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MODIFICHE AL REGOLAMENTO DEI MERCATI DI BORSA ITALIANA E ALLE RELATIVE ISTRUZIONI

01 - REVISIONE DELLA DISCIPLINA DEI FONDI ALTERNATIVI DA QUOTARE NEL MERCATO TELEMATICO DEGLI
INVESTMENT VEHICLES (MIV) E NEL MERCATO ETFPLUS

02 - DISTRIBUZIONE SUL MERCATO
03 — RICERCHE
04 — REVERSE MERGER

05 — MERCATO IDEM: AMPLIAMENTO SOTTOSTANTI DEI CONTRATTI DI OPZIONE SU AZIONI E FUTURES SU
AZIONI;

06 - FINE TUNINGS: REQUISITI DELLE OBBLIGAZIONI STRUTTURATE; AMMISSIONE ALLA QUOTAZIONE E
AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE

La Consob, con delibera n. 20906 del 2 maggio 2019, ha approvato le modifiche al
Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana, il (‘Regolamento”) deliberate
dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 25 marzo 2019. Le Istruzioni al
Regolamento (le “Istruzioni”) sono state conseguentemente modificate.

Le modifiche sono di seguito illustrate ed entreranno in vigore il 3 giugno 2019.
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01 - Revisione della disciplina dei fondi alternativi da guotare nel mercato telematico deqli
investment vehicles (MIV) e nel mercato ETFplus — in vigore il 3 giugno 2019
subordinatamente all’esito positivi dei test

PREMESSA

Si modifica la disciplina del Mercato Telematico degli investment vehicles (MIV) con
riferimento ai requisiti di ammissione del mercato MIV in generale nonché del segmento
professionale ed in relazione ad alcuni aspetti della modalita di negoziazione relative al
menzionato segmento professionale.

Come noto, nel corso del 2015 la disciplina regolamentare del mercato MIV é stata
razionalizzata a seguito del recepimento in Italia delle disposizioni contenute nella Direttiva
2011/61/UE (AIFMD). Nello specifico, in un’ottica di standardizzazione rispetto al quadro
normativo, il MIV é stato destinato alla quotazione dei fondi alternativi di investimento (FIA)
introdotti dalla disciplina AIFMD, cosi espungendo le disposizioni assicurate dalla normativa
di primo livello e mantenendo esclusivamente quelle previsioni derivanti dallo status di
emittente quotato. L’accesso al segmento professionale del MIV é stato invece riservato: (i)
alle SPAC; (ii) alle societa, diverse dai FIA, che presentano una strategia di investimento
che non € ancora stata avviata o completata e/o che si caratterizza in termini di particolare
complessita; e (iii) ai FIA riservati agli investitori professionali.

La negoziazione degli strumenti finanziari rientranti nella categoria di FIA, volti a riprodurre
fedelmente I'andamento di attivita sottostanti e/o caratterizzati da presidi contrattuali che
consentono di allineare i prezzi di mercato al NAV e, dove applicabile, all'iNAV, e stata
invece destinata al mercato ETFPIus. Si precisa che tali FIA destinati alla negoziazione sul
mercato ETFPlus devono prevedere la possibilitd di sottoscrizione e rimborso su base
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giornaliera e la commercializzazione agli investitori al dettaglio ai sensi dell'articolo 44 del
Testo Unico della Finanza.

Si ricorda, infine, che nel sistema multilaterale di negoziazione denominato ATFund trovano
invece ammissione e negoziazione le quote o azioni di OICR aperti non riservati a investitori
professionali.

REQUISITI DI AMMISSIONE AL MIV DELLE QUOTE O AZIONI DI FIA PRESSO IL MERCATO MIV

Facendo seguito alle istanze formulate da alcuni operatori di mercato, si specifica che
possono essere ammesse nel mercato MIV anche i FIA aperti riservati, arricchendo cosi
I'offerta disponibile in termini di prodotti oggetto di ammissione presso il MIV. A tal fine, si
esplicita che, qualora venga richiesta 'ammissione a quotazione delle azioni o quote di un
FIA aperto riservato o di un FIA chiuso che preveda la possibilita di sottoscrizione e rimborso
su base periodica, devono essere assicurati presidi contrattuali tali da garantire che gli
eventuali rimborsi anticipati non pregiudichino I'ordinato svolgimento delle negoziazioni. Ad
oggi tale regola era prevista dal Regolamento dei Mercati solo per i fondi chiusi di diritto
estero e si reputa opportuno generalizzarlo estendendolo anche ai FIA aperti. Resta inteso
che, con riferimento ai fondi chiusi italiani, sussistono i presidi normativi previsti dal D.M. 5
marzo 2015, n. 30 laddove il regolamento o lo statuto del FIA preveda la possibilita di
rimborso anticipato delle quote o azioni

Si specifica, inoltre, che possono presentare domanda di ammissione sul MIV, oltre a fondi
EUVECA e EUSEF, anche i Fondi di Venture Capital come recentemente disciplinati dalla
Legge 30 dicembre 2018 n. 145 recante bilancio di previsione dello Stato per I'anno
finanziario 2019 (c.d. Legge di bilancio 2019).

Si ritiene inoltre opportuno indicare tra gli obblighi informativi di prima quotazione che sia
chiaramente indicata la metodologia di calcolo del NAV anche alla luce delle modifiche
apportate in tema di prezzo di riferimento come descritto successivamente.

MODIFICHE RELATIVE AL SEGMENTO PROFESSIONALE DEL MIV

Limitatamente agli strumenti quotati nel segmento professionale del MIV, si apporta una
modifica ad alcuni aspetti delle modalita di negoziazione degli strumenti, prendendo atto
delle richieste degli operatori, alla luce della tipica composizione della shareholders base e
della particolare caratteristica di illiquidita degli asset sottostanti.

Pur mantenendo inalterate le fasi di negoziazione in essere presso il mercato M1V, si elimina
la rilevanza della nozione di prezzo di riferimento di cui all'articolo 4.3.9 del Regolamento dei
Mercati, al fine di favorire un maggiore allineamento dei prezzi di mercato dei FIA rispetto al
valore del patrimonio netto (NAV) dello stesso. In luogo del prezzo di riferimento verra
calcolato e reso pubblico un “prezzo indicativo”, che rappresenta il valore unitario dell’ultimo
NAV comunicato al mercato dall’emittente, che verra tra laltro impiegato per la
determinazione del prezzo statico utilizzato ai fini dei controlli automatici delle negoziazioni
di cui all’art. 4.3.12 del Regolamento. Il suddetto prezzo indicativo dovra essere aggiornato e
comunicato dall’emittente con cadenza almeno semestrale ed in ogni caso ogni qualvolta si
verifichino eventi che possano incidere significativamente sulla valorizzazione del NAV.

Nello specifico, si consentira di negoziare gli strumenti finanziari all'interno di una fascia di
oscillazione prestabilita (corridoio di prezzi), ancorata al NAV: pertanto, i contratti potranno
eseguirsi automaticamente solo all'interno di percentuali di variazione rispetto al NAV
ritenute fisiologiche, determinate tenendo in considerazione le logiche di valorizzazione delle
guote da parte del settore, parametrate in base alla strategia di investimento sottostante gli
strumenti e che terranno conto delle loro caratteristiche di liquidita. | limiti di variazione dei
prezzi, con riferimento allingresso degli ordini e alle variazioni sul prezzo statico e dinamico,



sono stati specificati nella Guida ai parametri che é stata aggiornata ed é reperibile sul sito
al seguente link https://www.borsaitaliana.it/borsaitaliana/regolamenti/guide/guide.htm. In
caso di particolari andamenti del singolo strumento quotato, Borsa Italiana potra tra l'altro
modificarli ed effettuare altri interventi, ad esempio, sulle fasi di negoziazione. Pertanto
troveranno applicazione, in continuita con la gestione prevista per gli strumenti finanziari sul
mercato MTA, le regole generali in tema di vigilanza sui mercati ai sensi dell’articolo 6.1.2
del Regolamento.

Tale modifica consente di ancorare i parametri di negoziazione iniziali degli strumenti
finanziari alla valorizzazione del NAV, che verra aggiornato con maggior frequenza e terra
conto di eventi straordinari e di rettifiche per stacchi di proventi o dividendi, senza introdurre
cambiamenti nelle dinamiche dei processi di negoziazione tradizionali.

La modifica ha, dunque, I'obiettivo di sterilizzare 'accumulo di sconto tipicamente dovuto
allilliquidita degli strumenti, consentendo la formazione di sconti su NAV maggiormente
allineati ai valori medi registrati sui mercati che presentano un maggior numero di strumenti
in negoziazione e maggiore liquidita degli strumenti.

Tali disposizioni non si applicano con riferimento alle SPAC per le quali continueranno a
valere le disposizioni in tema di prezzo di riferimento.

Si apporta infine una modifica di fine tuning alla regola di condotta degli operatori sul
segmento professionale consentendo agli operatori di accettare ordini provenienti dalle
categorie di investitori individuate dal regolamento di cui all’articolo 39 del Testo Unico della
Finanza, laddove lo statuto o il regolamento del fondo lo preveda espressamente.

Il richiamo della norma di rango primario, anziché delle disposizioni di attuazione di secondo
livello, consente di allineare il regolamento del mercato alle eventuali modifiche normative
che intervenissero in futuro sul tema. Tale riferimento legislativo € inoltre valido sia per i
fondi italiani che per quelli esteri commercializzati in Italia.
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Tali disposizioni si applicano agli emittenti gia quotati che ne facciano espressamente
richiesta a Borsa ltaliana entro il 28 maggio p.v. informandone anche il pubblico.

Regolamento Artt. 1.3; 2.2.34; 2.2.35; 2.2.36; 3.3.1; 4.1.1; 4.3.9; 4.3.11; Istruzioni Artt. IA.2.1.12;
1A.5.2.1; IA.7.2.1; IA.9.1.5; Tavola 5: azioni o quote di FIA; Modello di domanda per 'ammissione di
quote o azioni di ETF alla quotazione nel mercato ETFplus.


https://www.borsaitaliana.it/borsaitaliana/regolamenti/guide/guide.htm

02 - Distribuzione sul mercato

Si fa seguito alle istanze formulate da alcuni operatori per arricchire le modalita di
funzionamento della procedura di distribuzione sul mercato. Fermo restando le modalita ad
oggi vigenti per cui I'emittente pud distribuire i propri strumenti finanziari attraverso la
piattaforma del mercato nei confronti della generalitd degli operatori, si consente
all’emittente di limitare la partecipazione alla distribuzione a determinati operatori ammessi
alle negoziazioni. Questa maggiore flessibilita pud infatti risultare piu congeniale per gli
operatori che intendano avvalersi solo di un numero circoscritto e predeterminato di soggetti.
L’individuazione e la selezione di tali operatori rimane una mera facolta dell’emittente da
effettuarsi con riferimento alla generalitd degli operatori ammessi alle negoziazioni da parte
di Borsa Italiana sulla base delle regole consuete in tema di accesso al mercato.

Regolamento art 2.4.3; Istruzioni Domande di ammissione alla quotazione sul mercato MOT.

03 - Ricerche

Si precisa, in linea con la prassi applicativa, che le ricerche che lo sponsor o specialista
sono tenuti a pubblicare nei casi previsti dal Regolamento dei Mercati possono essere
realizzate anche da un terzo soggetto in nome proprio purché per conto dello
sponsor/specialista. Nella ricerca dovra essere espressamente previsto che essa € stata
effettuata per conto dello sponsor/specialista.

Regolamento Art. 2.3.4; 2.3.5.

04 - Reverse merger

Si ricomprendono nellambito di applicazione della disciplina del reverse merger le
operazioni di acquisizione di attivita di valore significativamente superiore all’attivo
patrimoniale dell’emittente al fine di prevedere una disciplina omogenea in ipotesi che nella
sostanza realizzano i medesimi effetti. Si aggiornano di conseguenza anche gli obblighi
informativi.

Regolamento Art. 2.10.1; 2.10.3; 2.10.4; Istruzioni Art. 1A.2.12.1

05 — Mercato IDEM: Ampliamento dei sottostanti dei contratti di opzione su azioni e futures
su azioni

Per i contratti di Opzione su azioni e Futures su azioni amplia il novero dei sottostanti oggi
ammissibili.

Nello specifico € introdotta la possibilita di negoziare opzioni e futures con sottostanti azioni
ammesse alla negoziazione, oltre che nei mercati regolamentati gestiti da Borsa Italiana,
anche nei mercati regolamentati autorizzati ai sensi dell'articolo 44 della Direttiva
2014/65/UE (cd. Mercati Regolamentati) e nei mercati disciplinati da disposizioni adottate o
approvate dalle autoritd competenti in base alle leggi in vigore in uno Stato appartenente
all'OCSE (cd. Mercati OCSE).

Con tale modifica amplia I'offerta del mercato IDEM nonché si allinea la lista dei possibili
sottostanti previsti per le Opzioni e i Futures su Azioni.

Regolamento Art. 1.3; Istruzioni Artt. 1A.8.1.7; IA.8.1.8; IA.8.1.9; IA.8.1.12; IA.8.1.13.

06 - Fine tunings

Si apportano i seguenti fine tunings al Regolamento dei Mercati e alle relative Istruzioni.



a) Con riferimento ai requisiti delle obbligazioni strutturate si allinea il testo del
Regolamento ai requisiti delle obbligazioni al fine di prevedere che le obbligazioni
strutturate siano emesse a fronte di un prestito il cui ammontare residuo sia di
almeno 15 milioni di euro o di importo equivalente.

b) Si apporta una modifica di coordinamento con riferimento allammissione alla
quotazione e 'ammissione alla negoziazione.

Regolamento Artt. 2.2.29; 2.2.2; 2.2.5; 2.2.10; 2.2.20; 2.2.37;

Il testo aggiornato del Regolamento e delle Istruzioni sara reso disponibile sul sito Internet di
Borsa lItaliana, all’indirizzo www.borsaitaliana.it

Di seguito si riportano le modifiche al testo del Regolamento e delle Istruzioni.


http://www.borsaitaliana.it/

PARTE 1
DISPOSIZIONI GENERALI

Articolo 1.3
(Definizioni)

“Mercato telematico degli
investment vehicles” (MIV)

Mercati di Stati appartenenti

al’OCSE o Mercati OCSE

“FIA riservato”

“Fondo per il Venture
Capital” o “FVC”

“Fondo EuVECA”

“Fondo EuSEF”

“Segmento Professionale del

Mercato MIV”

“Prezzo Indicativo”

REGOLAMENTO

omissis

Indica il comparto di mercato in cui si hegoziano azioni o quote di
FIA, inclusi FVC, EuVECA, EuSEF—chiusi e ELTIF o altri
strumenti finanziari negoziati sul Segmento Professionale del
Mercato MIV;

un mercato istituito, organizzato e disciplinato da disposizioni
adottate o approvate dalle autorita competenti in base alle
leggi in vigore in uno Stato appartenente all'OCSE;

Il FIA la cui partecipazione é riservata a investitori professionali e
alle categorie di investitori individuate dal regolamento di cui
all’articolo 39 del Testo Unico della Finanza;

L’organismo di investimento collettivo del risparmio chiuso e
la societa di investimento a capitale fisso come definiti
dall’articolo 1, comma 213 e 219 della Legge 30 dicembre
2018 n. 145 (Legge di Bilancio 2019).

L’organismo di investimento collettivo del risparmio chiuso
rientrante nell’lambito di applicazione del Regolamento
345/2013/UE come successivamente integrato e modificato;

L’organismo di investimento collettivo del risparmio chiuso
rientrante nell’lambito di applicazione del Regolamento
346/2013/UE come successivamente integrato e modificato;

Indica il segmento del mercato MIV nel quale sono negoziati i FIA,
chiusi-riservati, le societa costituite con lo scopo di acquisizione di
un business il cui oggetto sociale esclusivo prevede l'investimento
in via prevalente in una societa o attivita nonché le relative attivita
strumentali, le societa derivanti da operazioni di acquisizioni
perfezionate da queste ultime societa nonché le Investment
Companies di cui al Titolo 2.8 del Regolamento, trasferite ai sensi
dell’articolo 2.8.3, del Regolamento; Indica inoltre quelle societa,
diverse dai FIA, la cui strategia di investimento non € ancora stata
avviata o completata e/o si caratterizza in termini di particolare
complessita, per le quali & fornito un parere legale che non
configurino FIA e—ELTF; tale segmento € accessibile solo a
investitori professionali;

Limitatamente al Segmento Professionale del mercato MIV,

indica il prezzo pari all’'ultimo valore unitario del NAV
pubblicato dall’emittente.

omissis



PARTE 2
AMMISSIONE ALLA QUOTAZIONE E ALLE NEGOZIAZIONI

omissis

TiToLo 2.2
CONDIZIONI PER L’AMMISSIONE

Capo 1 - Azioni

Articolo 2.2.1
(Requisiti delle azioni)

1. Aifini dellammissione alle negoziazioni delle azioni, Borsa Italiana valuta la sussistenza
di condizioni tali da assicurare che le azioni possano essere negoziate in modo equo,
ordinato ed efficiente.

2. A supporto di tale valutazione, le azioni devono avere i seguenti requisiti:

a) capitalizzazione di mercato prevedibile pari almeno a 40 milioni di euro; Borsa
Italiana pud ammettere azioni con una capitalizzazione inferiore qualora ritenga che
per tali azioni si formera un mercato sufficiente;

b) sufficiente diffusione, che si presume realizzata quando le azioni siano ripartite
presso gli investitori professionali oltre che presso gli investitori non professionali per
almeno il 25% del capitale rappresentato dalla categoria di appartenenza; Il flottante
minimo per l'ottenimento della qualifica di Star e fissato nel 35%. Solo a tal fine
possono essere ricomprese nel calcolo del flottante le azioni al servizio dell’opzione
“green shoe” fino ad un massimo del 10% del controvalore dell’offerta.

Nel computo della percentuale:

1) non si tiene conto delle partecipazioni azionarie di controllo, di quelle
vincolate da patti parasociali e di quelle soggette a vincoli alla trasferibilita
delle azioni (lock-up) di durata superiore ai 6 mesi;

omissis

Articolo 2.2.2
(Requisiti degli emittenti di azioni)

omissis

14. Nel caso in cui I'emittente sia stato oggetto di rating sul merito di credito da parte di
un’agenzia di rating indipendente locale o internazionale nei 12 mesi antecedenti la
domanda di ammissione alla quotazione, tale rating o il relativo aggiornamento, se
pubblici, dovranno essere comunicati a Borsa Italiana. Tale informazione sara diffusa al
mercato nell’avviso in cui si stabilisce la data di inizio delle negoziazioni.

La modifica si estende all’intero testo del Reqolamento




omissis
Capo 8 - Obbligazioni strutturate

omissis

Articolo 2.2.29
(Requisiti delle obbligazioni strutturate)

1. Ai fini dellammissione alla quotazione, le obbligazioni strutturate devono—avere le
seguenti caratteristiche:

a) essere indicizzate ad attivita che presentino requisiti di cui all’articolo 2.2.27;

b) il rimborso non puo in alcun caso avvenire ad un prezzo inferiore al loro valore
nominale;

c) deve essere prevista I'effettuazione di rettifiche in occasione di eventi di natura
straordinaria che riguardano le attivita sottostanti di cui all’articolo 2.2.27, lettere
a), e), f), g) e h), prescelte per lindicizzazione. Le rettifiche devono essere
informate a metodologie di generale accettazione e tendere a neutralizzare il piu
possibile gli effetti distorsivi dell’evento. L’emittente le obbligazioni strutturate
dovra inoltre impegnarsi a comunicare tali rettifiche a Borsa Italiana, ai fini della
diffusione al mercato, con congruo anticipo rispetto alla data in cui le rettifiche
diverranno efficaci.

Le previsioni di cui alle precedenti lettere b) e c¢) devono essere contenute nel
regolamento dell’emissione.

2. Ai fini dell'ammissione alla quotazione, Borsa ltaliana pud richiedere, inoltre, che per le
obbligazioni strutturate le modalita di calcolo dell'indicizzazione, se espresse mediante
formula matematica, siano affiancate da un esempio numerico di calcolo che non risulti
fuorviante.

3. Ai fini dellammissione alla quotazione, Borsa lItaliana raccomanda che i prezzi da
utilizzare ai fini dell'indicizzazione siano, di norma, espressione di una quantita
significativa di volumi scambiati dell’attivita finanziaria in questione.

4. Ai fini dellammissione alle negoziazioni, le obbligazioni strutturate devono essere
emesse a fronte di un prestito il cui ammontare residuo sia di almeno 15 milioni di euro
0 importo equivalente par—al—valore—determinato—da—Borsa—laliana—con—proprie
istruzioni; Borsa lItaliana potra, tuttavia, accettare un ammontare inferiore a quello
appena indicato nellelstruzioni ove ritenga che per le obbligazioni in questione si
formera un mercato sufficiente.

Capo 10 -0OICR

Articolo 2.2.34
(Requisiti di ammissione delle quote o azioni di FIA e-ELHF)

1. Possono essere ammessi alla quotazione sul MIV, ivi incluso il Segmento
Professionale del MIV, le quote o azioni di FIA chiusi, inclusi i FVC, gli ELTIF, gli
EuVECA e gli EuUSEF, nonché le quote o azioni di FIA aperti riservati purché siano
soddisfatte le seguenti condizioni:



a) la societa di gestione del fondo, o la—Sicaf I’emittente abbia predisposto una
situazione patrimoniale ed economica anche relativa a un periodo inferiore all’anno,
purché assoggettata al giudizio di un revisore legale o di una societa di revisione
legale ai sensi del comma 9.

b) il regolamento del fondo o lo statuto—e la-Sicaf preveda la quotazione in un mercato
regolamentato e una chiara e dettagliata indicazione della metodologia di
calcolo del valore unitario del patrimonio netto (NAV) e della tempistica di
aggiornamento.

Qualora venga richiesta 'ammissione a quotazione delle quote o azioni di un fondo o di
un emittente whra-Sicaf sottoscritto mediante I'apporto di attivita pud essere prodotta una
ricostruzione della situazione economica e patrimoniale pro-forma.

Qualora venga richiesta 'ammissione a quotazione delle azioni o quote di un FIA-estere
chiuso che preveda la possibilitd di rimborso anticipato o di un FIA aperto
riservato, devono essere assicurati presidi contrattuali tali da garantire che gli eventuali
rimborsi antieipati non pregiudichino 'ordinato svolgimento delle negoziazioni.

Le societa risultanti da operazioni straordinarie o che abbiano subito, nel corso
dell’esercizio precedente a quello di presentazione della domanda o successivamente,
modifiche sostanziali nella loro struttura patrimoniale devono produrre, a complemento di
guanto previsto dal comma 1.:

- il conto economico pro-forma relatvo ad almeno un semestre chiuso
precedentemente alla data di presentazione della domanda di ammissione;

- lo stato patrimoniale pro-forma riferito alla data di chiusura del semestre precedente
la domanda di ammissione qualora le operazioni straordinarie o le modifiche
sostanziali siano avvenute successivamente a tale data.

Qualora dalla redazione dei documenti pro-forma di cui al presente comma possa
derivare l'inattendibilita oggettiva dei dati contabili contenuti negli stessi, Borsa lItaliana,
su richiesta motivata dell’emittente, si riserva di accettare ricostruzioni contabili storiche
diverse.

| documenti contabili di cui al comma 4 devono essere accompagnati dalla relazione di
un revisore legale o di una societa di revisione legale, che abbia una conoscenza
adeguata dei soggetti coinvolti e che fondi il proprio parere su verifiche adeguate. La
relazione contiene gli esiti dell'attivita di verifica sulla ragionevolezza delle ipotesi di base
per la redazione dei dati pro-forma, sulla corretta applicazione della metodologia
utilizzata nonché sulla correttezza dei principi contabili adottati per la redazione dei
medesimi atti.

Analoga relazione deve essere rilasciata dal revisore legale o dalla societa di revisione
legale sulle ricostruzioni contabili storiche diverse dai dati pro-forma; eventuali limitazioni
o impedimenti all’'espressione del giudizio dovranno essere motivati.

| bilanci di esercizio e consolidati e le ricostruzioni contabili che costituiscono la base dei
dati pro-forma di cui al comma 4 devono essere assoggettati, per una parte largamente
preponderante, a revisione contabile completa. In caso di impossibilita oggettiva, Borsa
ltaliana si riserva, su richiesta motivata dell’emittente, di accettare che solo una parte
preponderante dei dati sia assoggettata a revisione contabile completa.

Ai fini del’lammissione alle negoziazioni:

a) 'ammontare del patrimonio raccolto mediante l'offerta di azioni o di quote deve



essere di almeno 25 milioni di euro;

b) le quote o le azioni devono essere diffuse presso gli investitori non professionali e/o
presso gli investitori professionali in misura ritenuta adeguata da Borsa Italiana per
soddisfare I'esigenza di un regolare funzionamento del mercato.

8. Qualora si richieda 'ammissione di quote o azioni di un singolo comparto del FIA e
ELHF, i requisiti di cui al presente articolo si intendono riferiti a tale comparto.

9. L’emittente deve aver conferito I'incarico di revisione legale dei conti a un revisore legale
0 una societa di revisione legale ai sensi del decreto legislativo 27 gennaio 2010, n. 39,
salvo quanto previsto dalla corrispondente disciplina di diritto estero applicabile.

10. Si-applicatarticolo22.35 Possono essere ammessi alla quotazione sul mercato
ETFPlus le quote o azioni di se-il FIA aperto nel caso ¢he preveda la possibilita di

sottoscrizione e rimborso su base giornaliera e possa commercializzare le quote o
le azioni agli investitori al dettaglio ai sensi dell’articolo 44 del Testo Unico della
Finanza. Il FIA deve essere inoltre -e caratterizzato da una politica di investimento che
prevede la replica dellandamento di attivita sottostanti e/o sia caratterizzata da presidi
contrattuali tali da garantire l'allineamento tra prezzi di mercato e NAV e, dove
applicabile, INAV. In tal caso si applicano i requisiti di ammissione degli ETF di cui
all’articolo 2.2.35.

Articolo 2.2.35
(Requisiti di ammissione degli ETF)

1. Possono essere ammesse alla quotazione le quote o azioni di ETF a condizione che
siano conformi alla Direttiva 2009/65/CE e o alla Direttiva 2011/61/CE e, purché siano
rispettate le seguenti condizioni:

a) il prospetto del’ETF preveda la quotazione in un mercato regolamentato delle quote
0 azioni del’ETF;

b) il prospetto preveda, almeno per alcune categorie di soggetti qualificati, la possibilita
di sottoscrivere e rimborsare le quote o azioni del’ETF in via continuativa attraverso
la consegna degli strumenti finanziari componenti il patrimonio o di un ammontare in
denaro equivalente;

c) le caratteristiche dello strumento finanziario consentano la messa a disposizione del
pubblico del valore indicativo del patrimonio netto (iNAV).

2. L’ammissione a quotazione di quote o azioni di ETF, & inoltre subordinata alla verifica
del rispetto di almeno una delle seguenti condizioni:

a) lindice o il paniere di titoli di riferimento del’ETF sia caratterizzato da trasparenza nei
metodi di calcolo e da aggiornamento giornaliero ed il valore dell’indice sia messo a
disposizione del pubblico almeno una volta al giorno (ETF indicizzati);

b) lindice a cui é legato 'andamento dellETF e la formula che esprime il collegamento
tra andamento dell'indice e dellOICR siano caratterizzati da trasparenza nei metodi
di calcolo ed il valore dell’indice sia messo a disposizione del pubblico almeno una
volta al giorno (ETF strutturati);

c) I'ETF dia chiara comunicazione della politica di gestione attiva, indicando come
realizzera la politica di investimento dichiarata, nonché, se del caso, I'intenzione di
sovraperformare un indice, e della politica di trasparenza del portafoglio (ETF a
gestione attiva).
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3. Per 'ammissione degli ETF ¢é richiesta la presenza di un operatore specialista che si
impegna ai sensi dell’articolo 4.4.1.

4. Qualora successivamente allammissione alla quotazione vengano meno i requisiti di cui
ai commi 1, 2 e 3 Borsa ltaliana potra decidere la sospensione 0, nei casi piu gravi, la
revoca dalle negoziazioni delle quote o azioni dellETF ai sensi del successivo Titolo 2.5
del presente Regolamento.

Capo-11—Segmento-Professionale-del-Mercato MV

Articolo 2.2.36
(Requisiti di ammissione delle azioni di societa diverse da FIA sul Segmento
Professionale del Mercato MIV)

1. Possono essere ammesse alla quotazione le azioni ordinarie rappresentative del
capitale di societa diverse dai FIA e-ELFH a condizione che lo statuto, nella clausola
relativa all’oggetto sociale, preveda linvestimento in via prevalente in una societa o
attivita in base alla propria strategia di investimento, nonché lo svolgimento delle relative
attivita strumentali.

2. Possono essere ammesse alla quotazione anche le azioni ordinarie rappresentative del
capitale di societa, diverse dai FIA e-ELFH=, la cui strategia di investimento non é ancora
stata avviata o completata e/o si caratterizza in termini di particolare complessita per le
quali e fornito un parere legale che non configurino FIA e-ELTF.

3. Lo statuto prevede inoltre una durata della societa non superiore a 36 mesi per fare uno
0 piu investimenti significativi, con possibilita di proroga solo ove sia dimostrata
I'esistenza di concrete trattative in corso per raggiungere un livello significativo di
investimento.

4. La societa non deve investire in quote di FIA e-ELHF per piu del 20% delle proprie
attivita.

5. Gli investimenti si considerano significativi se rappresentano complessivamente piu del
50% degli attivi della societa.

6. Gli emittenti di diritto estero devono dimostrare che non sussistono impedimenti alla
sostanziale osservanza da parte loro di tali disposizioni.

Articolo 2.2.37
(Requisiti delle societa diverse da FIA sul Segmento Professionale del Mercato MIV)

1. Possono essere ammesse alla quotazione le azioni rappresentative del capitale che
abbiano predisposto una situazione patrimoniale ed economica anche relativa a un
periodo inferiore all’anno, purché assoggettata al giudizio di un revisore legale o di una
societa di revisione legale iscritti nel registro tenuto dal Ministero del’Economia e delle
finanze ai sensi del decreto legislativo 27 gennaio 2010, n. 39 o della corrispondente
disciplina di diritto estero applicabile. L'ammissione alla quotazione non pud essere
disposta se il revisore legale o la societa di revisione legale ha espresso un giudizio
negativo ovvero si & dichiarata impossibilitata a esprimere un giudizio.

2. Le societa risultanti da operazioni straordinarie o che abbiano subito, nel corso
dell’esercizio precedente a quello di presentazione della domanda o successivamente,
modifiche sostanziali nella loro struttura patrimoniale devono produrre, a complemento di
guanto previsto dal comma 1:

- il conto economico pro-forma relativo ad almeno un semestre chiuso
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precedentemente alla data di presentazione della domanda di ammissione;

- lo stato patrimoniale pro-forma riferito alla data di chiusura del semestre precedente
la domanda di ammissione qualora le operazioni straordinarie o le modifiche
sostanziali siano avvenute successivamente a tale data.

Qualora dalla redazione dei documenti pro-forma di cui al presente comma possa
derivare l'inattendibilitd oggettiva dei dati contabili contenuti negli stessi, Borsa Italiana,
su richiesta motivata dell’emittente, si riserva di accettare ricostruzioni contabili storiche
diverse.

| documenti contabili di cui al comma 2 devono essere accompagnati dalla relazione di
un revisore legale o di una societa di revisione legale, che abbia una conoscenza
adeguata dei soggetti coinvolti e che fondi il proprio parere su verifiche adeguate. La
relazione contiene gli esiti dell’attivita di verifica sulla ragionevolezza delle ipotesi di base
per la redazione dei dati pro-forma, sulla corretta applicazione della metodologia
utilizzata nonché sulla correttezza dei principi contabili adottati per la redazione dei
medesimi atti.

Analoga relazione deve essere rilasciata dal revisore legale o dalla societa di revisione
legale sulle ricostruzioni contabili storiche diverse dai dati pro-forma; eventuali limitazioni
o impedimenti all’espressione del giudizio dovranno essere motivati.

| bilanci di esercizio e consolidati e le ricostruzioni contabili che costituiscono la base dei
dati pro-forma di cui al comma 2 devono essere assoggettati, per una parte largamente
preponderante, a revisione contabile completa. In caso di impossibilita oggettiva, Borsa
Italiana si riserva, su richiesta motivata dell’emittente, di accettare che solo una parte
preponderante dei dati sia assoggettata a revisione contabile completa.

L’emittente deve essere in grado di operare in condizioni di autonomia gestionale. Borsa
Italiana nel valutare la sussistenza delle condizioni di autonomia gestionale verifica che
non vi siano ostacoli alla massimizzazione degli obiettivi economico-finanziari propri
dell’emittente. Qualora Borsa Italiana ravvisi elementi potenzialmente idonei a ostacolare
il conseguimento dell’autonomia gestionale, richiede che sia data al pubblico adeguata
informativa all’atto del’ammissione a quotazione ed eventualmente in via continuativa.

Per le societa controllate sottoposte all'attivita di direzione e coordinamento di un’altra
societa non devono sussistere le condizioni che inibiscono la quotazione di cui
allarticolo 16 del regolamento Mercati Consob.

Le societa controllanti societa costituite e regolate dalla legge di Stati non appartenenti
all’'Unione Europea devono rispettare le condizioni per la quotazione di cui all’articolo 15
del regolamento Mercati Consob.

Le societa finanziarie il cui patrimonio €& costituito esclusivamente da partecipazioni
devono rispettare le condizioni di cui all’articolo 17 del regolamento Mercati Consob.

L’emittente deve definire e perseguire una strategia sufficientemente precisa e
dettagliata in modo da rendere chiari gli indirizzi e i limiti seguiti nella scelta delle attivita
oggetto di investimento ed essere cosi posta alla base delle scelte d’'investimento dei
singoli investitori. Tale strategia deve contenere come minimo:

- il tipo di settore (o settori) di business, I'area geografica (o aree geografiche) e il tipo
di attivita o societa nelle quali pud investire;

- se intende operare come investitore attivo o passivo e, ove applicabile, la durata
prevista per ciascun investimento;

- il livello di diversificazione degli investimenti e i limiti massimi di esposizione, ove
applicabili;

- la propria politica in materia di indebitamento e partecipazioni reciproche, ove
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9.

10.

11.

12.

13.

applicabile.

Limitatamente al caso di cui all’articolo 2.2.36, comma 1, I'emittente deve costituire conto
vincolato in cui depositare il capitale raccolto durante 'ammissione e in occasione dei
successivi aumenti di capitale al fine di effettuare gli investimenti previsti.

Almeno tre tra componenti dell’organo amministrativo e dirigenti, e comunque tutti coloro
che abbiano deleghe di investimento, devono avere maturato una esperienza
complessiva di almeno un triennio nella gestione strategica di investimenti della
dimensione e del tipo di quelli che formano oggetto dell'investimento della societa.

L’emittente adotta ogni misura ragionevole per identificare i conflitti d'interesse che
potrebbero insorgere dall'attivita d'investimento nonché idonee misure organizzative e
procedurali per la gestione dei conflitti di interesse. In particolare I'emittente deve
assicurare che laddove I'amministratore o il soggetto titolare di deleghe di gestione
svolga ruoli analoghi in societd che svolgano attivita affini o strumentali esistano
procedure tali da assicurare una gestione indipendente.

L'emittente formula per iscritto, applica e mantiene un'efficace politica di gestione dei
conflitti d'interesse.

La politica di gestione dei conflitti d'interesse deve almeno:

- consentire di individuare, in relazione all'attivita d'investimento, le circostanze che
generano o potrebbero generare un conflitto d'interesse in capo, in particolare, agli
amministratori e ai titolari di deleghe di gestione;

- definire le procedure da seguire e le misure da adottare per gestire tali conflitti.

L’emittente deve aver conferito I'incarico di revisione legale dei conti a un revisore legale
0 una societa di revisione legale ai sensi del decreto legislativo 27 gennaio 2010, n. 39,
salvo quanto previsto dalla corrispondente disciplina di diritto estero applicabile.

Nel caso in cui 'emittente o le societa da esso controllate, siano state oggetto di rating
sul merito di credito da parte di un’agenzia di rating indipendente locale o internazionale
nei 12 mesi antecedenti la domanda di ammissione, tale rating o il relativo
aggiornamento, se pubblici, dovranno essere comunicati a Borsa lItaliana. Tale
informazione sara diffusa al mercato nell’avviso in cui si stabilisce la data di inizio delle
negoziazioni.

TiToLo 2.3
SPONSOR E SPECIALISTA

Capo 1 — Sponsor e specialista Star

omissis

Articolo 2.3.4
(Ruolo dello sponsor nel caso di ammissione di strumenti finanziari)

3.

omissis

Nel caso di ammissione alla quotazione degli strumenti finanziari di cui all'articolo 2.1.1,
comma 1, lettera a), diversi dalle azioni ammesse sul Segmento Professionale del
mercato MIV, per i quali non sia stata presentata la domanda di cui all’articolo 2.2.3,
comma 1, lo sponsor si impegna, altresi, per tutta la durata del proprio incarico e a
partire dalla data di inizio delle negoziazioni:
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a)

b)

a produrre o a far produrre per proprio conto, a—preprie—heme almeno due
ricerche (come definite nell’articolo 3, comma 1, numeri 34 e 35 del Regolamento
(UE) n. 596/2014 all’'anno concernenti 'emittente, da redigersi tempestivamente e
secondo i migliori standard in occasione della pubblicazione dei risultati di
esercizio e dei dati semestrali. Le ricerche devono essere diffuse al pubblico
secondo le modalitd e la tempistica stabilite nelle Istruzioni; la ricerca dovra
indicare il soggetto che I’ha prodotta, nonché la circostanza che si tratta
dello sponsor, e i relativi analisti. Se la ricerca & stata prodotta da un
soggetto diverso dallo sponsor essa deve indicare il soggetto che I’ha
prodotta e i relativi analisti, nonché la circostanza che é stata prodotta per

conto dello sponsor.

a organizzare almeno due volte allanno un incontro tra il management della
societa e gli investitori professionali, presenziando agli incontri medesimi.

omissis

Articolo 2.3.5
(Obblighi degli operatori specialisti nel segmento Star)

1. A partire dalla data di inizio delle negoziazioni nel segmento Star, il soggetto incaricato
dall’emittente ai sensi dell’articolo 2.2.3, comma 4, si impegna a svolgere le seguenti
funzioni di specialista:

a)

b)

a esporre continuativamente sul mercato proposte in acquisto e vendita a prezzi
che non si discostino tra loro di una percentuale superiore a quella stabilita nelle
Istruzioni da Borsa Italiana per un quantitativo giornaliero fissato nelle medesime
Istruzioni;

a produrre o far produrre per proprio conto, aprepric-nreme almeno due ricerche
(come definite nell’articolo 3, comma 1, numeri 34 e 35 del Regolamento (UE) n.
596/2014 allanno concernenti 'emittente, da redigersi tempestivamente e secondo
i migliori standard in occasione della pubblicazione dei risultati di esercizio e dei
dati semestrali. Le ricerche devono essere diffuse al pubblico secondo le modalita
e la tempistica stabilite nelle Istruzioni; la ricerca dovra indicare il soggetto che
I’ha prodotta, nonché la circostanza che si tratta dello specialista, e i relativi
analisti. Se la ricerca €& stata prodotta da un soggetto diverso dallo
specialista essa deve indicare il soggetto che I’ha prodotta e i relativi
analisti, nonché la circostanza che é stata prodotta per conto dello
specialista.

omissis

TiToLo 2.4
DOMANDA E PROCEDURA DI AMMISSIONE

omissis

Articolo 2.4.3

(Procedura di ammissione alla quotazione e procedura di ammissione alle
negoziazioni nel caso di concomitante offerta finalizzata alla diffusione degli
strumenti finanziari)

omissis
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7. Nellambito del processo di ammissione alla quotazione e alle negoziazioni degli
strumenti finanziari, 'emittente pud avvalersi del mercato per la distribuzione degli stessi.
In tale caso, Borsa ltaliana, verificati i requisiti di ammissione dell’emittente e degli
strumenti finanziari, previsti dal presente Regolamento e dalle relative Istruzioni,
ammette alla quotazione I'emittente e gli strumenti e i relativi contratti saranno conclusi
attraverso I'abbinamento di proposte di acquisto e vendita. Al termine del periodo di
distribuzione, in caso di buon esito e subordinatamente al rispetto dei requisiti previsti dal
presente Regolamento e dalle relative Istruzioni, Borsa Italiana accertata la sussistenza
dei requisiti di ammissione alle negoziazioni, delibera 'ammissione o il rigetto della
domanda di ammissione alle negoziazioni e stabilisce la data di inizio delle negoziazioni
sul mercato. La domanda di ammissione alle negoziazioni &€ presentata secondo le
modalita di cui al comma 5 ovvero al comma 9 del presente articolo.

Nel caso in cui non si proceda allemissione degli strumenti finanziari perché non
sussistono i requisiti di ammissione previsti dal presente Regolamento e dalle relative
Istruzioni, il provvedimento di ammissione alla quotazione perde efficacia e i contratti
sono nulli.

Le modalita di svolgimento della distribuzione attraverso il mercato sono stabilite di volta
in volta da Borsa Italiana con apposito Avviso. A tal fine 'emittente comunica a Borsa
Italiana l'operatore incaricato di esporre le proposte in vendita degli strumenti finanziari
che saranno oggetto di emissione, laddove non vi provveda direttamente. L’emittente
comunica altresi le giornate nelle quali avverra la distribuzione, il prezzo, il giorno in cui
si riserva I'emissione, nonché l'unica data in cui saranno liquidati i contratti conclusi che
di norma corrisponde con la data di emissione e pagamento.

L’emittente ha facolta di limitare, sulla base di criteri definiti e trasparenti, la
partecipazione alla distribuzione a determinati operatori ammessi alle
negoziazioni.

Alla immissione, gestione e cancellazione delle proposte formulate sul mercato
attraverso le strutture informatiche di supporto delle negoziazioni durante la fase della
distribuzione si applica la disciplina prevista a riguardo dal presente Regolamento e dalle
relative Istruzioni.

omissis

TiToLo 2.10
OPERAZIONI DI REVERSE MERGER

omissis

Articolo 2.10.1
(Ambito di applicazione)

Le presenti disposizioni si applicano nel caso di operazioni di Reverse merger e nel caso di
operazioni di aumento di capitale mediante conferimento in natura o di operazioni di
acquisizione di attivita di valore significativamente superiore all’attivo patrimoniale
dell’emittente come calcolato ai sensi dell’articolo 117 bis TUF e del relativo Regolamento
Consob previsto dall’articolo 117 bis comma 2. Tali disposizioni non si applicano per le
societa quotate nel Segmento Professionale del mercato MIV.

omissis
Articolo 2.10.3

(Sospensione delle azioni in caso di mancato rilascio delle dichiarazioni dello
sponsor)

Borsa Italiana pud sospendere dalla quotazione le azioni della societa qualora lo sponsor
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non abbia rilasciato le dichiarazioni di cui all'articolo 2.10.2 entro la data prevista per
I'efficacia della fusione o dell’acquisizione, o entro il giorno in cui sono emesse le azioni
oggetto del conferimento in natura.

Articolo 2.10.4
(Obblighi informativi)

1. In caso di operazioni di reverse merger, I'emittente invia tempestivamente al mercato,
secondo le modalita di cui all’articolo 2.7.1, comma 1, un comunicato nel quale attesta il
rispetto da parte della societa incorporante quale risultante a seguito della fusione del
requisito in tema di Sistema di controllo di gestione di cui all’articolo 2.2.1, comma 6, del
Regolamento nonché il rilascio a Borsa Italiana, da parte dello sponsor, delle
dichiarazioni di cui all’articolo 2.10.2. Tali disposizioni si applicano anche in caso di
aumento di capitale mediante conferimento in natura o di acquisizione di attivita di
valore significativamente superiore all’attivo patrimoniale dell’emittente come calcolato ai
sensi dell'articolo 117 bis TUF e del relativo Regolamento Consob previsto dall’articolo
117 bis, comma 2.

2. L’emittente comunica inoltre a Borsa Italiana la data prevista per I'efficacia della fusione
o dell’acquisizione oppure, nel caso di conferimenti in natura di—eui—al-comma
precedente, la data prevista per I'emissione delle azioni. La comunicazione di cui al
presente comma viene inviata tempestivamente e comunque almeno 10 giorni di borsa
aperta prima della data prevista per l'efficacia della fusione o dell’acquisizione, oppure
della data prevista per 'emissione delle azioni.

omissis

PARTE 3
PARTECIPAZIONE DEGLI OPERATORI Al MERCATI

omissis

TiToLo 3.3
REGOLE DI CONDOTTA E RAPPORTO TRA OPERATORI E BORSA ITALIANA

omissis

Articolo 3.3.1
(Regole di condotta)
omissis

9. GIli operatori non possono accettare ordini relativi a strumenti negoziati sul Segmento
Professionale del mercato MIV che non siano provenienti da Investitori Professionali,
salvo che il regolamento o lo statuto del FIA riservato non preveda la partecipazione al
FIA riservato anche delle categorie di investitori individuate dal regolamento di cui

aII artlcolo 39 del Testo Unico deIIa Fmanza m—mvesme#nen—prefesaenah—per

ZOHJ@%AUEL S| fa memce eccezione per gI| ord|n| di vendlta provenlentl dagh a2|on|st| alla
data di trasferimento di una Investment Company nel Segmento Professionale del
Mercato MIV. Tale eccezione si applica limitatamente alle azioni dell'Investment
Company detenute alla data del trasferimento sul Segmento Professionale del Mercato
MIV e per le sole operazioni di vendita. Fermo restando quanto previsto ai sensi degli
articoli 3.4.1 e seguenti del Regolamento, Borsa lItaliana non effettua verifiche sulla
qualifica degli investitori ad operare sul Segmento Professionale del Mercato MIV. Gl
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operatori si impegnano a far rispettare analoga regola di condotta anche ai soggetti
autorizzati da cui provengono gli ordini.

omissis

PARTE 4
STRUMENTI AMMESSI E MODALITA DI NEGOZIAZIONE DEI MERCATI MTA, MIV, MOT ED ETFPLUS

TiToLo 4.1
STRUMENTI NEGOZIABILI, COMPENSAZIONE, GARANZIA E LIQUIDAZIONE

Articolo 4.1.1
(Strumenti negoziabili)

1.

a)

b)

d)

Nei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italina si negoziano per qualungue quantitativo
0 per quantitativi minimi e loro multipli gli strumenti finanziari di seguito indicati:

nel mercato telematico azionario (MTA): azioni, azioni di SIIQ, obbligazioni convertibili,
diritti di opzione e warrant;

nel mercato Investment Vehicles (MIV): azioni o quote di FIA, di societa diverse dai FIA
ammesse sul Segmento Professionale del mercato M1V, e SIIQ, obbligazioni convertibili,
warrant e diritti di opzione emessi da tali soggetti. Si negoziano altresi combinazioni
degli strumenti finanziari emessi da societa ammesse sul Segmento Professionale del
mercato MIV di cui al periodo precedente;

nel mercato telematico delle obbligazioni (MOT): obbligazioni diverse da quelle
convertibili, titoli di Stato, euro-obbligazioni, obbligazioni strutturate, obbligazioni
bancarie garantite, ABS, altri titoli di debito nonché strumenti del mercato monetario;

nel mercato ETFplus: ETF, ETC ed ETN.

Borsa lItaliana si riserva di stabilire i quantitativi minimi negoziabili per singoli mercati o
strumenti finanziari, contemperando esigenze di funzionalita del mercato, di agevole
accesso da parte degli investitori e di economicita nell’esecuzione degli ordini.

omissis

Articolo 4.3.9
(Prezzo di riferimento)

1.

Nel Mercato MTA e nel mercato MIV il prezzo di riferimento e pari:
a) al prezzo di asta di chiusura;

b) qualora non sia possibile determinare il prezzo dell’asta di chiusura, il prezzo di
riferimento & posto pari alla media ponderata dei contratti conclusi in un determinato
intervallo temporale della fase di negoziazione continua, come indicato nelle
Istruzioni;

¢) qualora non sia possibile determinare il prezzo dell’asta di chiusura e non sono
stati conclusi contratti durante l'intervallo temporale indicato alla lettera precedente, il
prezzo di riferimento €& pari al prezzo dell'ultimo contratto concluso nel corso
dellintera seduta di negoziazione;
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2.

d) qualora non siano stati conclusi contratti nel corso dellintera seduta di
negoziazione, il prezzo di riferimento & pari al prezzo di riferimento del giorno
precedente.

In deroga al comma 1, per gli strumenti finanziari diversi dalle SPAC, negoziati nel
Segmento Professionale del mercato MIV, in luogo del prezzo di riferimento si
considera il Prezzo Indicativo che é pari all’ultimo valore unitario del patrimonio
netto (NAV) pubblicato dall’emittente.

omissis

Articolo 4.3.11
(Prezzo statico e dinamico)

1. Il prezzo statico nei Mercati MTA, MIV, MOT, ed ETFplus é dato dal:
a) prezzo di riferimento del giorno precedente, in asta di apertura;
b) prezzo di conclusione dei contratti della fase di asta, dopo ogni fase di asta;
gualora non sia determinato un prezzo di asta, il prezzo statico & pari al prezzo del
primo contratto concluso nella fase di negoziazione continua;

2. |l prezzo dinamico nei Mercati MTA, MIV, MOT, ed ETFplus é dato dal:

a) prezzo dell’ultimo contratto concluso durante la seduta corrente;
b) prezzo di riferimento del giorno precedente, qualora non siano stati conclusi
contratti nel corso della seduta corrente.

3. In deroga ai commi 1 e 2, per gli strumenti finanziari diversi dalle SPAC negoziati
nel Segmento Professionale del mercato MIV, il prezzo statico é pari al Prezzo
Indicativo e il prezzo dinamico & dato dal:

a) prezzo dell’ultimo contratto concluso durante la seduta corrente;
b) Prezzo Indicativo, qualora non siano stati conclusi contratti nel corso
della seduta corrente.
omissis
ISTRUZIONI
TITOLO1A.2

OBBLIGHI DEGLI EMITTENTI E MODALITA DI QUOTAZIONE

SEZIONE IA.2.1
OPERAZIONI STRAORDINARIE SUL CAPITALE, STACCO CEDOLA, IMPORTI PERIODICI

omissis

Articolo 1A.2.1.12
(Obblighi informativi per gli emittenti strumenti finanziari ammessi alle negoziazioni
nel mercato MIV)
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1. Gli emittenti ammessi alle negoziazioni sul Segmento Professionale del mercato
MIV comunicano periodicamente a Borsa lItaliana il valore aggiornato del
patrimonio netto (NAV), su base almeno semestrale e comunque al ricorrere di
circostanze che incidono significativamente sul suo valore. In ogni caso, gli
emittenti preavvisano a mezzo telefono con congruo anticipo Borsa Italiana circa
I'inoltro delle menzionate comunicazioni. Tale disposizione non si applica alle
SPAC come previsto dall’articolo 4.3.9 comma 1.

omissis

SEZIONE |A.2.12
OPERAZIONI DI REVERSE MERGER

Articolo IA.2.12.1

(Operazioni di reverse merger e operazioni di aumento di capitale mediante
conferimento in natura o di acquisizione di attivita di valore significativamente
superiore all’attivo patrimoniale dell’emittente)

Con riferimento a quanto disposto dall’articolo 2.10.2 del Regolamento lo sponsor trasmette
a Borsa ltaliana il modello allegato.

omissis

TiToLo IA.5
MERcATO MIV

omissis
CAPO IA.5.2 - SEGMENTAZIONE

Articolo IA.5.2.1
(Ripartizione degli strumenti finanziari trai segmenti di mercato per il mercato MIV)

1. | FlA riservati, e-gli strumenti finanziari di cui all’articolo 2.2.36, unitarmente-alle azioni
di investment companies nel caso di cui all'articolo 4.2.2, comma 2 nonché le SIIQ di
cui all’articolo 2.2.40, comma 2 sono negoziati nel Segmento Professionale del
mercato MIV.

omissis

CAPO IA.7.2 — SEGMENTAZIONE

Articolo IA.7.2.1
(Determinazione dei segmenti di mercato)

1. Gli strumenti finanziari sono ripartiti nei seguenti segmenti di mercato:

a) “segmento ETF indicizzati”,
b) “segmento ETF strutturati”,
c) “segmento ETF a gestione attiva’;

19



d) “segmento ETC/ETN,
e) “segmento ETF/FIA”

La ripartizione nei segmenti viene effettuata sulla base delle caratteristiche degli
strumenti finanziari secondo i criteri di seguito riportati:

a) “segmento ETF indicizzati™
ripartito nelle seguenti classi:

e classe 1: ETF il cui indice di riferimento sia di tipo obbligazionario;
e classe 2: ETF il cui indice di riferimento sia di tipo azionario;

b) “segmento ETF strutturati”:
ripartito nelle seguenti classi:

e classe 1: ETF strutturati senza effetto leva;
e classe 2: ETF strutturati con effetto leva;

c) “segmento ETF a gestione attiva™
ripartito nelle seguenti classi:

e classe 1: ETF a gestione attiva di tipo obbligazionario;
e classe 2: ETF a gestione attiva di tipo azionario;
e classe 3: ETF a gestione attiva strutturati;

d) “s