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ASSOCIAZIONE BANCARIA TTATIANA SERIE TECNICA - Circolare N. 68

ALLE ASSOCIATE Roma, 24 marzo 1994

DISCIPLINA DELLE BORSE VALORI (pos. 1231)

Legge n. 43 del 13 gennaio 1994: «Disciplina delle cambiali finanziarie»

Deliberazione del CICR del 3 marzo 1994: «Raccolta del risparmio ai sensi deil'art. 11 del

decreto legisiativo 1° settembre 1993, n. 385 (Testo unico delle leggi in materia bancaria e
creditizia)y

Per opportuna conoscenza e documentazione delle Associate, si riproduce di seguito,
dalla Gazzeita Ufficiale n. 15 del 20 gennaio 1994, il testo della legge n. 43 del 13 gennaio
1994, recante la disciplina delle cambiali finanziarie. Si riproduce, altresi, daila Gazzerta
Ufficiale n. 58 dell’1 1 marzo 1993, il testo della delibera del 3 marzo 1994, con la quale il
CICR, nel delineare la disciplina generale della raccolta del risparmio da parte di soggetti
diversi dalle banche, ha, tra 'altro, dettato disposizioni in materia di cambiali finanziarie.

Il provvedimento si propone di introdurre nel nostro ordinamento un nuovoe stru-
mento finanziario, denominato «cambiale finanziaria» per convogliare capitale di credito a

breve termine verso le imprese. \

1. Caratteri generali

Allo scopo di agevolare 'inquadramento di questo nuovo strumento, pare opportuno
svolgere, in via preliminare, talune considerazioni circa il rapporto esistente tra le cambiali
finanziarie e le commercial paper.

Il riferimento alle commercial paper trae origine dal fatto che la relazione introduttiva
al disegno di legge presenta le cambiali finanziarie quale I'equivalente delle commercial
paper conosciute nella prassi internazionale.

A questo riguardo, tralasciando la regolamentazione vigente negli altri Paesi, & bene
precisare che le commercial paper (denominate anche polizze di credito commerciale o
carte commerciali), diffuse in Italia in assenza di specifica regolamentazione, si differen-
ziano, sotto diversi profili, dalle cambiali finanziarie.

Dal punto di vista dell’inquadramento civilistico, le commercial paper si sostanziano,
secondo l'interpretazione prevalente, in un riconoscimento di debito, ai sensi e per gli
effetti dell’art. 1988 cod. civ., e, ciog, in un documento con il quale un determinato soggetto
(di regola un’impresa con elevato standing creditizio) riconosce il proprio debito a scadenza
prefissata nei confronti di altro soggetto, di regola assistito dalla garanzia fideiussoria
rilasciata da una banca. Il trasferimento del credito del beneficiario della commercial
paper, formalizzato mediante lettera di cessione, avviene mediante negozio di cessione del
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credito, sia pur senza I'osservanza delle forme proprie della cessione, cosicché risulta
leglmmato al pagamento chiunque sia in possesso della carta commerciale e comprovi di
essere cessionario del credito in base ad una serie continua di lettere di cessione (cfr. F.M.
GIULIANI, Brevi note in tema di commercial paper, Riv. delle societa, 1993, pg. 224 ¢ s5.;
S. BURATTELLLI, Il nuovo operatore di borsa, Firenze, 1989, pg. 343 ess.; E. CIRINO-C.
VECCHIO, Futures, options, swaps, commercial paper, IPSOA Infonnanca, 1988, pg. 129
e s8.),

La commercial paper, dunque, non ha natura di titolo di credito, bensi di titolo
improprio (per la nozione di titolo improprio, cfr. A. ASQUINIL, 1 titoli di credito,
CEDAM, 1986, pg. 50 e 51), che non incorpora, né rende autonomo I’ acquisto del diritto,
essendo finalizzato unicamente ad agevolarne il trasferimento senza il rispetto delle regole
proprie della cessione (art. 2002 cod. civ.) e, in particolare, senza obbligare le parti a
ricorrere alla notifica al debitore, prevista dall’art. 1264, comma I, cod. civ., quale condi-

: zione di efficacia della cessione. Quale titolo improprio, 1a commercial paper costituisce un

: documento probatorio del credito, la cui prova risulta agevolata per effetto del citato art.
1988 cod. civ. («La promessa di pagamento o la ricognizione di debito dispensa colui a
favore del quale & fatta dall'onere di provare il rapporto fondamentale, 'esistenza di
quest’ultimo si presume fino a prova contrarian).

Diversamente, le cambiali finanziarie sono, per definizione (art. |, commi 1 e 2), titohi
di credito, equiparati per ogni effetto di legge alle cambiali ordinarie. Le cambiali finan-
ziarie, pertanto, realizzano la funzione, tipica dei titoli di credito, di incorporare il diritto
nel documento, agevolando lo smobilizzo del titolo sul mercato, e, in gquanto cambiali,

- assicurano al titolare una tutela rapida ed efficace, poiché hanno efficacia di titolo ese-

cutivo.

La cambiale finanziaria - la cui denominazione trova giustificazione nella circostanza
che essa si fonda su un rapporto di natura finanziaria, anziché commerciale, come invece
avviene per la cambiale ordinaria - ha la forma di vaglia cambiario e deve, pertanto,
contenere, oltre alla denominazione di «cambiale finanziaria», tutti gli altri elementi
specificati dall’art. 100 delle disposizioni approvate con regio decreto 14 dicembre 1933,
n. 1669, nonché I'indicazione dei proventi in qualsiasi forma pattuiti.

E Quanto alle regole di circolazione, le cambiali finanziarie sono (art. 1, comma 2)

girabili esclusivamente con la clausola «senza garanzia» o equivalente, la quale esonera il

girante dalla responsabiliti per mancato pagamento.

Nella lore qualita di strumenti di indebitamento a breve termine, le cambiali finan-
ziarie hanno durata compresa tra tre ¢ dodici mesi. Seppur con riferimento ad esigenze di
finanziamento di breve periodo, le cambiali finanziarie sono per definizione (art. 1, comma
1) titoli di serie. Le cambiali finanziarie, pertanto, non sono da considerare quali titoli
individuali, emessi cioé in relazione a singole ¢ differenti operazioni, bensi quali titoli di
massa, che vengono emessi in relazione ad un unico finanziamento, ovvero ad una serie di
operazioni di finanziamento riconducibili ad un medesimo programma di emissione,
cosicché esse assumono necessariamente, nella forma e nel contenuto, caratteristiche iden-
i tiche per ogni emissione o programma di emissione.

Tale ultima caratteristica vale a differenziare ulteriormente, rispetto a quanto gia sopra
osservato, le cambiali finanziarie dalle commercial paper, le quali, sempre limitatamente
alla esperienza italiana, assumono i connotati di titoli individuali, emessi a fronte di singole
esigenze di finanziamento sulla base di trattative personalizzate.

In relazione a tutto quanto sopra osservato, si evidenzia, pertanto, come le cambiali
finanziarie siano, attesa la loro natura di titoli di indebitamento a breve termine, destinati
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ad affiancarsi nella gestione corrente delle strutture societarie alle obbligazioni, ordinario
strumento di indebitamento a medio termine. Il che comporta, tra l'altro, la definizione,
nell’ambito della delibera del CICR del 3 marzo u.s. (di cui si dirg piu oltre), di un limite

cumulativo all’emissione di obbligazioni e cambiali finanziarie da parte di societi non ban-
carie.

2. Disciplina dell’emissione

Le cambiali finanziarie, come gia detto, si fondano su un rapporto di natura finanziaria
consistente nell’erogazione di un finanziamento a breve a favore dj un'impresa, la quale
emette nei confronti di ciascun soggetto finanziatore un documento recante una promessa
incondizionata di pagare alla scadenza prefissata.

Elemento caratterizzante di detto rapporto finanziario & il fatto che esso si instaura tra
I'impresa emittente ed una pluralita indistinta di soggetti. In relazione a cid, I'art. 2 della
legge stabilisce che {'emissione di cambiali finanziarie costituisce raccolta del risparmio ai
sensi dell'art. 11 del decreto legislativo 1° settembre n. 385, ed & disciplinata dalle disposi-
zioni del medesimo articolo.

Il rinvio alle norme dell’art. 11 del Testo unico delle leggi in materia bancaria e
creditizia comporta che I'emissione di cambiali finanziarie, in quanto raccolta del ri-
sparmio e, dunque, acquisizione di fondi con obbligo di rimborso, sia consentita alle
banche,

Peraltro, secondo quanto stabilito dalla delibera del CICR del 3 marzo 1594, al punto
5, in attesa della revisione del trattamento fiscale delle rendite finanziarie, Pemissione di
cambiali finanziarie & temporaneamente preclusa alle banche.

A tale riguardo, si informa che sono da parte della Associazione in corso iniziative
volte a rimuovere quanto prima detta limitazione.

Principali emittenti di cambiali finanziarie, conformemente alla finaliti sottostante
alla legge, saranno, peraltro, le imprese. Cid risulta compatibile con le disposizioni recate
dall’art. 11 del Testo unico delle leggi bancarie, il quale, sebbene al comma 2 stabilisca che
la raccolta del risparmio tra il pubblico & vietata ai soggetti diversi dalle banche, tuttavia al
comma 4 prevede una serie di casi ai quali detto divieto non si applica.

In particolare, le ipotesi che, nell’ambito del comma 4 del citato art. 11, rilevano ai fini
dell’individuazione dei soggetti non bancari che potranno emettere cambiali finanziarie,
sono quelle di cui alle lett. d) ed e), concernenti, nel primo caso, societd ed enti con titoli
negoziati nei mercati regolamentati, e, nel secondo, imprese che si avvalgono dell’inter-
vento di banche ed enti sottoposti a forme di vigilanza prudenziale che esercitano attivitd
bancaria e assicurativa.

Cid che, dunque, contraddistingue il primo dei predetti gruppi di imprese, & la
circostanza che trattasi di societd o enti con titoli quotati, che potranno direttamente
emettere cambiali finanziarie, Diversamente, il secondo gruppo & costituito da imprese, e
quali potranno emettere cambiali finanziarie solo per il tramite di banche o di intermediari
finanziari sottoposti a forme di vigilanza prudenziale o di imprese che esercitano attivita
assicurativa.

In attuazione delle menzionate norme di legge, la citata delibera del CICR, nel dettare i
criteri generali circa la raccolta del risparmio da parte di soggetti non bancari - i quali,
esulando dalla presente circolare, verranno da parte dell’Associazione compiutamente
illustrati in altro contesto - stabilisce che la predetta raccolta tra il pubblico mediante, tra
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I'altro, cambiali finanziarie & consentita, oltre alle societa ¢ agli enti con titoli negoziati in
un mercato regolamentato, anche alle altre societd, purché i relativi bilanci degli ultimi
esercizi siano in utile,
‘ Le cambiali finanziarie emesse dalle predette societa non aventi titoli negoziati sui
i mercati regolamentati, inoltre, devono essere assistite da una garanzia, in misura non
inferiore al 50% del loro valore di sottoscrizione. In relazione a cid, la delibera impone,
pertanto, che I'identita del garante e 'ammontare della garanzia prestata siano chiaramente
: indicati sulle cambiali medesime.
! Soggetti abilitati a prestare la suddetta garanzia, nei limiti previsti dalle relative
t discipline di settore, sono (punto 3 della delibera);

- le banche autorizzate in Italia e le banche comunitarie di cui all’art. l,comma 2, lett. d) e
b) del decreto legislativo n. 385/1993;

- le societa finanziarie iscritte nell’elenco speciale di cui all’art. 107 dello stesso decreto;

- le societa e gli enti di assicurazione autorizzati ai sensi della legge n. 10 giugno 1978,
n.295 e 22 ottobre 1986, n. 742.

A norma della predetta delibera, I'emissione di cambiali finanziarie & preclusa agli
intermediari svolgenti le attivitd finanziarie di cui al comma 1 dell’art. 106 ed al comma 1
dell’art. 113 del sopra citato decreto legislativo n. 385/1993, mentre & consentita alle
societd finanziarie vigilate, iscritte nell’elenco speciale di cui all’art. 107 del decreto
stesso.

In quanto provvedimento teso a delineare, come gia detto, i criteri generali della
raccolta del risparmio tra il pubblico da parte di soggetti diversi dalle banche, effettuata, tra
I’altro, mediante cambiali finanziarie, la delibera del CICR. reca anche disposizioni circa i
limiti all’emissione di cambiali finanziarie da parte dei predetti soggetti, le caratteristiche
di detti titoli e le segnalazioni da effettuare in occasione della loro emissione.

Per quanto concerne i limiti, la delibera stabilisce che 'ammontare della raccolta
¢ffettuata mediante cambiali finanziarie e «certificati di investimento» (trattasi di nuovi
valori mobiliari individuati dalla stessa delibera, in ordine ai quali si rinvia, come gia
anticipato, ad un separato commento della delibera CICR) non pud eccedere, unitamente
alla raccolta mediante obbligazioni, il limite del capitale versato e delle riserve risultanti
dall'ultimo bilancio.

Circa il secondo aspetto, la delibera prevede che la Banca d’Italia, sentita la CONSOB,
proponga le caratteristiche, anche di durata e di taglio, delle cambiali finanziarie al
Ministro del tesoro, il quale poi provvede con decreto. In ogni caso, la delibera stabilisce
che:

- il taglio minimo delle cambiali finanziarie e dei certificati di investimento) non pud
essere inferiore a lire cento milioni;

- la durata (la quale per le cambiali finanziarie &, come gid detto, compresa tra i tre ed i
dodici mesi) deve tenere conto dell’esigenza di distinguere i due strumenti di raccolta;

- ulteriori caratteristiche devono essere fissate in modo da assicurare che titoli di una
stessa emissione risultino tra loro fungibili (elemento questo conseguente, peraltro, dalla
loro definizione quali titoli di serie).

Circa le segnalazioni, la delibera stabilisce che alla raccolta effettuata mediante, tra
I'altro, cambiali finanziarie, si applicano le disposizioni di cui all’art. 129 del decreto
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legislativo n. 385/1993 e le relative norme di attuazione, concernenti le segnalazioni pre-
ventive e consuntive in materia di emissione e collocamento di valori mobiliari.

Premesso quanto sopra circa le disposizioni dettate dalla delibera del CICR con
riferimento alle cambiali finanziarie, si sottolinea che le stesse necessitano di ulteriori
disposizioni applicative, da emanarsi (in aggiunta al menzionate decreto del Ministro del
tesoro) da parte della Banca d’Italia.

In tale contesto, dovranno essere, altresi, detiate le norme anche in ordine alle banche,
in relazione sia alle garanzie da prestare a favore di altri soggetti, sia alla emissione di

proprie cambiali finanziarie, atteso che la predetta limitazione nei loro confronti ha natura
transitoria.

3. Ulteriori considerazioni

A norma dell’art. 4, le cambiali finanziarie sono considerate valori mobiliari per
qualsiasi finalitd prevista dall’ordinamento.

Tale previsione comporta, in primo luogo, che I'emissione di cambiali finanziarie,
potendo configurare un’offerta al pubblico di valori mobiliari in sottoscrizione, integra
sollecitazione del pubblico risparmio e, come tale, risuita soggetta agli obblighi disciplinati
dagli artt. 18 ¢ ss. della legge n. 216/1974 e successive modificazioni.

La disciplina non appare, invece, applicabile alle banche, in considerazione dell’esen-
zione, accordata dail’art. 18-quater della legge n. 216/1974, modificata dal decreto legi-
slativo n. 85/1992 (cfr. Circolare Serie Tecnica n. 124 del 25 giungo 1992), in ordine al
collocamento di titoli, diversi dalle azioni e dagli altri valori ad essi assimilabili o che diano
diritto all’acquisto di azioni o valori assimilabili, emessi da aziende e istituti di credito
nell’attivitd di raccolta del risparmio per Iesercizio del credito.

L'equiparazione delle cambiali finanziarie ai valori mobiliari potrebbe, altresi, com-
portare che la loro negoziazione integri attivitd di intermediazione mobiliare e che sia,
pertanto, soggetta agli adempimenti di cui alla legge n. 1/1991 ¢ dei connessi regolamenti di
attuazione. Sul punto, sono in corse approfondimenti.

Fermo restando quanto sopra, & da ritenere che indicazioni di carattere definitivo circa
la natura dell’attivitd connessa alla circolazione delle cambiali finanziarie possano essere
fornite solo sulla base della disciplina di carattere applicativo che dovrebbe essere ultimata
entro breve tempo e sulla quale si fa riserva di dare tempestiva comunicazione.

4. Profili tributari

La disciplina fiscale delle cambiali finanziarie & contenuta negli artt. 2 e 3 del provve-
dimento in esame che contemplano rispettivamente, it primo, disposizioni in materia di
bollo ed imposta sul valore aggiunto, il secondo, la tassazione dei proventi delle cambiali
stesse.

Quanto al primo aspetto, il comma 1 dell’art. 2 della legge n. 43/1994 prevede,
integrando la disposizione di cui all’art. 4 tariffa parte prima allegato A al D.P.R. n.
642/1972, il medesimo trattamento ai fini dell'imposta di bollo previsto per le accettazioni
bancarie, vale a dire 'imposta proporzionale di lire 100 per ogni milione o frazione di mi-
lione.
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Per quanto concerne la disciplina ai fini dell'IVA, il comma 2 del predetto art. 2
sancisce I'esclusione dalla stessa delle operazioni di emissione e di collocamento relative
alle cambiali finanziarie, come ¢ desumibile dal richiamo effettuato dalla norma citata al
trattamento previsto per i prestiti obbligazionari disciplinati dall’art. 3, quarto comma, lett
b) e f) del D.P.R. n.633/1972. I successivi atti dispositivi, nonché le prestazioni di
mandato, mediazione ed intermediazione connessi a detti atti, invece, configurano opera-
zioni esenti da IVA a norma dell’art. 10, numeri 4 ¢ 9 del D.P.R. n. 633/1972.

In ordine alla imposizione sul reddito, I"art. 3 della medesima legge n. 43/1994 stabi-
lisce che le societd, gli enti e le imprese che emettono le cambiali finanziarie devono
operare, dall’atto del pagamento, la ritenuta di cui all’art. 1, terzo comma, del decreto-legge
2 ottobre 1981, n. 546, convertito, con modificazioni, dalla legge 1° dicembre 1981, n. 692,
sui proventi indicati sulle cambiali finanziarie stesse.

Con tale richiamo si & inteso assoggettare le suddette cambiali alla stessa disciplina
fiscale prevista per le accettazioni bancarie, prevedendo |'applicazione di una ritenuta alla
fonte nella misura del 15% a titolo d’imposta nei confronti delle persone fisiche e degli enti
non commerciali ed, invece, a titolo d’acconto allorché essa & applicata nei riguardi non
solo di societd ed enti commerciali soggetti ad IRPEG, ma anche delle societa di persone
(cfr. art. 32, comma 3, del D.L. 2 marzo 1989, n. 69) e delle imprese individuali, giusta

quanto disposto recentemente dal comma 2 dell'art. 1 del D.L. n. 557 del 30 dicembre
1993,

Il Presidente

?L—Q&L-Cf_k
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LEGGE |3 gennaio 1994, n. 43. Art. 4.

y 1.';é__cambiali finanziaric sono considerate “valori
maobiliari. per qualsiasi finalitd prevista dall’ordingragnto,

e

e i n b o
Disciplina delle ' cambiali finanziarle, |

- R YT AR

i La Camera dei deputati ed il Senato della Repubblica

hanno approvato; ‘Art, 5.

1. L’Istituto per la.vigilanza sulle assicurazioni private
e di intercsse collettivo (ISVAP) emana disposizioni' che

. 1L PRESIDENTE DELLA REPUBBLICA
P L A : fissano i limiti e le condizioni pef il rilascio, da parte’di

: 9‘:‘)"’"‘{‘-5‘ imprese di assicurazione, di eventuali garanzie a fronte
dell'emissione di cambiali finanziarie. '
la seguente legge: C e i
_ La presente legge, munita del sigillo dello Stato, sard
! Art. |, inserita nella Raccolta ufficiale degli atti normativi della

Repubblica italiana. E fatto’ obiblige a chiunque spetti di

. Le cambiali finanziarie sono, titoli di’ éredito | osservarla e di.farla osservare came legge dello Stato.

all'ordine emessi in serie ed ‘aventi: una scadenza non
inferiore a tre mesi e non superiore a dodici mesi dalla
data di emissione. :

g

Data a Roma, addi 13 gennaio 1994

2. Le cambiali finanziarie sono equiparate per ogni
effctto di legge alle cambiali ordinarie, sono girabili o
esclusivamente con la ‘clausola «senza garanzia» o
equivalenti e contengono, oltre alla denominazione di
«cambiale finanziaria» inserita nel contesto del titolo, gli
altri elementi specificati all'articolo 100 delle disposizioni
approvate con-regio decreto 14 dicembre 1933, n, 1669,
nonché l'indicazione dei praventi in qualunque forma
pattuitl. .

). L'emissione di cambiali finanziarie costituisce
raccolta del risparmio ai sensi dell’articolo 11 del decreto
legislativo- 1° settembre 1993, n. 385, cd ¢ disciplinata
dalle disposizioni -del medesimo articolo. ’

SCALFARO

iy L RISt ARl o

Ciampi, Presidente del Con-
siglio dei Ministri

~

Visto, o Guardasigilli. Conso

; NOTE
ANVERTENZA: L
11 testo delle note qui pubblicato é stato redatto ui sensi dell'art. 10,
commi 2 ¢ 3, del testo unico delle disposizioni sulla promulgazione delle
leggi, sull'emanezione dei decreti del Presidente dellaRepubblica e sulle
v pubblicazioni ulliciali deila Repubblica italiana, approvato.con D.P.R.
Art. 2 28 dicembre 1985, n. 1092, al solo fine di faciliture ta lettura delie
R disposiziani di legge modificate ¢ alle quali & operato il rinvio. Restano
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1. Neila parte [ della tariffa di cui all’allegato 4 al
decreto det Presidente della Repubblica 26 ottobre 1972,
n. 642, come sostituita dal decreto del Ministro delle
finanze 20 agosto 1992; pubblicato nel supplemento
ordinaric alla Gazzetta Ufficiale n. 196 del 21 agosto
1992, all'articolo 6, numero 4 degli atti. soggetti ad
imposta, dopo le parole: unan superiore a 12 mesi», sono
inserite le seguenti: «, nonché cambiali finanziarie».

2. Al fini dell'imposta sul valore aggjunto le o ?razioni
relative alle cambiali finanziarie di cui’all"articolo 1 sono
assoggettate al regime previsto per i prestiti obbliga-
zionari. o :

L

©Art. 3.

. Le societd, gli enti & le imprese che emettono le
cambiali finanziarie di cui all’articolo | devono operare,
all'atto del pagamento, la ritenuta di cui all'articolo 1,
terzo comma, del decreto-legge 2 ottobre 1981, n.- 546,
convertito, - con -modificaziont, -dalia legge 1* dicembre
198F, n.- 692, sui -proventi indicati sulle cambiali
finanziarie stesse.

invariati il valore e Vefficacia degli atti legistativi. qui trascritti.

Note all'art. I: .
— Il testo deil'art. 100 del R.D. n. 1669/1993 (Modifleazioni lte
norme sully cambiale ¢ sul vaglia cambiario) ¢ il seguenie:
wArt. 100, — Y vaglia cambiario coatiene: ' .
1} la denominazione del titolo inserita nel coniesio ed espressa
nella lingus in cui esso & redatto; ¢ - T "

2) la.promessa incondizionata di pqa:e ling, omota dclnrm‘i.’

nata; Lo o Nl L
3) lindicazione della scadenza; . @
4) l'indicazione del luogo di pagamento; ~ ' T T
5) il pome di colui a quale o all'ordine dei quale deve fars{ il
pagamenta;.. - Lo 1 Ao e
6) I'indicezioné della data e del luogo in ci il viglla ‘& émettio;
" 7 la sottoscrizone: di eofal’ clie’ émeute il titolo (emittente),
* Tl vaglia cambiario pud anche denominarsi “'pagherd cambiario™ o
“cambiule™». .

— 1testo dell'art. 11 del testo unico delle leggi in materia bancaria
¢ creditizia, approvato con D.Lgs. o. 385/19Y3, ¢ il seguantsrs «-.

«Art. 11 ( Raccolia del risparmic). — 1. Al fini del presents decreto
legisiativo 4 raocolta del fisparmio I'sequisizipne di fond| con obbligo di
rimborso, sia sotto forma di Gepositi sis solto altra.forma,
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1. La raccolta del risparnuo tra il pubblico € vietsta ui sopgenti

diversi dalle bunche, ~ ’ .

3. NCICR stabilisee limili ¢ eriter, anche con rigyardo sl'attivity ¢
allu forma giuridica dei suggelti, in hase ai quuli non costituises ravcolus
del risparmio tra il pubblico quelly effettuata:

u) presso soc e dipendenti;

h) prewa socield. controllunt, controllale o collegule ui sensi
deilart. 2359 del codidé civile & presso controllate da unz sicssa
controflante, e C o

4. It diviewo del comma 2 non si applica:

@) ugli Stati comunitari. agh organismi intcrngzionali ai quuli
aderiscano uno o piv Stal comunitari, agli enti pubblici terrijoriali ui
quali la ruccolta del risparmio & consentiw in base aghi ordinamenti
nuzionali deghi Stali comunitari;

b) agli Stati extracomunilari ¢ «i soggelti esicri abilitati da

specialt disposizioni del diritto italiuno;

e} alle societi per azioni ¢ in accomundila per aziuni per la

raceotty elfftiuata, nel limit .pr;-{isti dal codice civile, medianwe
Fermissi b i A et ont .

di obbli

d) afle socictd ¢ agli enli con titali i in un i
rcgolameniato per 1a riccolta - cffettuaia, mediantc titoli anche
obbliguzionani. nel rispetio dei. limiti e dei -critery stabiliti dal CICR
avende riguardo anche all*attivitd dell'emittente a fini di tutela della
riscrvit dell’attivita bancaria stabilita dall'art. 10. Le disposizioni del

gAL! N

CICR possone derogarc ai limiti previsti dal pﬁmo camma dell'art. 2410

del codice civile, I8 CICR, su proposta formuluta dalla Banca d'Ntalia

sentita bu Consob, individua le carauensiiche, anche Jdi dureta’e di
taglio, det tioll mediante @ quali o raceolta pud essere effettuats:

ey alle imprese per I3 raceolta effettuata (raumie banche ed enti
soltoposti o forme di vigilanza pruderziale che esercitano attivita
assicyrativy o linansuria, nel nspetto dei limig ¢ dei griterd, stabiliti dal
CICR, anche con riguardo all’atfivitd svolta dalemitlente. ' Il CICR
individua lc categoric di enti finanziari traniite i quali la raccolta pud
essere effentuata; : .

Fiagh enti sottoposti a lforme di vigilanzy prudenziale che
swolgono allivili assicurativa o finunziaria, per la racculta a ussi
specificamente consentita da disposizioni di legge.

5. Nei casi previsti dal comma 4, letiere ¢), ), ¢/ e ) sono
comunque precluse la raccolta di fonds a vista e ogni forma di raccolta
collegata all'emissione o ulla gestione di snezzi di pagurcntos.

Neta allarr. :

- U D.PR. n 642/1972 rec la discipling deli'imposta di bollo. In
particolare ks parte [ deilu tariiTa di cui all'alleguto A. come sostiluita dal
D.M. 20 ugosio 1972, clenca gli atti. documenti e registri soggetti
all'imposta di hollu fin dall'origine. Si rascrive il testo def n. 4 dell'an.-6
di detta tariffa. come sopra madificato:

Impmmie dosuie
A:L:I‘;Iu '“"“""“":" deph A1l o ggenti e Moda di pugaments NOTE
tarifa \mimte .
Fiam Promuriunah
4. Cambiali acecttate da aziende od - 5. Se l¢e cumbiuli sono acquistate
istituti di credito di cui al regio dall'impresa emitiente o da altra
docrefo-legge 12 muarzo 1936, impresa con fo stesso lilolare o
numero 375 ¢ successive modifi- contitolure o dull'istituto di credito
cuziont ¢ integrazioni emesse da accellanle o da imprese controtlate,
imprenditori di cui allarticolo controllanti v collegate i bollo deve
2195 del cadice civile con indica- essere integrulo fino alla misura
zione dei proventt in quatunque prevista al punto |, lettcraa). La
. forma patluiti girabili con la stessd  disposizione si applica se
- cluusoia senzz guranzia ed aventi Findicavione dei proventi munca o
. scudenzs non superiorc a 12 non cornsponde a quelli effetliva-
mesi, nonche cambiuli finanzia- mente pattuiti, Le cumbtuli possono
rie: per ogni milionc di lire o . essere  pirate  esclusivamenic  con
frazione di milione . . . . ... 1on clausola «senza garanzian o cquiva-
lenty.

Newa all'arr. 3.

— I wsto delart. |, terzo comma, del D.L. n. 546/1981
(Dispaosizione in materia di imposte di bollo e sugli atti e formalita
relativi ai trasferimenti degli autoveicoli, di regime fiscale delle cambiali
accettate da aziende € stiluli di ¢redito nonche di adeguamento della
myisura dat canoni demaniali} ¢ il seguente: «Le nziende e gh istiiuni di
credito acvetlunti devono operare sui proventi indicati sulle cambiali di
cui all'art, 10-hix della tarilTa allegato 4, anncssa al D.P.R, 26 ottobre
1972, n, 642, ¢ successive modificazioni ed integrazioni, ail’ato dol
pagamento, fa ritenuta di cui al primo comma dell’urt. 26 del D.P.R. 29
scitermbre 1973, n. 600; nella misura del quindict per terton,

LAVORI PREPARATQR!
Cumicra dei depuiati (atto. n. 2309% - ,
Prescnlato dalf'on.” Rnstni ed ultri il 26 febbraio 1993

‘Assegnato alla V1 commissione (Finanac), in scde refercnic,
it 20 aprile 1993, con pareri delle commissioni 1 ¢ 1]

Esaminato dalla VI commissione, in sede referente, 1'8 ¢ 23 giu-
gno 1993; 9, 16 ¢ 22 scttembre 1993, X

Assegrato nuovamente alla VI commissione, in sede legislaliva,
I'8 otlobre 1993.

Esaminato dalla V1 commissione. in sede legislativa, e approvalo
il 13 ouobre 191
Sente detla Repubhblica tatto n, 15693

Assegminio alla 6* commissione (Finanze), in sede deliberante,
il 25 ottobre (Y93, con paren delle commissioni 1%, 20 ¢ 10%

Esaminato dullz 6 commissione il 24 novembee 1993; il 1° dicem-

~bre 1993 ¢ approvato il 15 dicembre (993,

Ceamwera dei depuwrayi (atto o, 2309/8):
Asscgnato alls VI commissione (Finanze), in scde legislativa,
il 18 dicembre 1993, con parere della commissione V. .
Esaminato dalla V1 commissione e approvato il 21 dicembre 1993,
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DELIBERAZIONE 3 marzo 1994,

Disciplina dells eaccolts def risparmio ui sousi dell'art, 11 del
decreto legislative 1° settombee 1993, n. 385 (testo unico delle
leggi in materia bancuria e creditizia).

IL COMITATO INTERMINISTERIALE
PER IL CREDITQ ED . RISPARMIO

Visto lart. 11, comma 1, del decreto lepislativo
1° settembre 1993, n. 385, che definisce lattivita di
raccolta del risparmio quale acquisizione di foadi .con
obbligo di rimborso;
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Visto il comma 2 del medesime articolo che vieta ai

soggetti diversi dalle banche la raccolm del risparmio tra il
pubblico;,

Visto if comma 3 dell'articolo in paro!a che attribuisce
I CICR il potere di stabilire limiti e criteri, anche con
ngu.lrdo all'attivitd ed alla forma glundlca dcl soggetli, in
base ai quali talune tipologie di acquisizione di fondi con
obbligo di rimborso non costituiscona raccelta di
risparmio tra il pubblico;

Visto il comma 4, letlera ¢, del suddetlo articolo il
quale stabilisce che il divicto di cui al comma 2 non trova
applicazione ove riferito alla raccolia cffettuata dalle
societd per azioni ¢ in accomandita per azioni mediante
len;tsstonc di obbligazioni, nei limili previsti dal codice
civile:

Vista la lettera o) del comma in esame che, con
riferimento alla raccolta cffcltuata dalle societd- e dugli
enti con titoli negoziali in un mercato regolamentato,
attribuisce al CICR il potere di; ' -

alabﬂu'c avendo riguarda anchc all’ attivitd dsil emit-

tente a fini di tutela della nsex.‘va Lell’attivitd bancaria, i-

limitigatgo i qualiil divigto di cui al nqmamato comma 2
non‘trova apphcaznone nei confronti ‘delle sacictd e dcgl:
enti suddettiy, ... s b snes

individuare, su pmposta ‘della Banca d’ ltalm sentita
la CONSOB, le caratteristiche, anche di durata e di taglio,
dei titodi mcdmntc i quali la raccolta stessa pud essere
cifettuata;

derogare ai limiti previsti dal’ comma | dell'art. "410
del codice civile; . .

Vista la leucm e) def comma in csamc che, con
riferimento alla raccolta’ effeliuata da: imprese tramite
banche ed enti sotioposti a vngslanzn prudenziale,
dcmanda al CICR il- potere d1

deu:rmmare. anche con nguardo all’ anwua svolta
dali eémittente, criteri ¢ limit entro i quali non si applica i
divieto di cui al richiamato comma 2; -

“individuare le cutegoric di enti finanziari, oltre alle
banche, tramite i quali la raccolta pud essere eﬂ‘cuuata

Visti gli. amcoh 130 ¢'¥31 del citato decroto legislativo,
che assoggettano a sanzione penale 'atlivitd di raccolta
del risparmio tra il pubblico effettuaty in vieluzione
dellart. !l sopra citato;

Visti gli articoli di cui altitolo V1, capo 1, del medesimo

“Hecreto, ein particolare 'art, 117,comma 8, che riconosce

alla Banca d'Ialia il potere di prescrivere che determinati
contratti o titoli, individuati attraverso una particolarce

denommazmnc o sulla base di specifici criteri qualificati-,

, abbiano un contenuto tipico determinato;

Visto, l'art., lD della legge. ;ﬂ gcnna:o 1992, n, 59,.in
materia di prestiti da parte di- sou di spcieta coopcmliu.,

Vista la legge 13 gennaio 1994, n. 43, sulla disciplina
delle cambiali finanziarie;

Considerato c¢he latutelu d:) nsparmulorl, solto ll
profilo della krasparenza & assicurata dagli articoli 18 e
scgucenti, sub art. |, della le%ge 7 giugno 1974, n. 216 ¢
dalle disposizioni ddotta-te datls Consob in atthazione del
medesimo art. 18; co
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Ruvvisata la necessiti di delineare una disciplina
unitaria ed - -organics della raccolta del risparmio
consentila ai soggetti diversi dalle banche ¢ di preve-
dere, in tale ambito, adeguau. cautele in favore dei rnpar-
miatori;

Su proposta formulata dalla Banca d'Talia;

Delibera:
I, RACCOLTA PRESSO SOCIL.

La raceolta di risparmio (ramile acquisizionc di fondi
con obbligo di rimborso presso soci non ¢ considerata.
«raccolta di risparmio tru il pubblicon se effettuata in
ottemperanza  ulle disposizioni di cui al presente
paragralo.

La raccolia deve essere I'lVDIld a soggcm lscnlu ‘nel
libro dei soci da almeno trc mesi che detengano una
partccipazione di almeno il 2 per cento del capitale sociale
risultante dall’ultimo bilancio approvato, Tale facolta.
deve cssere prevista dallo statuto.

Le societd cooperative .che non svolgonm attivita
(inanziaria possono raccogliere risparmio, anche, presso

"soci con- mena.del 2 per cento del capitale, purché

'ammontare complessivo dei prestiti sociali non ceceda,jl

Jimite del triplo del patrimonio (capitale versato e riserve)

risultante dall’ultimo bilancio approvato. Tale limite
viene elevato al quintyplo dul patrimonio quulora' il
complesso dei prestiti sociali siu asansutb, in misura
almeno pari al 30 per cento, da garanzia rilasciata daj
soggetti di cui al paragrafo 3 ovvero quando la societd
cooperaliva aderisca ad uno schema di. garanzia dei
prestiti sociali che fornisca una adeguata tutela agli
investitori. Le modalitd di raccolta presso i soci debbono
essere, inoltre, chiaramcntc; i_n'dicate .negli apposiii
rcgolamenti. -~ 7

La raccolta prcsso s0¢i non pud comunque avvenire
con strumenti «a vistan o collegati all’emissione o alfa’
gestione di mezzi di pagamento,

I limiti patrimoniali sopra md;c.u.l non si appl icang dlle
societd cooperative con noa piu di 50 soci.

La raccolta presso soci non.8 consentila ulle-socteta
coopelauve svolgenti attivitd finanziaria di cui al comma
I dell’art. 106 ed.al comma’l. deil’art. 113 del decreto
legislativo n. 385 del 1993, . =" . .

‘ L - El PR
2. RACCOLTA DEL RISPARMIO TRA IL PUBBLICO. i

- e N [ §]
" La raccolta del risparmio tra il pubblico da parte dei
sopgetti diversi dalle banchg, tramite acqui:.izione di fondi
con obblige di rimbarso, € cdnsentita mediante gli
strumenti di seguito indicati, secondo modalitd ed entro’
limiti differenziati per categorie di soggetti. .
Ohhliguzioni.

La ruccolta del risparmio: tramite lemnssnonc dl
obbliguzioni € consentita alle societi per azioni ¢ in
accomandita per azioni mel rispetto del limite prcwsm
dal'art. 2410 del codice civile.

Tale limite ¢ elevalo sina allammontare del capnlulu
versato ¢ delle*itiserve “risultantt’ dali’ultima rbilancio
approvato per le societd con titoli negoziati-in-un mércato -
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regolamentato. La derogu al codice civile non si applica
alle societd quotate che eseruitino attivitd fimanziane di
cui al comma | defl*art, 106 od al comma § dell’art. 113 del
decreto legislative n. 385 del 1993. La deroga si applica
invece alle societa linanziaric vigilate, iscritte nelistenco
speciale di cui all'urt. 107 del decrelo stesso.

Aliri tiroli.
La raccolla del risparmio tra i pubblico tramite valori
mobiliari diversi dalle obbligazioni & consentita:
alle sodct: e agh enti con titoh negozsti in un
mereato regaliumentato,
alle alive societd purché i biuanct degh uliimi tre
esercizi siano in utile. 1 titoh devono inolire essere assistiti
du garanzia, in misura non inferiore al 50 per cento del
laro vatore di sottoscrizione, rilasciate dai soggetti di cui
al paragrafo 3 della presente debiberaz. Lidentitd del
garante ¢ l'ammontare detic paranza presiata devono
cssere cluaramente mdicati sut vitoh.
Tule raccolta ¢ effeituata mediante Pemissione di:
«cambiult finanziaries di coi alta kegge 13 gennaio
1994, n. 43; :

titoli, anche al portatore, deneminutt weertificati di
investimento».

L'ammontare delta raceofta effettuata mediante «cuni--

biuli finanziarien ¢ «certificati di investimento» non pud
cecedere, unitamente alla raceolta mediante obbligazioni,
il limite del capitale versato e delfe niserve risultanti
datfultimo bilancio approvato.

La Banca d'ltalia, sentiyy ia Consob, propone le
caralterisliche, anche di- durata e di taglio, dei predeui
tireli al Ministro def tesoro che provvede con proprio
decreto. Il taglio mintino non potrd essere inferiore a lire
vento mifiont: Ia durata terrd conto dell’esigenza di
distinguere i due strument: di raccoltn Ulleriori
caratteristiche =aranno fissate in modo da assicurare che
titoli di una stcssa cmmissione risuttino tungibili tra loro.

La raccolta mediunte weambiali finanziarien e weertifi-
cati di investimento» & preclusa agli intermediari svolgenti
lc attivitd finanziarie di cui al comma ! defl’art. 106 ed
ab comma | delfart. 113 del decreto legislativo n. 385
del 1993, La preclusione non riguards le societd
finanziarie wighatle, iscritle nelelenco speciale di cui
allart. 107 de! decrsto stesso. )

Alla raccolta effettuata con gli strumenti indicati nel
presenie paragrafo si applicano le disposizioni di cui

alllart, 129 dzl decrato legislativo n. 385 del 1993 ¢ lo .

relative norme di attuaziane, concernenti le segnaluzioni
preventive ¢ consuntive in® materia i emissione ¢
collocamenta di valort mobiliari.

‘
3. PRESTAZIONE DI GARANZIT DA PARTE DI $SOGGETTI SOTTORO-
STE A FORME DI VIGILANZA PRUDENZIALE,

Le garanzie richiestc das paragrafi b ¢ 2 deils presente
delibera possono essere rilasciale, net luniti previsti datle
retative discipline di setiore, dai soggetti sctiaposti a
forme di vigilanza prudenziak: di seguito indicati:

te banche autonmzzute i Italla ¢ ke banche
comunitane di cul dil’art. 1 comma 2, lettere o) ¢ b, del
decreto legisfative n. 385 dol 1993,
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ke socictit finanmziarie scnitie nedlelenco speciale i cui
all’art. 107 del decrero legislatvo n. 385 det 1993;

le societi ¢ ghi enti di assicurazione autorizzaty ai
sensi della legge 10 giegna 1978, 0. 295 ¢ 22 ottobre 1986,
n. 742.

4, RACCOLTA NELL'AMABITD DI GRUPP! DI IMPRESE.

E libers la raceolia effeituata presso socicid Controllan-
U, controllate o collegate ai senst delart. 2359 del codice
civile e presso conurollate da una stessa controllante, e
comunqgue quella effettuata alf’interno di un medesimo,
gruppo. La Banca d'Ttalia definisce U'ambito dei soggetti
di patura cooperativa che ai fini defla presente discipling
coslituiscono «grappos. ‘

5. DISPOSIZIONI TRANSITORIE

In relazione alle proposte di revisione ded trattamento
fiscale delle rendite Mnanziarie, I'emissione di cambiali
{tnunziaric ¢ temporzneamente preclusa alle banche.

La delinizione dei limiti e dei criteri mediante i qualt
pud esserc cffetiuate la raccolta di risparmio presso |
dipendenti sard oggetto di upa successiva delibera.

Le disposidioni di cui alla presente delibera entrano in
vigorc decorss quindici grorni dalla dota di pubblicazione
nella Guzzetiu Ufficiule della Repubblica defle istruzioni
apphicative della Banca d'[talia.

I soggetii divers: dalle banche che a tale data abbiano in
essere posizioni debuorie cecedenti { limiti quantiativi
stabiliti dally presente delibera si uniformerunno alle
disposizioni nella stessa contenule entro i termini fissati
con provvedimenti i curattere gencrule defta Banca
& Tralia,

6. DsPoSiZIoNs RiVOCATE. .

Con I preserte delibern  vengono  revocate e
disposizioni di cui alla delibera de! Comitalo del 27 ot-
tobre [983 concernenu Fesercizio defl'attivitd bancaria da
parte di impresc non autonzzate nonché altre delibere con
essi Incompitibili.
7. ISTRUZIONG APPLICATIVE.

La Bunca d'ltalia emana istruzioni applicative sulle
matcric regolamentate dalla presente delibera.

Ea presente delibera sard pubblicata nclla Guzzeua
Ufficiale della Repubblica italiana.

Romag, 3 marzo 1994 A
il Presidente: Barucu
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