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Il senato modifica il ddl delega sui mercati, che facilita il finanziamento delle imprese

Capitali, lariforma avanti piano

Un anno in piu peridecreti. Restyling entro marzo 2026

DI BRrUNO PAGAMICT
ariforma organica delle
disposizioni in materia
di mercati dei capitali
per facilitareil finanzia-

mento e la competitivita delle

imprese si fara. Ma peri sogget-
tiinteressati si allunga I'attesa
per fruire delle nuove disposi-
zioni di favore in quanto i termi-
ni per 'adozione dei decreti at-
tuativi sono stati prorogati da

12 a 24 mesi rispetto all’entra-

ta in vigore della legge delega

(da 18 a 24 mesi per I'adozione

di eventuali decreti correttivie

integrativi). E quanto si legge

nel testo approvato I'11 febbra-
i0 2025 in prima lettura dal Se-
nato di modifica del ddl delega
per la riforma prevista dalla
legge n. 21 del 5 marzo 2024. In

pratica, Part. 19 della legge 21

prevedeva che il governo fosse

delegato ad adottare entro 12

mesi dalla sua entrata in vigo-

re (27 marzo 2024), e cioé entro
marzo 2025, 1a riforma organi-
ca delle disposizioni in materia

di mercati dei capitali (compre-

soil riordino del sistema sanzio-

natorio recati dal Tuf di cui al
d.lgs. 58/1998). Adesso, invece,
con le nuove disposizioni appro-
vate dall’aula del Senato i tem-
pi per dare avvio alla riforma si

allungano fino al marzo 2026.

Sicuramente lestensione dei

termini per Pattuazione delle

norme che favoriscono 'accesso
al mercato dei capitali da parte
delleimprese & dovuta alla com-
plessita delle disposizioni che
opereranno a sostegnodello svi-
luppo delle imprese e in partico-
lare delle pmi, complessita che

& pari all'importanza che rive-

stira la riforma sul piano con-

creto.

Finanziamenti semplifi-
cati. Il Governo & innanzitutto
delegato a facilitare il finanzia-
mento dell’impresa in tutte le
suefasidicrescita. A tal fine sa-
ranno riviste le regole in mate-
ria di attivita di investimento
privato per favorirne la massi-
ma diffusione, anche amplian-
doil novero delle forme societa-
rie ammissibili ai fini del servi-
zio di gestione collettiva del ri-
sparmio. E previsto inoltre il
riordino e 'aggiornamento del-
la disciplina in materia servizi
e attivita di investimento sen-
za tuttavia trascurare gli obbli-
ghi informativi e la disciplina
dei contratti. Saranno, inoltre,
semplificate le regole del gover-
no societario anche tenendo
conto delle disposizioni previ-
ste dai codici di autodisciplina.

Finanziamenti alternati-
vi. La riforma favorira l'acces-
sodelle pmi a forme alternative
difinanziamentoe la canalizza-
zione degli investimenti verso
le imprese affinché queste sia-
no maggiormente attrattive
per gli investitoriinternaziona-
L.

Verra facilitato il passaggio
dalla quotazione nei mercati
non regolamentati a quella nei
mercati regolamentati nonché
riviste le regole in materia di at-
tivita di investimento privato
per favorirne la massima diffu-
sione, garantendo la correttez-
za e l'adempimento degli obbli-
ghiinformativi a tutela degli in-
vestitori;

Trasparenza e competiti-
vita. Inbase alle nuove disposi-
zioni il governo & delegato sia a
implementare le misure volte

ad assicurare leffettivo conse-
guimento della trasparenza del
mercato dei capitali, sia a au-
mentare la competitivita del
mercatonazionale e semplifica-
re erazionalizzare la disciplina
degli emittenti ivi inclusi tra
gli altri la partecipazione as-
sembleare, in luogo del relativo
sistema sanzionatorio.

Semplificazioni per gli
emittenti. La delega prevede
che il governo provveda ad au-
mentare la competitivita del
mercato nazionale e semplifica-
re e razionalizzare la disciplina
degli emittenti compresi il rela-
tivo sistema sanzionatorio, la di-
sciplina in tema di operazioni
con parti correlate, anche con ri-
ferimento alle soglie di parteci-
pazione, in linea con gli stan-
dard internazionali, e 1a possibi-
lita di prevedere sistemi di mol-
tiplicazione del diritto di voto, ri-
ducendo gli obblighi e gli oneri
previsti a legislazione vigente.

Razionalizzazione e coor-
dinamento. La delega prevede
inoltre che il governo provveda
aeliminare o razionalizzare ob-
blighi o divieti non previsti
dallordinamento dell'Unione
europea e non giustificati sulla
base di interessi meritevoli di
tutela, provvedendo altresi a
correggere eventuali disfunzio-
niriscontrate.
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