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SEZIONE 1 - PREMESSA

11

111

1.2

121

1.2.2

1.3

131

1.3.2

Destinatari

La presente Guida si rivolge principalmeatesoggetti che elaborano e/o diffondono
raccomandazioni in materia di investimenti, coménite dagli articoli 3(1)34 e 3(1)35
MAR, nonchélall’articolo 1(a) del RD 2016/958.

La presente Guida puo risultare utile:

» ai soggetti destinatari delle raccomandazioni destimento;

» ai soggetti cui pervengono informazioni volte acmaoandare o consigliare una
strategia di investimento;

» agli emittenti oggetto di raccomandazioni d’invesnto;

» ai giornalisti che diffondono informazioni in merita raccomandazioni di
investimento.

Ambito oggettivo

La presente Guida riguarda principalmentgektione degli obblighi relativi:

» alla corretta presentazione delle raccomandazidnivdstimento;

» alla comunicazione degli interessi e dei confliii interesse delle persone che
producono e/o diffondono le raccomandazioni di gtiveento;

» alle modalita di diffusione delle raccomandazioni.

Essa riguarda inoltre la descrizione delle condizedelle circostanze per la richiesta di
pubblicazione delle raccomandazioni di investimeatdgarte della Consob.

Finalita

La presente Guida vuole costituire un susiklla sistematizzazione, possibilmente

organica e completa:

» degli obblighi previsti dalla disciplina europealdiello 1, 2 0 3;

» delle indicazioni fornitelallESMA sotto forma di Q&A;

» dell'interazione degli obblighi previsti dalla noativa europea con quelli previsti
dalla disciplina nazionale.

La presente Guida intende, altresi, offrire, irtcesile richieste degli operatori prevenute
nei primi mesi di applicazione di MAR, alcune inaizooni operative di dettaglio utili alla

migliore attuazione della disciplina europea, avriguardo alle specificita del quadro
istituzionale ed operativo nazionale.

Alcune indicazioni costituiscono rielaborazioni daccomandazioni precedentemente
offerte dalla Consob nell’ambito della disciplineegsistente, opportunamente riadattate
nel nuovo contesto regolamentare.
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1.3.3 La presente Guida non intende alterare le dispmsizturopee e le indicazioni fornite
dalll ESMA.

Qualora una nuova indicazione fornita dal’lESMA dese confliggere con le indicazioni
riportate nella presente Guida, queste ultime dewessere considerate recessive.

1.3.4 Guide operative con finalita analoghe a quelleadplesente sono state prodotte da altre
autorita competenti europeeMF — Guide de I'information permanente et de la gestien
I'information privilégiée(DOC-2016-08)JUK FCA — Handbook Bafin — Issuer Guideline
(in fase di aggiornamentd&A.

1.4 Aggiornamenti

1.4.1 La Consob si impegna a monitorare 'adezprat della presente Guida e a introdurre
modifiche alla stessa ove opportuno.
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SEZIONE 2 — MODALITA DI ELABORAZIONE E DIFFUSIONE DELLE

2.1

211

2.2

2.2.1

2.2.2

RACCOMANDAZIONI DI INVESTIMEN TO

Definizione di raccomandazione di investimento

Sono riconducibili alla fattispecie di “raceandazioni di investimento”, secondo la
definizione data da MAR, le informazioni destinatepubblico o ai canali di distribuzione
volte, implicitamente o esplicitamente, a racconaado a consigliare una strategia di
investimento in relazione ad uno o piu emittenturstenti finanziari, compresi pareri sul
valore o sul prezzo presenti o futuri di tali stemh [cfr. articoli 3(1)34 e 3(1)35 MAR].

Forme e modalita di elaborazione e diffusione del raccomandazioni di investimento

Le informazioni diffuse al pubblico o destmai canali di distribuzione, riconducibili alla
fattispecie di raccomandazioni di investimento,5o0® essere elaborate e/o trasmesse in
varie forme o modalita, che si differenziano traolger la dimensione, l'oggetto o la
denominazione (e.g. studi monografici che siisf@no ad un unico emittentghort notes,
morning noteso studi settoriali riferiti a piu emittenti), pénalita (e.g.trading idea$, per
modalita di diffusione (e.g. verbaleall-conference, telefonateelettronica:e-mail chat,
sistemi di messaggistica istantanwhatsapp, telegranetc.).

A titolo esemplificativo e non esaustivo, si rigord di seguito le piu comuni forme e
modalita di elaborazione e/o diffusione di inforiewe@ che possono costituire una
raccomandazione di investimento:

> report monografici, relativi ad un unico emittente;

» informazioni, destinate ai canali di distribuziamel pubblico, relative normalmente ad
uno o piu emittenti o strumenti finanziari, di centito sintetico o flessibile, quali le
short notesle morning notese/o altri documenti di contenuto analogo;

» trading ideaso sales notescioe informazioni che quotidianamente, oppureegificarsi
di determinati eventi di mercato, vengono predigpatalla funzione sale$ di un
intermediario ed inviate via email, o attraversautilizzo di altri canali di
comunicazione, anche orale, (e.g. whatsapp o dedtfono), ai propri clienti
professionali o controparti qualificate;

> report su uno specifico settore, che contengonenalonente informazioni su vari
emittenti appartenenti allo stesso settore;

> interviste rilasciate ai “media” (televisioni, raditestate giornalistiche, web);
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2.2.3

2.3

231

2.3.2

2.3.3

234

2.3.5

» comunicazioni, diffuse con varie modalita, nel codi manifestazioni, conferenze
audio o video, riunioni;

» comunicazioni che contengono considerazioni subreatli strumenti finanzidricome
ad esempio "é sottovalutato" o "abbastanza appi@zzappure un valore stimato,
come ad esempio una "stima d&l value' o altri elementi di giudizio sul valore degli
strumenti finanziari.

Le suddette informazioni, come detto, possono esgsasmesse in forma scritta, tramite
email, sistemi di messaggistica istantanea (e.catsapp, chat), blog, siti internet, etc.,
ovvero tramite canali di comunicazione verbali (¢etpfono, conferenze audio o video).

Ambito di applicazione

A prescindere dalle modalita di elaborazione effusione delle informazioni descritte nel
par. 2.2.2, l'elemento che rileva al fine di vahet se esse costituiscano una
raccomandazione di investimento € il loro contenaioe la circostanza se le informazioni,
destinate ai canali di distribuzione o al pubblisigno suscettibili di raccomandare o
consigliare, implicitamente o esplicitamente, utratsgia di investimento in relazione ad
uno o piu emittenti strumenti finanziari, compreareri sul valore o sul prezzo presenti o
futuri di tali strumenti. Tale aspetto € chiaritmn riferimento a varie casistiche o tipologie
di comunicazione, all'interno di Q&As predisposte approvate dal’ESMA, concernenti
'applicazione di MAR [cfr. Q&As ESMA 2016/1644 del 20 dicembre 2016, Sez. 3,
Question 1].

Ai fini dell’applicabilita delle disposizioni preste da MAR non rilevano, quindi, la
dimensione e/o il formato del documento che comrtiénformazione, né il mezzo con cui
I'informazione stessa e diffusa.

Al riguardo, a titolo esemplificativo e non esawusfi € ragionevole ritenere che possa
rientrare nella categoria di raccomandazione destimento uno studio su un settore
specifico, qualora le informazioni in esso contensiano tali da indurre un investitore
ragionevole a ritenere che queste raccomandintegiteadi investimento in relazione a
specifici emittenti o strumenti finanziari (come @sempio un report riferito ad un numero
molto limitato di emittenti).

Ugualmente, puo ritenersi che rientrino tra le omecandazioni d’'investimento lgading
ideas a prescindere dalle relative modalita di diffi@pquando esse contengano elementi
tali da raccomandare o consigliare strategie destimento riguardanti uno o diversi
strumenti finanziari.

Non rientrano, invece, nella categoria di raccomaaimmhe di investimento quelle
informazioni che esprimono valutazioni su varialmiacroeconomiche, materie prime o

1

L'informazione deve riguardare uno o piu strumefitianziari ammessi alla negoziazione in un mercato

regolamentato o in un sistema multilaterale di aégoone o per i quali € stata richiesta I' amnaugsi alla
negoziazione, o trattati in un sistema organizdategoziazione.
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settori industriali, e che non si riferiscono ad wstrumento finanziario o ad un emittente,
purché dette informazioni non contengano elemeh& possono portare un investitore
ragionevole a dedurre che esse possano raccomandamnsigliare una strategia di

investimento in relazione a strumenti finanziag emittenti. Ugualmente, non vi rientrano
guelle comunicazioni che riportano informazioniguente fattuali, eventi o notizie, riferiti

a uno o piu strumenti finanziari o emittenti [ciR&As ESMA 2016/1644 del 20 dicembre
2016, Sez. 3, Question 2] .

2.4 Obblighi informativi

241

24.2

243

24.4

245

2.4.6

2.4.7

| soggetti che producono o diffondono raccomandazio materia di investimenti, o altre

informazioni che raccomandano o consigliano unategia di investimento, devono

ottemperare agli obblighi informativi previsti dalhormativa vigente in materia di corretta
presentazione delle raccomandazioni e di comuraoazdegli interessi o dei conflitti di

interesse [cfr. articolo 20(1) del MAR e articoi 8@ a 6 RD 2016/958].

Per taluni di questi obblighi informativi e prewstnel rispetto del principio della

proporzionalita, che le relative informazioni siapesentate o comunicate con modalita
differenti e piu flessibili rispetto all'indicazien delle stesse all'interno della

raccomandazione di investimento.

Cio avviene nei casi in cui la comunicazione deifermazioni richieste & sproporzionata
rispetto alla forma della raccomandazione o alldalita di diffusione della stessa.

Si fa quindi riferimento sia a raccomandazioni dndhezza ridotta (e.gshort notes,
morning notes)sia a raccomandazioni diffuse da un intermediatia propria clientela
tramite modalita quali sms, sistema di messaggisitantanea (e.g. whatsapp, telegram),
chat, etc., ovvero tramite ulteriori modalita (emel’ambito di riunioni, telefonate,
conferenze audio o video, ovvero tramite intervidifuse con varie modalita: radio,
televisione o internet, etc.).

In tali casi, pertanto, la disciplina MAR prevedegcper alcune informazioni, la persona che
produce o diffonde raccomandazioni di investimeydesa indicare, all'interno delle stesse,
il luogo dove il destinatario pud accedere direttata, agevolmente e gratuitamente, alle
informazioni di cui e richiesta la divulgazioner|cérticoli 4(2) e 6(4) RD 2016/958].

Una modalita che puo essere considerata idonealattipimento degli obblighi informativi
previsti, e contestualmente consente il rispettb pimcipio della proporzionalita, € da
ritenersi, a titolo esemplificativo e non esaustivimdicazione di unlink alla sezione del
sito internet dell’intermediario, dove sono contienle informazioni da comunicare.

Le tipologie di informazioni che possono esseraifertramite tali modalita piu “flessibili”
sono quelle per cui il rischio di non proporziotelié maggiore: il RD 2016/958&
riferimento, al riguardo, alle informazioni sullaetodologia o sulle ipotesi di fondo
utilizzate nel formulare le valutazioni contenutdl@ raccomandazioni, alla spiegazione del
significato di quest'ultime, all’elenco delle racoandazioni prodotte dalla persona o
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2.5

251

25.2

2.5.3

254

2.5.5

2.5.6

25.7

dall’'esperto su qualsiasi strumento finanziarionatente diffuse nei 12 mesi precedenti,
nonché a una serie di informazioni riferite allancmicazione degli interessi o dei conflitti
di interesse [cfr. articolo 4(2) RD 2016/958].

Diffusione di raccomandazioni di investimento prodtie da terzi

La disciplina MAR prevede vari obblighi informatiai carico di un soggetto che diffonde
raccomandazioni prodotte da un terzo. Detti obbkgimo via via piu stringenti nella misura
in cui ci si discosta maggiormente dal contenutigimario della raccomandazione .[cfr.
articoli da 8 a 10 RD 2016/958].

Gli obblighi informativi sono quindi maggiori nelso di diffusione da parte di un terzo di
una sintesi o di un estratto della raccomandazsbessa, e diventano ancora piu stringenti
nel caso di diffusione di una raccomandazione natd sostanzialmente: infatti, in
guest'ultimo caso, il soggetto che la diffonde mute, per la parte modificata, a soddisfare
gli stessi obblighi informativi cui & tenuta la pena che I'ha prodotta, nonché a fornire
l'indicazione del luogo dove si puo accedere gtatnente alle informazioni sull’autore
della stessa.

Con riferimento al concetto di “modifica sostanefalii RD 2016/958 prevede senz’altro
come tale il caso in cui venga cambiata l'indicaeialel giudizio operativo Buy’, “Hold"

o “Sell), ovvero deltarget price della raccomandazione, ma fa anche riferimehtaso in
cui la modifica sostanziale possa derivare daliggsilazione solo di alcuni elementi della
raccomandazione originaria [cfr. considerando (B)216/958].

A questo riguardo, € opportuna una valutazione g&socaso, e puo quindi ritenersi che
anche l'estratto o la sintesi di una raccomanda&zipnssano costituire una “modifica

sostanziale”, e.g. nel caso in cui I'estratto sifgesi contengano solo alcuni degli elementi
essenziali alla base della valutazione contenulla reccomandazione, omettendone degli
altri, del tutto o in parte, qualora il destinatamon sia conseguentemente in grado di
comprendere in pieno i fattori fondamentali sottdsi raccomandazione stessa.

Nel caso in cui la diffusione della raccomandazipredlotta da un terzo avvenga da parte di
giornalisti, nellambito dell'esercizio della proarprofessione, ad essi non si applicano le
disposizioni previste dal RD 2016/958, essendo atbigglle norme di autoregolamentazione
della categoria, purché queste producano effettiivatpenti a quelli ottenuti dalle
disposizioni della normativa vigente [cfr. artic@d0(3) MAR].

La Consob approva preventivamente tali disposizib@utoregolamentazione, valutando la
suddetta equivalenza di effetti.

Nel caso in cui un soggetto destinatario di unaoa@ndazione prodotta da terzi la diffonda
ulteriormente, anche tale soggetto e tenuto ad peenagli obblighi informativi previsti da
MAR e dalle relative disposizioni attuative [cfrtiaoli da 8 a 10 RD 2016/958].
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2.5.8 Al riguardo, qualora detta ulteriore trasmissioms mvvenga nei confronti del pubblico o
tramite canali di distribuzione, e.g. se la trasmoise avviene nei confronti di un numero

molto limitato di soggetti, gli obblighi informatiyprevisti da MAR non si applicano.

2.5.9 Tuttavia, qualora il soggetto (0 i soggetti) cuirkccomandazione e trasmessa abbiano
accesso a mezzi di pubblicazione o diffusione paitt ampi (e.g. giornalisti, blogger con

elevato numero diollower, etc.), il soggetto che la trasmette deve valusardali mezzi

possono creare una sostanziale situazione di hiffase, in caso positivo, sottostare agli
obblighi informativi previsti da MAR e dalle relag norme di attuazione [cfr. articoli da 8
a 10 RD 2016/958].

2.5.10 E’ opportuno porre una particolare attenzione, vegi possibili casi di diffusione di una

raccomandazione prodotta da terzi, al rispettosdeidetti obblighi informativi: occorre,

nello specifico, valutare se si dispone delle redatnformazioni, prima di procedere alla

diffusione della stessa.

10
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SEZIONE 3 — CONDIZIONI E CIRCOSTANZE IN PRESENZA D ELLE QUALI LA

3.1
3.1.1

3.1.2

3.1.3

3.14

3.1.5

3.1.6

3.1.7

3.1.8

CONSOB PUO’ RICHIEDERE LA PUBBLICAZIONE DELLE
RACCOMANDAZIONI DI INVESTIMENTO

La finalita di garantire la corretta informazione d el pubblico

La disciplina MAR prevede che le autorita compateper adempiere ai compiti loro
assegnati da detto regolamento, dispongano, coefoante al diritto nazionale, di alcuni
poteri di controllo e di indagine [cfr. articolo 2BAR].

Tra detti poteri MAR prevede la facolta di adottare le misure necessarie a garantire che
il pubblico sia correttamente informato [cfr. adlie 23(2)(m) MAR].

Al riguardo, con riferimento alle informazioni caroenti le raccomandazioni di
investimento, l'art. 6%wviesdel RE attribuisce alla Consob il potere di rickie la
pubblicazione di dette raccomandazioni.

Tale potere ha, quindi, la finalita di garantireaucorretta informazione del pubblico in
merito al contenuto delle raccomandazioni d’inveshto, riferite a un emittente o ad uno
strumento finanziario, qualora si ritenga che ferimazioni diffuse sul mercato relative ad
una raccomandazione possano essere tali da contpeoemeappunto, la corretta
informazione del pubblico, ovvero possano addndttdelineare, nei casi piu critici, un
quadro informativo falso o fuorviante.

Al riguardo, a titolo esemplificativo, puo verificsh che vengano diffusi — tramite mezzi di
comunicazione quali agenzie di stampa, pubblicazdirarticoli su siti internet o da parte di
organi di stampa, etc. - dati e/o informazioni momrette relative ad una raccomandazione
di investimento (e.gtarget price consiglio operativo, fattori alla base della yaftione), o
anche che vengano diffusi soltanto elementi parziaherito alla raccomandazione stessa.

Dette circostanze possono quindi essere valutatéambito dell’attivita di vigilanza della
Consob, tali da determinare il rischio che il putdblpossa non essere correttamente
informato, in merito ai contenuti della raccomandae di investimento.

Peraltro, la presenza di informazioni non corrett@arziali pud ingenerare un anomalo
andamento delle quotazioni e/o delle negoziazientitbli oggetto delle stesse.

In tali circostanze, pertanto, la richiesta di pidazione di una raccomandazione da parte
della Consob ha lo scopo di ripristinare la coarg@tiformazione del pubblico, rimuovendo
eventuali elementi distorsivi che, come detto, poesanche avere un impatto sui prezzi e/o
sui volumi di negoziazione degli strumenti finamz@@ggetto della stessa.

11
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3.2 La richiesta di pubblicazione delle raccomandazionidi investimento da parte della

3.2.1

3.2.2

3.2.3

3.24

3.2.5

3.2.6

Consob

Con riguardo al potere della Consob di richiedarpubblicazione delle raccomandazioni di

investimento, previsto dall’art. 68viesdel RE, appare utile ed opportuno delineare in
maniera piu puntuale e precisa le condizioni irspnza delle quali la Consob puo esercitare
la propria attivita di vigilanza, al fine di inddare piu specificamente e circostanziare
meglio le situazioni in cui vi € un concreto risehdi una non corretta informazione del

pubblico, che giustifica, quindi, l'intervento delConsob.

La precedente formulazione dell’art. 68vies comma 2, del RE prevedeva che la Consob
potesse esercitare la propria attivita di vigilanzhe si concretizza nella richiesta di
pubblicazione di una raccomandazione di investimenigualora sussistessero
congiuntamente le seguenti condizioni:

a) la presenza di notizie sui contenuti di taaomandazione di investimento;

b) una sensibile variazione del prezzo di merckgli strumenti finanziari oggetto della
raccomandazione rispetto all’ultimo prezzo del gmrprecedente e/o sensibile
variazione del volume degli scambi di detti struthaispetto a quello del giorno
precedente;

c) laraccomandazione sia stata gia diffusa.

Al riguardo, si ritiene che dette condizioni signtiora valide ai fini dell'individuazione dei
casi concreti in cui vi sia il rischio di una nooretta informazione del pubblico. Tuttavia,
poiché tali condizioni definiscono delmliciesdi vigilanza della Consob, si reputa che esse
possano piu appropriatamente essere descrittetathio della presente Guida, piuttosto che
all'interno dello stesso RE.

Appare in primo luogo opportuno chiarire maggiorteele circostanze in cui sussiste la
condizione di cui al punto a) (cfr. sopra p.to 3)2al fine di evitare che l'intervento di
vigilanza finalizzato alla richiesta di pubblicaze possa riguardare anche situazioni in cui
vengano diffuse solo alcune informazioni in meatia raccomandazione — quali la corretta
indicazione del target price e/o del giudizio opigm— che di per sé non appaiono idonee a
generare una non corretta informazione del pubplevero informazioni estremamente
generiche, anch’esse non idonee a produrre un gurEdrmativo non corretto o distorto.

L’individuazione di tali circostanze, peraltro, c@mtendo di focalizzare le richieste di
pubblicazione delle raccomandazioni di investimeqniosoli casi rilevanti, consente anche
di contemperare I'esigenza di garantire la corrigtfiarmazione del pubblico con l'interesse
dell'intermediario a non vedere ridotto, a seguitdla pubblicazione, il valore economico
della raccomandazione stessa, in quanto serviotofalla propria clientela.

Si ritiene, pertanto, che la condizione di cui @hfp a) sussista nei casi in cui siano diffuse
informazioni sui contenuti di una raccomandazion@vestimento attraverso varie possibili
modalita (e.g. agenzie di stampa, articoli publilisa siti internet o diffusi da organi di
stampa, blog, etc.) e siano in essere le segukationi circostanze, che saranno oggetto di
valutazione da parte della Consob nell’ambito dett@pria attivita di vigilanza:

12
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3.2.7

3.2.8

ii)

le informazioni sui contenuti della raccomandazioinénvestimento siano le uniche
rilevanti, diffuse nella giornata, sull’emittentesollo strumento finanziario oggetto
della raccomandazione;

le informazioni sui contenuti della raccomandazisrano sufficientemente specifiche
e non riportino solo elementi qualitérget pricee/o il consiglio operativo, ovvero
siano presenti agenzie di stampa, notizie, ete.rcdollegano la rilevante variazione
del prezzo e/o dei volumi di negoziazione del ¢itadggetto della raccomandazione,
alla diffusione della raccomandazione stessa;

il quadro informativo riferito ai contenuti dellaccomandazione di investimento non
possa ritenersi corretto, e.g. in quanto sono skffunformazioni errate o non veritiere
in merito alla stessa, ovvero siano diffuse infariomi parziali su elementi
fondamentali della raccomandazione stessa (qualattori che incidono sulla
valutazione in essa espressa) e il pubblico ngoodiga, di conseguenza, di un quadro
informativo completo e corretto.

In secondo luogo, con riferimento alla condizioneuwd al punto b) sopra, la presenza di una
“sensibile variazione” del prezzo di mercato e/d delume degli strumenti finanziari
oggetto della raccomandazione d’investimento étatdudalla Consob tenendo conto dei
contestuali indicatori di mercato: in particolareapndamento del mercato borsistico e/o del
settore di riferimento di detti titoli.

Sulla base di tale approccio, pertanto, pud noreresgonsiderata come “sensibile

variazione” la circostanza in cui si verifichi torte rialzo o ribasso del titolo, ma che sia in

linea con gli indici di borsa e/o settoriali, mentpuo rientrare in tale fattispecie una

situazione in cui vi sia una variazione dei tifgill contenuta ma in controtendenza rispetto
al mercato e/o al settore di riferimento.
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SEZIONE 4 — GLOSSARIO ED ELENCO ATTI NORMATIVI EURO PEI

4.1 Glossario

Emittente Soggetto di cuall'articolo 3(1)21 MAR e all’articolo 17(1)
MAR

ESMA European Securities and Markets Authority

Esperto Soggetto di cuaill’articolo 1(a) del Regolamento Delegato (UE)
n. 958/2016 della Commissione Europea

MAR Regolamento (UE) n. 596/2014 del Parlamento Eurapetel
Consiglio del 16 aprile 2014

Raccomandazione di Informazione di cui all’articolo 3(1)35 e all'artto 3(1)34 MAR

investimento

RD 2016/958 Regolamento Delegato (UE) n. 958/2016 della Comomss
Europea

Regolamento Emittenti (RE) Regolamento Consob n. 11971/99

Q&A ESMA Risposte fornite dal’lESMA in esito a quesiti pogélle autorit3
nazionali competenti o da partecipanti al mercato

Strumento finanziario Strumento finanziario quale definito dall’articd@¢l)1 MAR

TUF Decreto Legislativo n. 58/1998

4.2 Atti normativi europei

4.2.1 Gli atti di seguito indicati sono disponibgul sito internet della Consob, all'indirizzo:
http://www.consob.it/web/area-pubblica/abusi-di-ceD

Tabella di riepilogo delle misure di Livello 2 delregolamento (UE) n. 598/2014

MAR
ARTISELE OGGETTO MISURE DI LIVELLO 2
[ARTICOLO
DELEGA]
20(2) Raccomandazioni di investimento Regolamento Delegato (UE) n.
[20(3)] Corretta presentazione delle raccomandazioni di Séi% 2%;6 L CRmmEsens
investimento e comunicazione di interessi particala P
segnalazione di conflitti di interesse
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4.3Q&A ESMA

4.3.1 Le Q&A prodotte del’lESMA sono raccolte in un docunento che viene aggiornato in

occasione di ogni nuova Q&A

Questions and Answers on the Market Abuse Regulatio

20 dicembre 2016
ESMA/2016/1644
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