al di
sotto del limite previsto al comma 3, si
applica la procedura di cui al comma 5.

fa VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:
Caro L

SOCIETA DI GESTIONE D! FONDI
COMUNI DI INVESTIMENTO
MOBILIARE CHIUSI

ArT. 1.

(Autorizzazione allistituzione di fondi co-
muni di investimento mobiliare chiusi).

1. Il Ministro del tesoro, sentita la
Banca d'Italia, autorizza le societd per

azioni aventi per oggetto esclusive la
gestione di fondi comuni di investimento
collettive in valori mobiliari, e in pos-
sesso degli specifici requisiti previsti dalla
presente legge, ad istituire uno o pii
fondi comuni di investimento mobiliare
di tipo chiuso, con le modalitd indicate
nel capo II. Si applicano le disposizioni
dell’articolo 1, commi 3, 4 e 11, della
legge 23 marzo 1983, n. 77, e successive
modificazioni ed integrazioni. L’autoriz-
zazione ministeriale deve essere rilasciata
con riferimento specifico alla gestione di
fondi chiusi.

2. Il Ministro del tesoro comunica alla
Commissione nazionale per le societa e la
borsa (CONSOB) Vavvenuta autorizza-
zione,

3. L'autorizzazione non pud essere
concessa nei casi indicati all’articolo 1,
comma 3, lettere b), ¢}, d}, e} ed [), della
citata legge n. 77 del 1983, ed inoltre se
la societd ha un capitale sociale versato
inferiore rispettivamente a:

a} lire 5 miliardi, se gestisce esclu-
sivamente fondi di tipo chiuso;

b} lire 7 miliardi, se gestisce con-
giuntamente fondi di tipo aperto e di tipo
chiuso.

4. I mezzi patrimoniali devono, in ogni
caso, essere aumentati di un ulteriore
ammontare pari alla quota obbligatoria
di partecipazione della societd a ciascuno
dei fondi di tipo chiuso gestiti, di cui
all’articolo 9, comma 8. L'ammontare dei
mezzi patrimoniali non pud comunque
essere inferiore a quello stabilito con
decreto del Ministro del tesoro, sentita la
Banca d’Italia, anche con riferimento
all'ammontare dei fondi comuni gestiti.

5. Si applicano le disposizioni di cui
all’articolo 1, commi 6 e 7, della citata
legge n. 77 del 1983, nonché le disposi-
zioni di cui all’articolo 4, commi 1 e 2, e
all’articolo 9, comma 12, della legge 2
gennaio 1991, n. 1, e successive modifi-
cazioni. I difetto del requisito di onora-
bilita di cui all’articolo 1, comma 5,
lettera f), della citata legge n. 77 del 1983
comporta, in caso di societa gia autoriz-
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zate, la sospensione dell’esercizio del di-
ritto di voto, con gli effetti di cui all'ar-
ticolo 5 del decreto-legge 8 aprile 1974,
n. 95, convertito, con modificazioni, dalla
legge 7 giugno 1974, n. 216, e successive
modificazioni, nonché all’articolo 9 della
legge 4 giugno 1985, n. 281, e successive
modificazioni.

6. Le sostituzioni comportanti modi-
fica della identitd dei soggetti di cui
all'articolo 1, comma 5, lettere ¢), d) ed
e}, della citata legge n. 77 del 1983
devono essere comunicate dalla societa di
gestione, non oltre quindici giorni, alla
Banca d’Italia che, nel caso di accertata
non conformiti alle prescrizioni, fissa un
termine per la regolarizzazione e, in
difetto, ne fa immediata relazione al
Ministro del tesoro che provvede ai sensi
dell’articolo 2.

7. Qualora il capitale sociale o il
patrimonio della societd scendano al di
sotto dei limiti previsti ai commi 3 e 4,
si applica la procedura di cui al comma
6.

(E approvato).

La nostra Commissione aveva appro-
vato l'articolo 2 nel seguente testo:

ArT. 2.

{Decadenza dalla gestione del fondo, am-
ministrazione straordinaria e liquidazione
della societd).

1. Il Ministro del tesoro, su proposta
della Banca d'Italia e sentito il Comitato
interministeriale per il credito e il rispar-
mio, pronuncia la decadenza della societa
dalla gestione del fondo quando la Banca
d’Italia, previa contestazione degli adde-
biti, abbia accertato gravi irregolarita
nella gestione della medesima o gravi
perdite patrimoniali della societd o dei
fondi da essa gestiti. La decadenza deve
essere sempre pronunciata in caso di
insolvenza della societa, giudizialmente
accertata.

2. In caso di gravi violazioni delle
disposizioni o delle regole di comporta-
mento prescritte ai sensi dell’articolo 4,
comma 4, la proposta di cui al comma 1
pud essere avanzata dalla CONSOB.

3. Contestualmente alla decadenza, il
Ministro del tesoro, se non autorizza la
prosecuzione della gestione del fondo a
cura di altra societd, nomina un commis-
sario per la liquidazione del fondo se-
condo le direttive emanate dalla Banca
d'Italia. Si applicano, in quanto compa-
tibili, gli articoli 2452, 2453 e 2455 del
codice civile, ‘

4. Il Ministro del tesoro determina con
proprio decreto, da pubblicare nella Gaz-
zetta Ufficiale, i termini entro i quali,
qualora venga autorizzata, ai sensi del
comma 3, la prosecuzione della gestione
del fondo a cura di altra societd, questa
deve adeguarsi ai requisiti di capitale e
patrimoniali di cui all’articolo 1, com-
ma 3.

5. La societda di gestione & soggetta
alla  disciplina  dell’amministrazione
straordinaria e della ligquidazione coatta
amministrativa con esclusione del falli-
mento, ai sensi dei Capi IT e III del Titolo
VII del regio decreto-legge 12 marzo
1936, n. 375, convertito, con modifica-
zioni, dalla legge 7 marzo 1938, n. 141, ¢
successive modificazioni.

6. Ai commissari nominati ai sensi del
presente articolo si applicano le disposi-
zioni di cui all'articolo 3, comma 6, della
citata legge n. 77 del 1983, e successive
modificazioni, nonché all'articolo 6,
commi 1, 2 e 3, della presente legge.

La VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:

Art. 2.

(Decadenza dalla gestione del fondo, am-
ministrazione straordinaria e liquidazione
della societd).

1. Il Ministro del tesoro, su proposta
della Banca d'Italia e sentito il Comitato
interministeriale per il credito e il rispar-



Camera dei Deputati -

178

— Commissioni in sede legislativa — 23

Xt LEGISLATURA — SESTA COMMISSIONE -~ SEPUTA DEL 14 rucLio 1993

mio, pronuncia la decadenza della societa
dalla gestione del fondo quando la Banca
d’Italia, previa contestazione degli adde-
biti, abbia accertato gravi irregolarita
nella gestione della medesima o gravi
perdite patrimoniali della societa o dei
fondi da essa gestiti. La decadenza deve
essere sempre pronunciata in caso di
insolvenza della societd, giudizialmente
accertata.

2. In caso di gravi violazioni delle
disposizioni o delle regole di comporta-
mento prescritte ai sensi dell’articolo 4,
comma 4, la proposta di cui al comma 1
pud essere avanzata dalla CONSOB.

3. Contestualmente alla decadenza, il
Ministro del tesoro, se non autorizza la
prosecuzione della gestione del fondo a
cura di altra societd, nomina un commis-
sario per la liquidazione del fondo se-
condo le direttive emanate dalla Banca
d'ltalia. Si applicano, in quanto compa-
tibili, gli articoli 2452, 2453 e 2455 del
codice civile.

4. 11 Ministro del tesoro determina con
proprio decreto, da pubblicare nella Gaz-
zetta Ufficiale, i termini entro i quali,
qualora venga autorizzata, ai sensi del
comma 3, la prosecuzione della gestione
del fondo a cura di altra societd, quesia
deve adeguarsi ai requisiti di capitale ¢
patrimoniali di cui all’articolo 1, commi
e 4

5. La societd di gestione 2 soggetta
alla  disciplina  dell’amministrazione
straordinaria e della liquidazione coatta
amministrativa con esclusione del falli-
mento, ai sensi dei Capi II e HII del Titolo
VII del regio decreto-legge 12 marzo
1936, n. 375, convertito, con modifica-
zioni, dalla legge 7 marzo 1938, n. 141, e
successive modificazioni.

6. Ai commissari nominati ai sensi del
presente articolo si applicano le disposi-
zioni di cui all'articolo 3, comma 6, della
citata legge n. 77 del 1983, e successive
modificazioni, nonché all’articolo 6,
commi 1, 2 e 3, della presente legge.

(E approvato).

La nostra Commissione aveva appro-
vato larticolo 3 nel seguente testo:

Art. 3,
(Vigilanza).

1. Le societd autorizzate alla gestione
di fondi comuni di investimento mobi-
liare chiusi sono iscritte in un apposito
albo tenuto dalla Banca d'ltalia.

2. La Banca d'ltalia esercita la vigi-
lanza sulle societa iscritte all’albo di cui
al comma 1 e sulla gestione dei fondi, ai
sensi degli articoli 10, 16, 31, 35, comma
primo, lettera a), € 37, comma terzo, del
citato regio decreto-legge n. 375 del 1936,
convertito dalla citata legge n. 141 del
1938, e successive modificazioni. Fermo
restando quanto previsto all’articolo 9,
comma 8, la Banca d'lItalia determina in
via generale le modalita di investimento
del patrimonio delle societa di gestione.

3. Oltre a quanto previsto all’articolo
1, comma 4, fe societd di cui al comma
1 del presente articolo sono soggette,
anche per I'attivita dei fondi gestiti, alla
disciplina di cui agli articoli 3, primo
comma, lettere b), ¢) e g), ¢ 4 del citato
decreto-legge n. 95 del 1974, convertito
dalla citata legge n. 216 del 1974, e
successive modificazioni, ancorché non
abbiano emesso titoli quotati in borsa. Si
applica la disciplina di cui all’articolo 18
del decreto del Presidente della Repub-
blica 31 marzo 1975, n. 138.

4. Nell'esercizio della vigilanza la
Banca d'Italia approva il regolamento del
fondo e le sue modificazioni, valutandone
anche la completezza e compatibilita con
i criteri generali determinati ai sensi
dell’articolo 4.

5. L'istanza di approvazione del rego-
lamento si intende accolta se il provve-
dimento di diniego della Banca d’ltalia
non & adottato entro il termine di quattro
mesi dalla presentazione della domanda.

6. La Banca d'Italia e la CONSOB non
possono eccepire reciprocamente il se-
greto d’ufficio.
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La VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:

Art. 3,
(Vigilanza).

1. Le societd autorizzate alla gestione
di fondi comuni di investimento mobi-
liare chiusi sono iscritte in un apposito
albo tenuto dalla Banca d'Italia, che ne
da comunicazione alla CONSOB.

2. La Banca d’italia esercita la vigi-
lapza sulle societa iscritte all'albo di cui
al comma 1 e sulla gestione dei fondi, ai
sensi degli articoli 10, 16, 31, 35, comma
primo, lettera a), ¢ 37, comma terzo, del
citato regio decreto-legge n. 375 del 1936,
convertito dalla citata legge n. 141 del
1938, e successive modificazioni. Fermo
restando quanto previsto all’articolo 9,
comma 8, la Banca d’Italia determina in
via generale le modalith di investimento
del patrimonio delle societa di gestione.

3. Oltre a quanto previsto all’articolo
1, comma 5, le societd di cui al comma
1 del presente articolo sono soggette,
anche per I'attivitd dei fondi gestiti, alla
disciplina di cui agli articoli 3, primo
comma, lettere b), ¢) e g), e 4 del citato
decreto-legge n. 95 del 1974, convertito
dalla citata legge n. 216 del 1974, e
successive modificazioni, ancorché non
abbiano emesso titoli quotati in borsa. Si
applica la disciplina di cui all’articolo 18
del decreto del Presidente della Repub-
blica 31 marzo 1975, n. 138.

4. Nell'esercizio della vigilanza la
Banca d'Italia approva il regolamento del
fondo e le sue modificazioni, valutandone
anche la compietezza e compatibilitd con
i criteri generali determinati ai sensi
dell’articolo 4.

5. L'istanza di approvazione del rego-
lamento si intende accolta se il provve-
dimento di diniego della Banca d’ltalia
non ¢ adottato entro ii termine di quattro
mesi dalla presentazione della domanda.

6. La Banca d’Italia e la CONSOB non
possono eccepire reciprocamente il se-
greto dufficio.

(E approvato).

La nostra Commissione aveva appro-
vato ['articolo 4 nel seguente testo:

ART. 4.

(Regolamentazione).

1. La Banca d'Italia determina in via
generale, con propri regolamenti:

a) i limiti entro i quali i fondi
possono investire le proprie attivitd in
valori mobiliari emessi da societd o enti
tra i quali intercorre un rapporto di
controllo o di collegamento, in conside-
razione della concentrazione dei rischi
nonché della proporzione tra titoli quotati
e non quotati; i limiti degli investimenti
in valori di pronta liquidita; i limiti degli
investimenti nei valori mobiliari di cui
all’articolo 10, comma 1, salvo quanto
previsto ai commi 2 e 4 dello stesso
articolo 10; le modalita e i criteri in base
ai quali la societa di gestione pud ripor-
tare l'investimento entro i predetti limiti
nonché entro i limiti previsti all’articolo
10, comma 5, anche mediante dismissione
dei titoli in eccedenza;

b) la natura e la percentuale mas-
sima dei valori mobiliari, diversi da
quelli indicati all’articolo 10, comma 1,
nei quali i fondi possono investire le
proprie attivita.

2. Qualora le quote di partecipazione
al fondo siano destinate esclusivamente
ad investitori istituzionali, la societa di
gestione fissa nel regolamento del fondo
stesso i limiti di cui al comma 1, lettera
a), anche in deroga alle disposizioni
emanate dalla Banca d’ltalia.

3. La Banca d'Italia, sentita {a CON-
SOB, determina in via generale, con
propri regolamenti, lo schema-tipo del
bilancio e del conto dei profitti e delle
perdite delle societd di gestione, lo sche-
ma-tipo del rendiconto e dei prospetti dei
fondi e i criteri di valutazione delle
attivitd che li compongono, nonché i
metodi di calcolo del valore unitario delle
quote.
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4. La CONSOB determina in via ge-
nerale, con propri regolamenti:

a} i modelli dei protocolli di auto-
nomia, ai fini dell'applicazione dell’arti-
colo 1, comma ¢;

b) le regole di comportamento ai
sensi dell’articolo 9, comma 2, lettere ef e
gl della citata legge n. 1 del 1991,
applicabili alle societa di gestione.

5. II Ministro del tesoro, con proprio
decreto, individua le categorie di inter-
mediari finanziari qualificabili, ai fini
della presente legge, come investitori isti-
tuzionali.

6. I regolamenti e i decreti di cui al
presente articolo sono adottati, in sede di
prima applicazione, entro sei mesi dalla
data di entrata in vigore della presente
legge. 1 decreti, i regolamenti e le suc-
cessive modifiche sono pubblicati nella
Gazzetta Ulfficiale.

La VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:

ArT, 4.

{Regolamentazione).

1. La Banca d'Italia determina in via
generale, con propri regolamenti:

a) i limiti entro i quali i fondi
possono investire le proprie attivitd in
valori mobiliari emessi da societd o enti
tra i quali intercorre un rapporto di
controllo o di collegamento, in conside-
razione della concentraziope dei rischi
nonché della proporzione tra titoli quotati
e non guotati; i limiti degli investimenti
in valori di pronta liquidita; i limiti degli
investimenti nei valori mobiliari di cui
all'articolo 10, comma 1, salvo quanto
previsto ai commi 2 e 4 dello stesso
articolo 10; le modalita e i criteri in base
ai quali la societd di gestione pud ripor-
tare l'investimento entro i predetti limiti
nonché entro i limiti previsti all’articolo
10, comma 5, anche mediante dismissione
dei titoli in eccedenza;

b} la natura e la percentuale mas-
sima dei valori mobiliari, diversi da
quelli indicati all’articolo 10, comma 1,
nei quali i fondi possono investire le
proprie attivita.

2. La societad di gestione nel regola-
mento del fondo pud stabilire che, qua-
lora le quote di partecipazione al fondo
siano possedute esclusivamente da inve-
stitori istituzionali, siano fissate, con ri-
ferimento ai limiti di cui al! comma 1,
lettera a), misure diverse da quelle de-
terminate in via generale dalla Banca
d’'Italia. Tali limiti particolari sono tut-
tavia soggetti a specifica approvazione da
parte della stessa Banca d'Italia.

3. La Banca d'ltalia, sentita la CON-
SOB, determina in via generale, con
propri regolamenti, lo schema-tipo del
bilancic e del conto dei profitti e delle
perdite delle societd di gestione, lo sche-
ma-tipo del rendiconto e dei prospetti dei
fondi e i criteri di valutazione delle
attivita che 1li compongono, nonché i
metodi di calcolo del valore unitario delle
quote.

4. La CONSOB dectermina in via ge-
nerale, con propri regolamenti:

a) i modelli dei protocolli di auto-
nomia, ai fini dell'applicazione dell’arti-
colo 1, comma 5;

b} le regole di comportamento ai
sensi dell’articolo 9, comma 2, lettere ¢) e
g) della citata legge n. 1 del 1991,
applicabili alle societa di gestione.

5. Il Ministro del tesoro, con proprio
decreto, individua, tra quelle sottoposte a
controlli di vigilanza di stabilita, le ca-
tegorie di intermediari finanziari qualifi-
cabili, ai fini della presente legge, come
investitori istituzionali.

6. 1 regolamenti e i decreti di cui al
presente articolo sono adottati, in sede di
prima applicazione, entro sei mesi dalla
data di entrata in vigove della presente
legge. I decreti, i regolamenti e le suc-
cessive modifiche sono pubblicati nella
Gazzetta Ufficiale.

(E approvato).
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La nostra Commissione aveva appro-
vato l'articolo 5 nel seguente testo:

ArT. 5.

{Scritture contabili, revisione contabile
e controllo).

1. In aggiunta alle scritture prescritte
per le imprese dal codice civile, e con le
stesse modalita, la societh di gestione
deve redigere:

a) il libro giornale del fondo, nel
quale devono essere annotate, giorno per
giorno, le operazioni di emissione e di
rimborso delle quote di partecipazione e
le operazioni relative alla gestione;

b) entro quattro mesi dalla fine di
ogni anno, il rendiconto della gestione del
fondo;

¢) entro trenta giomi dalla fine di
ogni semestre, la relazione semestrale
contenente il prospetto della composi-
zione degli investimenti e del valore del
fondo, nonché del valore unitario delle
quote.

2. I documenti di cui alle lettere b) e
¢) del comma 1 sono depositati e affissi
nella sede della societd di gestione, per
almeno trenta giorni a partire da quello
successivo alla data della redazione. Qua-
lora le quote di partecipazione al fondo
siano state oggetto di offerta al pubblico,
Pultimo rendiconto e ['ultima relazione
semestrale devono inoltre essere tenuti a
disposizione del pubblico presso la me-
desima sede, nonché presso le sedi della
banca depositaria e delle sue succursali
indicate nel regolamento del fondo.

3. I partecipanti al fondo hanno diritto
di ottenere gratuitamente dalla societa di
gestione, anche a domicilio, copia dell’ul-
timo rendiconto e dell'ultima relazione
semestrale.

4. Il rendiconto, la relazione e i
prospetti di cui al comma 1 sono com-
presi tra le comunicazioni sociali agli
effetti del¥ articolo 2624, n. 1), del codice
civile.

5. Si applicano le disposizioni di cui
all’articolo 6 della citata legge n. 77 del
1983, e successive modificazioni. La revi-
sione contabile pud essere effettuata da
un organo collegiale di tre revisori con-
tabili iscritti nel registro di cui al decreto
legislativo 27 gennaio 1992, n. 88, ovvero
da una societd di revisione iscritta nel
medesimo registro.

La VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:

ART, 5.

(Scritture contabili, revisione contabile
e controllo).

1. In aggiunta alle scritture prescritte
per le imprese dal codice civile, e con le
stesse modalita, la societa di gestione
deve redigere:

a) il libro giornale del fondo, nel
quale devono essere annotate, giorno per
giorno, le operazioni di emissione e di
rimborso delle quote di partecipazione ¢
le operazioni relative alla gestione;

b) entro quattro mesi dalla fine di
ogni anno, il rendiconto della gestione del
fondo;

¢) entro trenta giorni dalla fine di
ogni semestre, la relazione semestrale
contenente il prospetto della composi-
zione degli investimenti e del valore del
fondo, nonché del valore unitario delle
quote.

2. I documenti di cui alle lettere b) e
c) del comma 1 sono depositati e affissi
nella sede della societd di gestione, per
almeno trenta giorni a partire da quello
successivo alla data della redazione. L'ul-
timo rendiconto e l'ultima relazione se-
mestrale devono inocltre essere tenuti a
disposizione del pubblico presso la me-
desima sede, nonché presso le sedi della
banca depositaria e delle sue succursali
indicate nel regolamento del fondo.

3. I partecipanti al fondo hanno diritto
di ottenere gratuitamente dalla societa di



Camera def Deputati -

182

— Commissioni in sede legislativa — 23

X1 LEGISLATURA — SESTA COMMISSIONE — SEDUTA DEL 14 LucLip 1993

gestione, anche a domicilio, copia defl'ul-
timo rendiconto e dell’'ultima relazione
semestrale,

4. Il rendiconto, la relazione e i
prospetti di cui al comma 1 sono com-
presi tra le comunicazioni sociali agli
effetti dell'articolo 2621, n. 1), del codice
civile.

5. Si applicano le disposizioni di cui
allarticolo & della citata legge n. 77 del
1983, e successive modificazioni. La revi-
sione contabile & effettuata da una societa
di revisione iscritta all’albo tenuto dalla
CONSOB ai sensi del decreto del Presi-
dente della Repubblica 31 marzo 1975,
n. 136,

(E approvalo).

Gli articoli 6 e 7 non sono stati
modificati.

La nostra Commissione aveva appro-
vato 'articolo 8 nel seguente testo:

Caro II1.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO
MOBILIARE CHIUSI!

ArT. 8,
(Istituzione del fondo).

1. II fondo ¢ istituito con delibera
dell'assemblea ordinaria della societd di
gestione, la quale contestualmente ap-
prova il regolamento del fondo stesso.

2. 11 regolamento stabilisce, oltre a
quanto previsto all’articolo 2, comma 2,
lettere b), d), ), g), h) e n), della citata
legge n. 77 del 1983, e successive modi-
ficazioni:

a) le modalita di partecipazione al
fondo, e in particolare se le quote siano
sottoscrivibili esclusivamente da interme-
diari finanziari che rientrano tra gli
investitori  istituzionali  individuati  ai
sensi dell’articolo 4, comma 5; le carat-
teristiche dei certificati di partecipazione;
i termini e le modalita dell’emissione e
dell’estinzione dei certificati, nonché le
modalith di liquidazione del fondo;

b} 'ammontare del fondo;

¢) il termine massimo di sottoscri-
zione delle quote di partecipazione al
fondo, che, nei casi di cui al comma 3,
non pud essere superiore ad un anno a
decorrere  dalla  determinazione della
CONSOB assunia ai sensi dell"articolo 18
del citato decreto-legge n. 95 del 1974,
convertito dalla citata legge n. 216 del
1974, ¢ successive modificazioni;

d) la durata del periodo di richiamo
degli impegni, che decorre dalla data
della dichiarazione di chiusura delle sot-
toscrizioni, ed entro il quale devono
essere effettuati i versamenti relativi alle
quote sottoscritte;

e} i casi nei quali, nell'ipotesi di cui
all'articolo 9, comma 2, alla chiusura
delle sottoscrizioni la societa di gestione
pué chiedere l'autorizzazione al ridimen-
sionamento del fondo, e quelli nei quali
pud decidere di non ridimensionare il
fondo e di procedere alla liberazione dei
sottoscrittori dagli impegni secondo le
disposizioni di cui all’articolo 9, comma
3; per il caso in cui l'autorizzazione al
ridimensionamento venga concessa, il re-
golamento indica le modalitd con cui i
sottoscrittori possono esercitare il diritto
di recesso, esclusivamente in occasione
del predetto ridimensionamento;

/) le modalita di riparto in presenza
di richicste di sottoscrizione superiori
all'offerta delle quote;

g/ V'ammontare minimo di ogni sin-
gola sottoscrizione, che non pud essere
comunque inferiore a lire 100 milioni, o
al maggior importo determinato con de-
creto del Ministro del tesoro, salvo quanto
previsto al comma 4;

h) la denominazione e la durata del
fondo, non inferiore a cinque anni ¢ non
superiore a dieci anni, nonché la facolta
della societd di gestione di richiedere, al
termine della durata, un periodo di gra-
zia, ai sensi dell’articolo 9, comma 5;

i) le modalita ed il termine massimo
della procedura di rimborso, nonché ['e-



Camera dei Deputati -

183

~ Commissioni in sede legislativa - 23

XI LEGISLATURA — SESTA COMMISSIONE - SEDUTA DEL 14 rucLio 1993

ventuale possibilita di rimborso parziale
delle quote nel corso del periodo di
liquidazione;

) i criteri per la determinazione dei
proventi ¢ del risultato netto della ge-
stione del fondo, che in ogni caso do-
vranno essere calcolati al netto delle
commissioni, delle provvigioni e delle
spese addebitate dalla societa di gestione;

m) le modalita di ripartizione, tra i
partecipanti ¢ la societd di gestione, dei
proventi e del risultato netto della ge-
stione del fondo derivanti dallo smobi-
lizzo degli investimenti; alla societa di
gestione potra essere attribuito fino ad un
massimo del 20 per cento del risultato
eccedente quello calcolato utilizzando un
tasso di rendimento prefissato dal rego-
lamento del fondo e individuato come
risultato minimo obiettivo; nella percen-
tuale di cui alla presente lettera non
devono essere compresi i proventi attri-
buiti alla societa di gestione relativi alla
propria partecipazione al fondo;

n) gli ulteriori elementi richiesti
dalla Banca d'halia ai sensi dellarticolo
3, comma 4;

o) la possibilita per la societa di
gestione di procedere, nell'interesse dei
sottoscrittori, trascorsi cinque anni dal
completamento dei versamenti, al rim-
borso parziale delle quote a fronte di
disinvestimenti.

3. Qualora le quote di partecipazione
al fondo siano state oggetto di offerta al
pubblico, si applicano gli articoli 18,
18-bis, 18-ter, 18-quater ¢ 18-quinquies del
citato decreto-legge n. 95 del 1974, con-
vertito dalla citata legge n. 216 del 1974,
e successive modificazioni.

4. La sollecitazione del pubblico ri-
sparmio avente ad oggetto la sottoscri-
zione di quote di fondi comuni di inve-
stimento mobiliare chiusi, effettuata me-
diante attivitd di carattere promozionale,
svolta secondo le disposizioni della citata
legge n. 1 del 1991, e successive modifi-
cazioni, in luogo diverso da quetlo adibito
a sede legale o amministrativa principale

della societa di gestione, del proponente
I'investimento o del soggetto che procede
al collocamento, ¢ ammessa esclugiva-
mente per importi unitari non inferiori a
lire 300 milioni. L'auivitad di sottoscri-
zione svolta da istituti e aziende di
credito presso le proprie dipendenze si
considera come svolta presso la sede
legale ¢ amministrativa principale.

5. 8i applicano le disposizioni di cui
agli articoli 2-bis ¢ 2-ter della citata legge
n. 77 del 1983, introdotti dall'articolo 3
del decreto legislativo 25 gennaio 1992,
n. 83.

6. Ciascun fondo costituisce patrimo-
nio distinto a tutti gli effetti dal patri-
monio della societa di gestione e da quelli
dei partecipanti, nonché da quello di ogni
altro fondo gestito dalla medesima societa
di gestione. Sul fondo non sono ammesse
azioni dei creditori della societad di ge-
stione. Le azioni dei creditori dei singoli
partecipanti sono ammesse soltanto sulle
quote di partecipazione dei medesimi.

La V1 Commissione permanente del
Senato fo ha cosi modificato:

Caro 11.

FONDI COMUNI DI INVESTIMENTO
MOBILIARE CHIUSI

Art. 8.

(Istituzione del fondo).

i. Il fondo & istituito con delibera
dell’assemblea ordinaria della societa di
gestione, la quale contestualmente ap-
prova il regolamento del fondo stesso.

2. 1l regolamento stabilisce, oltre a
quanto previsto all'articolo 2, comma 2,
lettere b), dj, f), g). h} e n), della ciiata
legge n. 77 del 1983, e successive modi-
ficazioni:

a) le modalitd di partecipazione al
fondo; le caratteristiche dei certificati di
partecipazione; i termini e le modalita
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dell’emissione e deil’estinzione dei certi-
ficati, nonché le modalita di liquidazione
del fondo:

b} 'ammontare del fondo:

¢) il termine massimo di sottoscri-
zione delle quote di partecipazione al
fondo, che non pud essere superiore ad un
anno a decorrere dalla determinazione
deflla CONSOB assunta ai sensi dell’arti-
colo 18 del citato decreto-legge n. 95 del
1974, convertito dalla citata legge n. 216
del 1974, e successive modificazioni;

d) la durata del periodo di richiamo
degli impegni, che decorre dalla data
della dichiarazione di chiusura deile sot-
toscrizioni, ed entro il quale devono
essere effertuati i versamenti relativi alle
quote sottoscritte;

e) i casi nei quali, nell’ipotesi di cui
all'articolo 9, comma 2, alla chiusura
delle sottoscrizioni la societd di gestione
pud chiedere autorizzazione al ridimen-
sionamento del fondo, e quelli nei quali
pud decidere di non ridimensionare il
fondo e di procedere alla liberazione dei
sottoscrittori dagli impegni secondo le
disposizioni di cui all'articolo 9, comma
3; per il caso in cui l'autorizzazione al
ridimensionamento venga concessa, il re-
golamento indica le meodalith con cui i
sottoscrittori possono esercitare il diritto
di recesso, esclusivamente in occasione
del predetto ridimensionamento;

#} le modalita di riparto in presenza
di richieste di sottoscrizione superiori
all’offerta delle quote;

g} I'ammontare minimo di ogni sin-
gola sottoscrizione, che non pud essere
comunque inferiore a lire 108 milioni, o
al maggior importo determinato con de-
creto del Ministro del tesoro, salvo quanto
previsto al comma 4,

h) la denominazione e la durata del
fondo, non inferiore a cinque anni e non
superiore a dieci anni, nonché la facolta
della societd di gestione di richiedere, al
termine della durata, un periodo di gra-
zia, ai sensi dell’articolo 9, comma 5;

f) le modalita ed il termine massimo
della procedura di rimborso, nonché l'e-
ventuale possibilita di rimborso parziale
delle quote nel corso del periodo di
liquidazione;

I} i criteri per la determinazione dei
proventi ¢ del risultato netto della ge-
stione del fondo, che in ogni caso do-
vranno essere calcolati al netto delle
commissioni, delle provvigioni e delle
spese addebitate dalla societd di gestione;

m) le modalitd di ripartizione, tra i
partecipanti e la societd di gestione, dei
proventi e del risultato netio della ge-
stione del fondo derivanti dallo smobi-
lizzo degli investimenti; alla societd di
gestione potra essere attribuito fino ad un
massimo del 20 per cento del risultato
eccedente quello calcolato utilizzando un
tasso di rendimento prefissato dal rego-
lamento del fondo e individuato come
risultato minimo obiettivo; nella percen-
tuale di cui alla presente lettera non
devono essere compresi i proventi attri-
buiti alla societad di gestione relativi alla
propria partecipazione al fondo;

n) gli ulteriori elementi richiesti
dalla Banca d'Italia ai sensi dell’articolo
3, comma 4;

0} la possibilita per la societad di
gestione di procedere, nell'interesse dei
sottoscrittori, trascorsi cinque anni dal
completamento dei versamenti, al rim-
borso parziale delle quote a fronte di
disinvestimenti.

3. Qualora le quote di partecipazione
al fondo siano state oggetto di offerta al
pubblico, si applicano gli articoli 18,
18-bis, 18-ter, 18quater e 18-quingquies del
citato decreto-legge n. 95 del 1974, con-
vertito dalla citata legge n. 216 del 1974,
e successive modificazioni. Nelle altre
ipotesi di collocamento le disposizioni di
cui al precedente periodo si applicano in
quanto compatibili.

4. La sollecitazione del pubblico ri-
sparmio avente ad oggetto la sottoscri-
zione di quote di fondi comuni di inve-
stimento mobiliare chiusi, effettuata me-
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diante attivitd di carattere promozionale,
svolta secondo le disposizioni della citata
legge n. 1 del 1991, e successive modifi-
cazioni, in luogo diverso da quello adibito
a sede legale o amministrativa principale
della societd di gestione, del proponente
I'investimento o del soggetto che procede
al collocamento, ¢ ammessa esclusiva-
mente per importi unitari non inferiori a
lire 400 milioni. L'attivitd di sottoscri-
zione svolta da istituti e aziende di
credito presso le proprie dipendenze si
considera come svolta presso la sede
legale 0o amministrativa principale.

5. Si applicano le disposizioni di cui
agli articoli 2-bis e 2-ter della citata legge
n. 77 del 1983, introdotti dall’articolo 3
del decreto legislativo 25 gennaio 1992,
n. 83.

6. Ciascun fondo costituisce patrimo-
nio distinto a tutti gli effetti dal patri-
monio della societa di gestione e da quelli
dei partecipanti, nonché da quello di ogni
altro fondo gestito dalla medesima societa
di gestione. Sul fondo non sono ammesse
azioni dei creditori della societad di ge-
stione. Le azioni dei creditori dei singoli
partecipanti sono ammesse soltanto suile
quote di partecipazione dei medesimi.

(E approvato).

La nostra Commissione aveva appro-
vato l'articolo 9 nel seguente testo:

ART. 9.

(Partecipazione al fondo).

1. L'emissione delle quote di parteci-
pazione al fondo & soggetia alla disciplina
di cui all’articolo 3, commi 3 e 5, della
citata legge n. 77 del 1983. 1l patrimonio
del fondo deve essere raccolto mediante
un'unica emissione di quote, di eguale
valore unitario, che devono essere sotto-
scritte entro il termine massimo di cui
all’'articolo 8, comma 2, lettera c).

2. Decorso il termine per la sottoscri-
zione delle quote, di cui all’articolo 8,
comma 2, lettera ¢}, se il fondo & stato
sottoscritto per un ammontare non infe-

riore al 60 per cento di quello previsto ai
sensi dell’articolo 8, comma 2, lettera b),
la societa di gestione, previa autorizza-
zione da richiedere al Ministro del tesoro,
che provvede entro trenta giorni sentita la
Banca d’'Italia, pud ridimensionare il
fondo, conformemente a quanto stabilito
nel regolamento del fondo stesso a norma
dell’articolo 8, comma 2, lettera e).

3. La societa di gestione, entro quin-
dici giorni, deve comunicare ai sottoscrit-
tori I'autorizzazione ottenuta ai sensi del
comma 2; analoga comunicazione deve
essere fornita nel caso in cui la societa
decida, in base al regolamento del fondo,
di non procedere al ridimensionamento.

4. Qualora le quote di partecipazione
al fondo siano state oggetto di offerta al
pubblico, il valore unitario delle quote
deve essere pubblicato almeno due volte
'anno su tre giornali a diffusione nazio-
nale indicati nel regolamento del fondo.

5. Le quote di partecipazione al fondo
devono essere rimborsate ai singoli par-
tecipanti secondo le modalita indicate nel
regolamento del fondo stesso, alla sca-
denza indicata ai sensi dell'articolo 8,
comma 2, lettere h) ed i), al valore di
liquidazione. La Banca d'Italia pud con-
sentire, su richiesta della societa di ge-
stione, un periodo di grazia non superiore
a tre anni, al termine della durata del
fondo, per l'effettuazione dello smobilizzo
degli investimenti.

6. Qualora le quote di partecipazione
al fondo siano state oggetto di offerta al
pubblico, la societa di gestione, entro
trentasei mesi dalla chiusura dell’offerta,
deve chiedere alla CONSOB I'ammissione
dei relativi certificati alla negoziazione in
un mercato regolamentato, salvo nel caso
in cui le quote siano sottoscrivibili esclu-
sivamente da investitori istituzionali ai
sensi dell’articolo 8, comma 2, lettera a).

7. 1l regolamento del fondo pud pre-
vedere, ove le quote siano ammesse alla
negoziazione in un mercato regolamen-
tato, che la durata del fondo sia proro-
gata ad una scadenza, da indicare nel
regolamento stesso, successiva a quella
massima di cui all’articole 8, comma 2,
lettera X},
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8. La societd di gestione deve investire
il proprio patrimonio in quote dei fondi
dalla stessa gestiti, nella misura minima
dell’'l per cento e¢ massima del 5 per
cento dell'ammontare di ciascun fondo, se
le quote del fondo possono essere sotto-
scritte esclusivamente da investitori isti-
tuzionali, e nella misura minima del 5
per cento e massima del 10 per cento, se
le quote possono essere sottoscritte da
chiunque,

La VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:

ART. 9.

(Partectpazione al fondo),

1. L'emissione delle quote di parteci-
pazione al fondo & soggetta alla disciplina
di cui all'articolo 3, commi 3 ¢ 5, della
citata legge n. 77 del 1983. Il patrimonio
del fondo deve essere raccolto mediante
un'unica emissione di quote, di eguale
valore unitario, che devono essere sotto-
scritte entro il termine massimo di cui
all'articolo 8, comma 2, lettera c).

2. Decorso il termine per la sottoscri-
zione delle quote, di cui all'articolo 8,
comma 2, lettera ¢), se il fondo & stato
sottoscritto per un ammontare non infe-
riore al 60 per cento di quello previsto ai
sensi dell’articolo 8, comma 2, lettera bj,
la societa di gestione, previa autorizza-
zione da richiedere al Ministro del tesoro,
che provvede entro trenta giorni sentita la
Banca d'ltalia, pud ridimensionare il
fondo, conformemente a quanto stabilito
nel regolamento del fondo stesso a norma
dell’articolo 8, comma 2, lettera e).

3. La societd di gestione, entro quin-
dici giorni, deve comunicare ai sottoscrit-
tori I'autorizzazione ottenuta ai sensi del
comma 2; analoga comunicazione deve
essere fornita nel caso in cui la societa
decida, in base al regolamento del fondo,
di non procedere al ridimensionamento.

4. 11 valore unitario delle quote deve
essere pubblicato almeno due volte I'anno

su tre giornali a diffusione nazionale
indicati nel regolamento de! fondo.

5. Le guote di partecipazione al fondo
devono essere rimborsate ai singoli par-
tecipanti secondo le modalita indicate nel
regolamento del fondo stesso, alla sca-
denza indicata ai sensi dell’articolo 8,
comma 2, lettere h) ed i), al valore di
liquidazione. La Banca d'Italia pud con-
sentire, su richiesta della societd di ge-
stione, un periodo di gragzia non superiore
a tre anni, al termine della durata del
fondo, per l'effetiuazione dello smobilizzo
degli investimenti.

6. La societa di gestione, entro tren-
tasei mesi dalla chiusura dell’offerta, deve
chiedere alla CONSOB l'ammissione dei
refativi certificati alla negoziazione in un
mercato regolamentato. Tale obbligo non
sussiste nel caso in cui le quote siano
sottoscritte esclusivamente da investitori
istituzionali, individuati ai sensi dell’ar-
ticolo 4, comma 5.

7. 1l regolamento del fondo pud pre-
vedere, ove le quote siano ammesse alla
negoziazione in un mercato regolamen-
tato, che la durata del fondo sia proro-
gata ad una scadenza, da indicare nel
regolamento stesso, successiva a quella
massima di cui all’articolo 8, comma 2,
lettera h).

8. La sociela di gestione deve investire
il proprio patrimonio in quote dei fondi
da essa gestiti, nella misura minima del
5 per cento e massima del 10 per cento
dell’ammontare di ciascun fondo.

(E approvato).

La nostra Commissione aveva appro-
vato l'articolc 10 nel seguente testo:

Art, 10,
(Gestione del fondo).

1. 1l patrimonio del fondo deve essere
investito in valori mobiliari quotati nei
mercati regolamentati nazionali e in
quelli esteri riconosciuti ai sensi dell'ar-
ticolo 20, comma 8, della citata legge n. 1
del 1991, alla cui negoziazione si appli-
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cano le disposizioni di cui all’articolo 11
della medesima legge n. 1 del 1994; in
valori mobiliari non quotati, limitata-
mente alle azioni, alle quote, alle obbli-
gazioni convertibili in azioni dello stesso
emittente ovvero emesse da enti creditizi
convertibili in titoli non quotati, e ai
titoli cum warrant sulle azioni, quote o
obbligazioni convertibili dello stesso
emittente; in valori mobiliari diversi da
quelli di cui al presente comma, ai sensi
del regolamento di cui all’articolo 4,
comma |, lettera b).

2. 1l patrimonio del fondo non puod
essere investito in valori mobiliari non
quotati in misura superiore all'80 per
cento ¢ in misura inferiore al 40 per cento
del valore complessivo del patrimonio
medesimo; la misura minima deve essere
raggiunta prima della istanza di quota-
zione di cui all'articolo 9, comma 6,
ovvero del decorso di trentasei mesi dalla
chiusura dell’offerta, qualora la presenta-
zione di tale istanza non sia obbligatoria.
Il patrimonio del fondo non pud inoltre
cssere investito in titoli di Stato italiani
o esteri in misura superiore al 20 per
cento del valore complessivo del patrimo-
nio medesimo.

3. Si applicano le disposizioni di cui
all’articolo 4, commi |, 2, 3 e 4, della
citata legge n. 77 del 1983. Salvo quanto
stabilito all’articolo 4, comma 4, della
medesima legge n. 77 del 1983, nell'eser-
cizio dell’attivita di gestione la societa
non pudé assurnere prestiti.

4. A partire dalla data in cui la societa
presenta l'istanza di cui all’articolo 9,
comma 6, ovvero, nel caso in cui la
presentazione di tale istanza non sia
obbligatoria, a decorrere dal compimento
di trentasei mesi dalla chiusura dell’of-
ferta, l'investimento del patrimonio del
fondo in azioni quotate in borsa o al
mercato ristretto non pud superare il 20
per cento del valore complessivo del
patrimonio medesimo.

S. I limiti previsti ai commi 2 e 4 del
presente articolo ed i limiti determinati ai
sensi dell’articolo 4, comma 1, lettera a),
possono essere superati esclusivamente a
seguito di ammissione a quotazione di

valori mobiliari in portafoglio, che risul-
tino acquistati prima che la socijetd emit-
tente abbia deliberato la relativa richie-
sta, ovvero in conseguenza dell'esercizio
di diritti di opzione connessi a valori
mobiliari in portafoglio o dell’attribu-
zione di azioni gratuite. I limiti possono
essere superati anche in conseguenza del-
I'esercizio della facolta di cui all’articolo
8, comma 2, lettera o), o a seguito di
mutamenti nei corsi dei valori mobiliari
in portafoglio. In tali casi la societa di
gestione provvede a riportare ['investi-
mento, non oltre i successivi centoventi
giorni, entro i limiti previsti ai citati
commi 2 e 4 ed entro i limiti determinati
ai sensi dell’articolo 4, comma 1, lettera
a}, nel rispetto dell’interesse dei parteci-
panti al fondo.

6. La societd di gestione non pud
acquistare per il fondo da essa gestito, né
mantenere nel patrimonio del predetto
fondo, azioni o quote con diritto di voto
emesse da una stessa societd per un
valore nominale superiore al 5 per cento
del valore nominale complessivo di tutte
le azioni o quote emesse dalla socicta
medesima se quotate in borsa o negoziate
al mercato ristretto, ovvero al 30 per
cento del capitale se non quotate, ne
comunque azioni o quote con diritto di
voto per un ammontare tale da consentire
alla societd di gestione di esercitare, ai
sensi dell’articolo 2359 del codice civile, il
conirollo sulla societa emittente. In ogni
caso la societd di gestione non pud
acquistare azioni o quote con diritto di
voto emesse da una stessa societad per un
valore nominale tale che il 51 per cento
del valore nominale complessivo di tutte
le azioni o quote con diritto di voto
emesse dalla societd partecipata, se quo-
tate, ovvero il 51 per cento del capitale
sociale, risulti intestato a meno di tre
societa di gestione, ivi comprese le societa
di gestione dei fondi comuni di cui alla
citata legge n. 77 del 1983, e successive
modificazioni, appartenenti a gruppi di-
versi. Ai fini di cui al presente comma ed
ai commi 7, 8 e 9 del presente articolo,
per gruppo di appartenenza della societa
di gestione si intende quello definito ai
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sensi dell’articolo 4, comma 3, della
citata legge n. 1 del 1991.

7. E fatto divieto di investire il patri-
monio del fondo in valori mobiliari ceduti
da un altro fondo gestito dalla medesima
societd di gestione o da altre societa di
gestione facenti parte del medesimo
gruppo. E fatto inoltre divieto di investire
il patrimonio del fondo in valori mobi-
liari ceduti da soggetti che li abbiano
acquistati da uno dei soggetti indicati nel
periodo precedente. A tal fine il cedente ¢
tenuto, pena la nullith del contratto, a
dichiarare all’acquirente, con dichiara-
zione sostitutiva dell’atto di notorieta, gli
estremi identificativi del soggetto da cui
ha acquistato i valori mobiliari. E fatto
altresi divieto di investire il patrimonio
del fondo in quote emesse da altri fondi
comuni di investimento mobiliare chiusi.

8. Il fondo non pud essere investito in
valori mobiliari emessi da soggetti facenti
parte del gruppo di appartenenza della
societd di gestione, fatta eccezione per le
obbligazioni emesse da enti creditizi,
purché convertibili in titoli emessi da
soggetti non facenti parte del gruppo di
appartenenza della societa di gestione, o
cum warrant su titoli emessi da soggetti
non facenti parte del gruppo di apparte-
nenza della societa di gestione. 11 fondo
non pud essere investito in valori mobi-
liari collocati da soggetti facenti parte del
gruppo di appartenenza della societa di
gestione,

9. I limiti e i divieti di cui al comma
6 ed i limiti all'investimento in valori
mobiliari emessi da societd o enti tra i
quali intercorre un rapporto di controllo
o di collegamento, determinati ai sensi
dell'articolo 4, comma 1, lettera a), si
applicano anche all'insieme dei fondi
gestiti da una medesima societd di ge-
stione, nonché da altre societa di gesticne
facenti parte del medesimo gruppo.

La VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:

Art. 10,
(Gestione del fondo).

1. 11 patrimonio del fondo deve essere
investito in valori mobiliari quotati nei
mercati regolamentati nazionali e in
quelli esteri riconosciuti ai sensi dell’ar-
ticolo 20, comma 8, della citata legge n. 1
del 1991, alia cui negoziazione si appli-
cano le disposizioni di cui all’articolo 11
della medesima legge n. 1 del 199); in
valori mobiliari non quotati, limitata-
mente alle azioni, alle quote, alle obbli-
gazioni convertibili, o cum warrant, in
azioni dello stesso emittente; in valori
mobiliari diversi da quelli di cui al
presente comma, ai sensi del regolamento
di cui all’articolo 4, comma 1, lettera b).

2. 1l patrimonio del fondo non pud
essere investito in valori mobiliari non
quotati in misura superiore all’'80 per
cento e in misura inferiore al 40 per cento
del valore complessivo del patrimonio
medesimo; la misura minima deve essere
raggiunta prima della istanza di quota-
zione di cui all’articolo 9, comma 6,
ovvero del decorso di trentasei mesi dalla
chiusura dell’offerta, qualora la presenta-
zione di tale istanza non sia obbligatoria.
Il patrimonio del fondo non puo inoltre
essere investito in titoli di Stato italiani
o esteri, ovvero in titoli emessi dalla
medesima societa, in misura superiore al
20 per cento del valore complessivo del
patrimonio medesimo.

3. Si applicano le disposizioni di cui
all’articolo 4, commi 1, 2, 3 ¢ 4, della
citata legge n. 77 del 1983, Salvo quanto
stabilito all’articolo 4, comma 4, della
medesima legge n. 77 del 1983, nell’eser-
cizio dell’attivita di gestione la societa
non pud assumere prestiti.

4. A partire dalla data in cui la societa
presenta {'istanza di cui ail’articolo 9,
comma 6, ovvero, nel caso in cui la
presentazione di tale istanza non sia
obbligatoria, a decorrere dal compimento
di trentasei mesi dalla chiusura dell’'of-
ferta, l'investimento del patrimonio del
fondo in azioni quotate in borsa o al
mercato ristretto non pud superare il 20
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per cento del valore complessivo del
patrimonio medesimo.

5. 1 limiti previsti al commi 2 e 4 del
presente articolo ed i limiti determinati ai
sensi dell’articolo 4, comma 1, lettera a),
possono essere superati esclusivamente a
seguitc di ammissione a quotazione di
valori mobiliari in portafoglio, che risul-
tino acquistati prima che la societd emit-
tente abbia deliberato la relativa richie-
sta, ovvero in conseguenza dell'esercizio
di diritti di opzione connessi a valori
mobiliari in portafoglio o dell'attribu-
zione di azioni gratuite. I limiti possono
essere superati anche in conseguenza del-
I'esercizio della facolta di cui all’articolo
8, comma 2, lettera 0), o a seguito di
mutamenti nei corsi dei valori mobiliari
in portafoglio. In tali casi la societa di
gestione provvede a riportare linvesti-
mento, non oltre i successivi centoventi
giorni, entro i limiti previsti ai citati
commi 2 ¢ 4 ed entro i limiti determinati
ai sensi dell'articolo 4, comma 1, lettera
a), nel rispetto dell’interesse dei parteci-
panti al fondo.

6. La societh di gestione non pud
acquistare per il fondo da essa gestito, né
mantenere nel patrimonio del predetto
fondo, azioni o quote con diritto di voto
emesse da una stessa societd per un
valore nominale superiore al 5 per cento
del valore nominale complessivo di tutte
le azioni o quote emesse dalla societa
medesima se quotate in borsa o negoziate
al mercato ristretto, ovvero al 30 per
cento del capitale se non quotate, ne
comunque azioni o quote con diritto di
volo per un ammontare tale da consentire
alla societa di gestione di esercitare, ai
sensi dell’articolo 2359 del codice civile, il
controllo sulla societd emittente. In ogni
caso la societa di gestione non pud
acquistare azioni o quote con diritto di
voto emesse da una stessa societd per un
valore nominale tale che il 51 per cento
del valore nominale complessivo di tutte
le azioni o quote con diritto di voto
emesse dalla societh partecipata, se quo-
tate, ovvero il 51 per cento del capitale
sociale, risulti intestato a meno di tre
societd di gestione, ivi comprese le societa

di gestione dei fondi comuni di cui alla
citata legge n. 77 del 1983, e successive
modificazioni, appartenenti a gruppi di-
versi. Ai fini di cui al presente comma ed
ai commi 7, 8 e 9 del presente articolo,
per gruppo di appartenenza della societa
di gestione si intende quello definito ai
sensi dell’articolo 4, comma 3, della
citata legge n. 1 del 1991.

7. E fatto divieto di investire il patri-
monio del fondo in valori mobiliari ceduti
da un altro fondo gestito dalla medesima
societa di gestione o da altre societd di
gestione facenti parte del medesimo
gruppo. E fatto inoltre divieto di investire
il patrimonio del fondo in valori mobi-
liari ceduti da soggetti che li abbiano
acquistati da uno dei soggetti indicati nel
periodo precedente. A tal fine il cedente &
tenuto, pena la nullita del contratio, a
dichiarare all'acquirente, con dichiara-
zione sostitutiva dell’atto di notorieta, gli
estremni identificativi del soggetto da cui
ha acquistato i valori mobiliari. E fatto
altresi divieto di investire il patrimonio
del fondo in quote emesse da altri fondi
comuni di investimento mobiliare chiusi.

8. Il fondo non pud essere investito in
valori mobiliari emessi o collocati da
soggetti facenti parte del gruppo di ap-
partenenza della societa di gestione.

9. I limiti e i divieti di cui al comma
6 ed i limiti all'investimento in valori
mobiliari emessi da societd o enti tra i
quali intercorre un rapporte di controllo
o di collegamento, determinati ai sensi
dell’articolo 4, comma 1, lettera a), si
applicano anche all'insieme dei fondi
gestiti da una medesima societa di ge-
stione, nonché da altre societa di gestione
facenti parte del medesimo gruppo.

(E approvato).

La nostra Commissione aveva appro-
vato l'articolo 11 nel seguente testo:
ArT. 11.
{Disposizioni tributarie).
1. I fondi di cui all'articolo 1 non sono

soggetti all'imposta sul reddito delle per-
sone fisiche, all'imposta sul reddito delle
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persone giuridiche e all'imposta locale sui
redditi. Le ritenute operate sui redditi di
capitale percepiti dai fondi sono a titolo
di imposta.

2. Sull’'ammontare del valore netto del
fondo, calcolato come media annua dei
valori risultanti dalle relazioni semestrali
dell’anno precedente, di cui all’articolo 5,
comma 1, lettera ¢}, tenendo anche conto
dei periodi in cui il fondo non ha avuto
alcun valore perché avviato o cessato in
corso d'anno, la societd di gestione pre-
leva un ammontare pari allo 0,25 per
cento da versare alle sezioni di tesoreria
provinciale dello Stato entro il 31 gennaio
di ciascun anno a titolo di imposta
sostitutiva.

3. L'aliquota & ridotta allo 0,1 per
cento se il patrimonio del fondo risulta
investito in misura non inferiore al 50 per
cento in azioni o quote, ovvero in obbli-
gazioni convertibili in azioni dello stesso
emittente, o in titoli cim warrant, non
quotati ed emessi da piccole imprese,
aventi sede in Italia, individuate ai sensi
dell’articolo 1 della legge S ottobre 1991,
n. 317, ovvero in obbligazioni emesse da
enti creditizi, convertibili in titoli emessi
da piccole imprese o cum warrant su titoli
emessi da piccole imprese come indivi-
duate ai sensi del presente comma.

4. I proventi derivanti dalle parteci-
pazioni ai fondi, tranne quelli spettanti a
soggetti che esercitano imprese commer-
ciali, non concorrono a formare il reddito
imponibile dei partecipanti. Sui proventi
di ogni tipo, spettanti a soggetti che
esercilano imprese commerciali, ivi com-
prese le plusvalenze realizzate in sede di
cessione o di riscatto delle quote, purché
derivino da partecipazioni al fondo di
durata non inferiore ad un triennio, &
riconosciuto un credito d'imposta pari al
35 per cento dei proventi stessi. A tali fini
le societa di gestione rilasciano, a richie-
sta degli interessati, attestazione dalla
quale devono risultare i dati identificativi
del percipiente, 'ammontare dei proventi
distribuiti, le somme corrisposte in sede
di riscatto e il numero delle quote riscat-
tate.

5. Il regime tributarip speciale di cui
al comma 4 si applica esclusivamente ai
soggetti la cui partecipazione a ciascun
fondo non eccede il 2 per cento del
patrimonio iniziale del fondo medesimo.
Tale limite ¢ elevabile fino al 10 per
cento, con decreto del Ministro delle
finanze di concerto con il Ministro del
tesoro, per ciascuna delle categorie di
investitori istituzionali individuati ai
sensi dell’articolo 4, comma 5.

6. Entro lo stesso termine previsto al
comma 2 la societd di gestione deve
presentare la dichiarazione annuvale rela-
tiva a ciascuno degli ammontari indicati
ai commi 2 e 3 su apposito modulo,
conforme al modello approvato con de-
creto del Ministro delle finanze, allegan-
dovi, oltre alla copia della distinta o al
bollettino di versamento dell'imposta so-
stitutiva, anche il prospetto da cui risulta
la composizione del fondo ai fini dell’ap-
plicazione delle aliquote previste ai me-
desimi commi 2 e 3. Le modalita di
effettuazione dei versamenti e la presen-
tazione della dichiarazione prevista nel
presente articolo sono disciplinate dalle
disposizioni di cui ai decreti del Presi-
dente della Repubblica 29 settembre
1973, n. 600 e n. 602, e successive mo-
dificazioni, nonché da quelle di cui al
decreto-legge 10 luglio 1982, n. 429, con-
vertito, con modificazioni, dalla legge 7
agosto 1982, n. 516, e successive modifi-
cazioni.

La VI Commissione permanente del
Senato lo ha cosi modificato:

ArT. 11.

{Disposizioni tributarie).

1. I fondi di cui all’articolo 1 non sono
soggetti all'imposta sul reddito delle per-
sone fisiche, all'imposta sul reddito delle
persone giuridiche e all'imposta locale sui
redditi. Le ritenute operate sui redditi di
capitale percepiti dai fondi sono a titolo
di imposta.
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2. Sull’ammontare del valore netto del
fondo, calcolato come media annua dei
valori risultanti dalle relazioni semestrali
dell’anno precedente, di cui all’articolo 5,
comma 1, lettera ¢), tenendo anche conto
dei periodi in cui il fondo non ha avuto
alcun valore perché avviato o cessato in
corso d'anno, la societa di gestione pre-
leva un ammontare pari allo 0,25 per
cento da versare alle sezioni di tesoreria
provinciale dello Stato entro il 31 gennaio
di ciascun anno a titolo di imposta
sostitutiva.

3. L'aliquota & ridotta allo 0,1 per
cento se ["ammontare del valore netto del
fondo, calcolato come media annua dei
valori risultanti dalle relazioni semestrali
dell’anno prececente, risulta investito in
misura non inferiore al 50 per cento in
azioni o quote, ovvero in obbligazioni
convertibili in azioni dello stesso emit-
tente, o in titoli cum warrgnt, non quotati
ed emessi da piccole imprese, aventi sede
in ltalia, individuate ai sensi dell’articolo
| della legge 5 ottobre 1991, n. 317,

4. 1 proventi derivanti dalle parteci-
pazioni ai fondi, tranne quelli spettanti a
soggetti che esercitano imprese commer-
ciali, non concorrono a formare il reddito
imponibile dei partecipanti. Sui proventi
di ogni tipo, spettanti a soggetti che
esercitano imprese commerciali, ivi com-
prese le plusvalenze realizzate in sede di
cessione o di riscatto delle quote, purché
derivino da partecipazioni al fondo di
durata non inferiore ad un triennio, &
riconosciuto un credito d’'imposta pari al
25 per cento dei proventi stessi. A tali fini
le societa di gestione rilasciano, a richie-
sta degli interessati, attestazione dalla
quale devono risultare i dati identificativi
del percipiente, 'ammontare dei proventi
distribuiti, le somme corrisposte in sede
di riscatto e il numero delle quote riscat-
tate.

5. Il comma 3 dell’articolo 63 del testo
unico delle imposte sui redditi, approvato
con decreto del Presidente della Repub-
blica 22 dicembre 1986, n. 917, & sosti-
tuito dal seguente:

« 3. Se nell’esercizio sono stati conse-
guiti interessi o altri proventi esenti da

imposta derivanti da obbligazioni pubbli-
che o private sottoscritte, acquistate o
ricevute in usufrutto o pegno a decorrere
dal 28 novembre 1984 o da cedole ac-
quistate separatamente dai titoli a decor-
rere dalla stessa data, ovvero proventi,
comprese le plusvalenze realizzate in sede
di cessione o di riscatto di quote, deri-
vanti dalla partecipazione a fondi comuni
di investimento mobiliare di tipo chiuso,
gli interessi passivi non sono ammessi in
deduzione fino a concorrenza dell'am-
montare complessivo degli interessi e
proventi esenti o derivanti dalla parteci-
pazione a fondi comuni di investimento
mobiliare di tipo chiuso. Gli interessi
passivi che eccedono tale ammontare
sono deducibili a norma dei commi 1 e 2,
ma senza tener conto, ai fini del rapporto
ivi previsto, del’ammontare degli inte-
ressi e proventi esenti o derivanti dalla
partecipazione a fondi comuni di investi-
mento mobiliare di tipo chiuso di cui al
precedente periodo, corrispondente a
quello degli interessi passivi non ammessi
in deduzione ».

6. Il regime tributario speciale di cui
al comma 4 si applica esclusivamente ai
soggetti la cui partecipazione a ciascun
fondo non eccede il 2 per cento del
patrimonio iniziale del fondo medesimo.
Tale limite & elevabile fino al 10 per
cento, con decreto del Ministro delle
finanze di concerto con il Ministro del
tesoro, per ciascuna delle categorie di
investitori istituzionali individuati ai
sensi dell’articolo 4, comma 5.

7. Entro lo stesso termine previsto al
comma 2 la societd di pgestione deve
presentare la dichiarazione annuale rela-
tiva a ciascuno degli ammontari indicati
ai commi 2 e 3 su apposito modulo,
conforme al modello approvato con de-
creto del Ministro delle finanze, allegan-
dovi, oltre alla copia della distinta o al
bollettino di versamento dell’imposta so-
stitutiva, anche il prospetto da cui risulta
la composizione del fondo ai fini dell’ap-
plicazione delle aliquote previste ai me-
desimi commi 2 e 3. Le modalitd di
effettuazione dei versamenti e la presen-
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tazione della dichiarazione prevista nel
presente articolo sono disciplinate dalle
disposizioni di cui ai decreti del Presi-
dente della Repubblica 29 settembre
1973, n. 600 ¢ n. 602, e successive mo-
dificazioni, nonché da quelle di cui al
decreto-legge 10 luglio 1982, n. 429, con-
vertito, con modificazioni, dalla legge 7
agosto 1982, n. 516, e successive modifi-
cazioni.

(E approvato).

Passiamo alla votazione finale delia
proposta di legge.

Votazione nominale.

PRESIDENTE. Indico la votazione no-
minale sulla proposta di legge esaminata
nella seduta odierna.

(Segue la votazione).
Dichiaro chiusa la votazione.

Comunico il risultato della votazione:

Proposta di legge Piro; Rosini ed altri;
Pellicano ed altri; Turci ed altri; Garesio
e Lucarelli: « Istituzione e disciplina dei
fondi comuni di investimento mobiliare
chiusi » (Approvata, in un testo unificato,
dalla VI Commissione permanente della
Camera e modificata dalla VI Commissione
permanente del Senato) (261-856-998-1429-
1560-B):

Presenti ......c.ccovvevimveevenees 29
Votanti ....ooceeeiveennniiinneeens 26
AStenUtl ..oocvienrieminiiireenns 3
Maggioranza ...........ccooereee 14
Hanno votato si ... 24
Hanno votato no ... 2

(La Commissione approva).

Hanno votato si:

Biasutti, Carli, Ciampaglia, Dalla Via,
Delfino, Di Pietro, Ferrari Franco, Giova-
nardi, Ianpuzzi, Lettieri, Manfredi, Moioli
Vigano, Pinza, Piro, Rosini, Sacconi, Si-
tra, Solaroli , Soriero, Tarabini, Torchio,
Turci, Vozza e Zambon.

Hanno votato no:
Albertini e Bergonazi.

Si sono astenuti:
Asquini, Latronico e Ostinelli.

La seduta termina alle 16,55.

IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO
STENOGRAFIA
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IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO
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