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DEFINIZIONI

Si rinvia alle definizioni di cui alla Parte Generale, fatte salve le
ulteriori definizioni contenute nella presente Parte Speciale "E".




E.1 LE FATTISPECIE DI REATO E DI ILLECITO
AMMINISTRATIVO DI MARKET ABUSE (art. 25-sexies
del Decreto e art. 187-quinquies del TUF)

La presente Parte Speciale “E” si riferisce alle fattispecie di
reato di abuso di mercato: - (abuso di informazioni
privilegiate, manipolazione del mercato e comunicazione illecita
di informazioni privilegiate di cui agli artt. 8-10-12-14-15 della
MAR (di seguito definita) nonché alle relative fattispecie di
illecito amministrativo.
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-, capo II (sanzioni penali) e capo III (sanzioni
amministrative), del TUF. La presente Parte Speciale tiene
conto dell'abrogazione della Direttiva 2003/6/CE a seguito
dell’emanazione del Regolamento UE n. 596/2014 (“MAR") e
con le relative disposizioni di attuazione, oltre che con le
disposizioni applicabili del Decreto Legislativo 24 febbraio
1998, 58 (il "TUF”) e del Regolamento emittenti adottato con
delibera Consob n. 19971 del 14 maggio 1999 (il
“"Regolamento Emittenti”), nonché tenendo conto degli
orientamenti emanati in materia dalla European Securities and
Markets Authority ("ESMA"”) e dalla Consob, e in particolare
delle indicazioni operative contenute nelle Linee Guida Consob
sulla “Gestione delle informazioni privilegiate” (le “Linee
Guida Consob”), oltre che di quanto previsto dal Codice di
Autodisciplina delle societa quotate (edizione del mese di luglio
2015).

I Reati

Per quanto attiene alla categoria dei reati presupposto, si
rammenta che la Legge Comunitaria 2004, introducendo l'art.
25-sexies del Decreto, vi ha incluso le fattispecie normative di
cui al suddetto capo II ed ha previsto, altresi, in relazione alla
commissione di tali reati, I'applicabilita all’ente medesimo di
una sanzione pecuniaria che va da un minimo di quattrocento a
un massimo di mille quote (cioé circa un milione e mezzo di
euro). Quando l'ente e responsabile in relazione ad una
pluralita di illeciti commessi con un’unica azione od omissione
ovvero commessi nello svolgimento di una medesima attivita,
si applica la sanzione pecuniaria prevista per l'illecito piu grave
aumentata fino al triplo (e, quindi, fino a circa 4,5 milioni di
euro).




Qualora il prodotto o il profitto conseguito dall’ente sia di
rilevante entita, la sanzione potra essere aumentata fino a
dieci volte tale prodotto o profitto.

Si descrivono qui di seguito le singole fattispecie di reato
contemplate dall’art. 25-sexies del Decreto con alcuni esempi
di condotte criminose rilevanti:

e Abuso di informazioni privilegiate (artt. 8 MAR e
184 TUF)

Ai sensi dell’art. 8 MAR, si ha abuso di informazioni privilegiate
gquando una persona in possesso di informazioni privilegiate
utilizza tali informazioni acquisendo o cedendo, per conto
proprio o per conto di terzi, direttamente o indirettamente, gli
strumenti finanziari cui tali informazioni si riferiscono. E
considerato abuso di informazioni privilegiate anche l'uso di
dette informazioni tramite annullamento o modifica di un
ordine concernente uno strumento finanziario al quale le
informazioni si riferiscono quando tale ordine €& stato inoltrato
prima che la persona interessata entrasse in possesso di dette
informazioni privilegiate.

Si ha raccomandazione che un'altra persona compia abusi di
informazioni privilegiate o induzione di un'altra persona a
compiere abusi di informazioni privilegiate quando la persona &
in possesso di informazioni privilegiate e:

« raccomanda, sulla base di tali informazioni, che
un'altra persona acquisisca o ceda strumenti finanziari
a cui tali informazioni si riferiscono o induce tale
persona a effettuare l'acquisizione o la cessione;
ovvero

 raccomanda, sulla base di tali informazioni, a un'altra
persona di cancellare o modificare un ordine
concernente uno strumento finanziario cui si
riferiscono le informazioni o induce tale persona a
effettuare la cancellazione o la modifica.

L'utilizzo di tali raccomandazioni o induzioni costituisce abuso
di informazioni privilegiate quando la persona che utilizza la
raccomandazione o l'induzione sa o dovrebbe sapere che esse
si basano su informazioni privilegiate.




Tale disciplina si applica a qualsiasi persona che possieda
informazioni privilegiate:

a) per il fatto che € membro di organi amministrativi, di
direzione o di controllo dell'emittente o partecipante al mercato
delle quote di emissioni;

b) per il fatto che ha una partecipazione al capitale
dell'emittente o di un partecipante al mercato delle quote di
emissioni;

c) per il fatto che ha accesso a tali informazioni
nell'esercizio di un'occupazione, di una professione o di una
funzione; oppure

d) per il fatto che € coinvolto in attivita criminali;

e) per circostanze diverse da quelle precedenti, ma
comunque quando detta persona sa o dovrebbe sapere che si
tratta di informazioni privilegiate.

Quando wuna persona € una persona giuridica, questa
previsione si applica, conformemente al diritto nazionale, anche
alle persone fisiche che partecipano alla decisione di effettuare
I'acquisto, la cessione, la cancellazione o la modifica di un
ordine per conto della persona giuridica in questione.

« Comunicazione illecita di informazioni privilegiate
(art. 10 MAR)

Ai sensi dell’'art. 10 MAR, si ha comunicazione illecita di
informazioni privilegiate quando una persona € in possesso di
informazioni privilegiate e comunica tali informazioni a un'altra
persona, tranne quando la comunicazione avviene durante il
normale esercizio di un'occupazione, una professione o0 una
funzione.

Tale previsione si applica a qualsiasi persona fisica o giuridica
nelle situazioni o nelle circostanze di cui al precedente
paragrafo rubricato “"Abuso di informazioni privilegiate”.

La comunicazione a terzi delle raccomandazioni o induzioni di
cui al precedente paragrafo rubricato “Abuso di informazioni
privilegiate” si intende come comunicazione illecita di
informazioni privilegiate allorché la persona che comunica la
raccomandazione o l'induzione sa o dovrebbe sapere che esse
si basano su informazioni privilegiate.




» Manipolazione del mercato (artt. 12 MAR e 185
TUF)

Ai sensi dell’art. 12 MAR, per manipolazione del mercato si
intendono le seguenti attivita:

a) la conclusione di un'operazione, l'inoltro di un ordine di
compravendita o qualsiasi altra condotta che:

i) invii, o € probabile che invii, segnali falsi o
fuorvianti in merito all'offerta, alla domanda o al
prezzo di uno strumento finanziario, di un
contratto a pronti su merci collegato o di un
prodotto oggetto d'asta sulla base di quote di
emissioni; oppure

iy fissi, o e probabile che fissi, il prezzo di mercato di
uno o piu strumenti finanziari, di un contratto a
pronti su merci collegato o di un prodotto oggetto
d'asta sulla base di quote di emissioni a un livello
anormale o artificiale;

a meno che la persona che conclude un'operazione,
inoltra un ordine di compravendita o ha posto in essere
qualsiasi altra condotta dimostri che tale operazione,
ordine o condotta sono giustificati da legittimi motivi e
sono conformi a una prassi di mercato ammessa, come
stabilito a norma dell'articolo 13 della MAR;

b) la conclusione di un'operazione, l'inoltro di un ordine di
compravendita o qualsiasi altra attivita o condotta che
incida, o sia probabile che incida, sul prezzo di uno o piu
strumenti finanziari, di un contratto a pronti su merci
collegato o di un prodotto oggetto d'asta sulla base di
quote di emissioni, utilizzando artifici o qualsiasi altra
forma di raggiro o espediente;

c) la diffusione di informazioni tramite i mezzi di
informazione, compreso Internet, o tramite ogni altro
mezzo, che forniscano, o0 siano idonee a fornire,
indicazioni false o fuorvianti in merito all'offerta, alla
domanda o al prezzo di uno strumento finanziario, di un
contratto a pronti su merci collegato o di un prodotto
oggetto d'asta sulla base di quote di emissioni o che
fissino, o che & probabile che fissino, il prezzo di mercato
di uno o piu strumenti finanziari o di contratti a pronti su
merci collegati o di un prodotto oggetto d'asta sulla base
di quote di emissioni a un livello anormale o artificiale,
compresa la diffusione di voci, quando la persona che ha




proceduto alla diffusione sapeva, o avrebbe dovuto
sapere, che le informazioni erano false o fuorvianti;

d) la trasmissione di informazioni false o fuorvianti o la
comunicazione di dati falsi o fuorvianti in relazione a un
indice di riferimento (benchmark) quando la persona che
ha proceduto alla trasmissione o fornito i dati sapeva, o
avrebbe dovuto sapere, che erano falsi o fuorvianti,
ovvero qualsiasi altra condotta che manipola il calcolo di
un indice di riferimento.

Le seguenti condotte sono considerate, tra le altre,
manipolazione del mercato:

1.la condotta di una o piu persone che agiscono in
collaborazione per acquisire una posizione dominante
sull'offerta o sulla domanda di uno strumento finanziario,
di contratti a pronti su merci collegati o di un prodotto
oggetto d'asta sulla base di quote di emissioni che abbia,
o € probabile che abbia, I'effetto di fissare, direttamente
o indirettamente, i prezzi di acquisto o di vendita o ponga
in atto, o e probabile che lo faccia, altre condizioni
commerciali non corrette;

2. l'acquisto o la vendita di strumenti finanziari all'apertura
o alla chiusura del mercato, con l'effetto o il probabile
effetto di fuorviare gli investitori che agiscono sulla base
dei prezzi esposti, compresi i prezzi di apertura e di
chiusura;

3. l'inoltro di ordini in una sede di negoziazione, comprese
le relative cancellazioni o modifiche, con ogni mezzo
disponibile di negoziazione, anche attraverso mezzi
elettronici, come le strategie di negoziazione algoritmiche
e ad alta frequenza, e che esercita uno degli effetti di cui
al paragrafo 1, lettere a) o b), in quanto:

i. interrompe o ritarda, o € probabile che
interrompa o ritardi, il funzionamento del
sistema di negoziazione della sede di
negoziazione;

ii. rende piu difficile per gli altri partecipanti al
mercato individuare gli ordini autentici sul
sistema di negoziazione della sede di
negoziazione, o €& probabile che lo faccia,
anche inserendo ordini che risultino in un
sovraccarico o in una destabilizzazione del
book di negoziazione (order book) degli
ordini; oppure




iii. crea, o & probabile che crei, un segnale falso o
fuorviante in merito all'offerta, alla domanda o
al prezzo di uno strumento finanziario, in
particolare inserendo ordini per avviare o
intensificare una tendenza;

4. trarre vantaggio da un accesso occasionale o regolare ai
mezzi di informazione tradizionali o elettronici
diffondendo una valutazione su uno strumento
finanziario, un contratto a pronti su merci collegato o un
prodotto oggetto d'asta sulla base di quote di emissioni
(o indirettamente sul suo emittente) dopo aver
precedentemente preso delle posizioni su tale strumento
finanziario, contratto a pronti su merci collegato o
prodotto oggetto d'asta sulla base di quote di emissioni,
beneficiando successivamente dell'impatto della
valutazione diffusa sul prezzo di detto strumento,
contratto a pronti su merci collegato o prodotto oggetto
d'asta sulla base di quote di emissioni, senza aver
contemporaneamente comunicato al pubblico, in modo
corretto ed efficace, l'esistenza di tale conflitto di
interessi;

5. l'acquisto o la vendita sul mercato secondario, in anticipo
sull'asta tenuta ai sensi del regolamento (UE) n.
1031/2010, di quote di emissioni o dei relativi strumenti
derivati, con l'effetto di fissare il prezzo di aggiudicazione
dell'asta a un livello anormale o artificiale o di indurre in
errore gli altri partecipanti all'asta.

Sulla portata di tale reato per le societa non quotate con
riferimento al reato di aggiotaggio (art. 2637 cod. civ.) e sulle
misure da predisporre per evitarne il verificarsi, vedi anche
quanto riportato nella Parte Speciale “B".

Gli Illeciti

La Legge Comunitaria 2004, ha introdotto il sistema del cd.
“doppio binario” per cui, alle ipotesi penali di abuso di
informazioni privilegiate e di manipolazione del mercato
descritte possono sommarsi ipotesi di illecito amministrativo
per gli stessi reati previste dalla Parte V, Titolo I - Bis, capo III
del TUF agli artt. 187 bis e 187 ter.




Le prime sono accertate e sanzionate dalla magistratura
penale, le seconde direttamente ed autonomamente dalla
Consob.

L’'Ente con riferimento a tali ipotesi di illecito amministrativo ed
in aggiunta alla responsabilita personale di chi ha compiuto
I'illecito, potra essere dichiarato responsabile in virtu di quanto
previsto all’art. 187-quinquies TUF per gli illeciti commessi nel
Suo interesse o0 a suo vantaggio:

a) da persone che rivestono funzioni di rappresentanza, di
amministrazione o di direzione dell'lEnte o di una sua
unita organizzativa dotata di autonomia finanziaria o
funzionale nonché da persone che esercitano, anche di
fatto, la gestione e il controllo dell’Ente;

b) da persone sottoposte alla direzione o alla vigilanza di
uno dei soggetti di cui alla lettera a).

Le definizioni degli illeciti amministrativi relativi all’'abuso di
informazioni privilegiate ed alla manipolazione del mercato
riprendono quelle delineate nelle rispettive fattispecie penali
ma hanno una portata piu ampia ed inoltre se ne distinguono
richiedendo, quale elemento soggettivo, anche la sola colpa e
non necessariamente il dolo.

A tale titolo I'Ente & responsabile del pagamento di una somma
pari all'importo della sanzione amministrativa irrogata - per gli
illeciti amministrativi di abuso di informazioni privilegiate
(sanzione che puo arrivare fino a quindici milioni di euro e che
e aumentata fino al triplo o fino al maggiore importo di dieci
volte il prodotto o il profitto conseguito dal reato quando, per la
rilevante offensivita del fatto, per le qualita personali del
colpevole o per l'entita del prodotto o del profitto conseguito
dal reato, essa appare inadeguata anche se applicata nel
massimo) e di manipolazione del mercato (sanzione che puo
arrivare fino a venticinque milioni di euro e che &€ aumentata
fino al triplo o fino al maggiore importo di dieci volte il prodotto
o il profitto conseguito dal reato quando, per la rilevante
offensivita del fatto, per le qualita personali del colpevole o per
I'entita del prodotto o del profitto conseguito dal reato, essa
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appare inadeguata anche se applicata nel massimo).! Anche in
tal caso, se il prodotto o il profitto conseguito dall’ente & di
rilevante entita, la sanzione potra essere aumentata fino a
dieci volte tale prodotto o profitto.

L'articolo 187-quinquies del TUF non distingue, ai fini dell’'onere
della prova, il caso in cui I'autore del reato al quale € collegata
la responsabilita amministrativa dell’ente sia un soggetto
apicale o, invece, in posizione subordinata, prevedendo in
entrambe le ipotesi I'onere probatorio in capo alla persona
giuridica.

Si descrivono qui di seqguito le fattispecie previste dagli articoli
187-bis e 187-ter del TUF:

o L’illecito amministrativo di abuso di informazioni
privilegiate (art. 187-bis TUF)

La disposizione di cui all’art. 187-bis TUF punisce con una
sanzione amministrativa sia le condotte realizzabili dagli insider
primari gia punite come reato dall’art. 184 TUF (“chiunque
essendo in possesso di informazioni privilegiate in ragione della
sua qualita di membro di organi di amministrazione, direzione
o controllo dell’emittente, della partecipazione al capitale
dell’emittente, ovvero dell’esercizio di un’attivita lavorativa, di
una professione o di una funzione, anche pubblica, o di un
ufficio”), sia quelle realizzate dagli insider secondari (o tippees,
cioe coloro che direttamente o indirettamente abbiano ottenuto
dagli insider primari accesso all'informazione privilegiata),
laddove la corrispondente fattispecie delittuosa attribuisce
rilevanza esclusivamente alle condotte poste in essere dagli
insider primari.

L'unica differenza consiste nel fatto che i comportamenti degli
insider secondari sono puniti sia se sono commessi a titolo di
dolo sia se commessi con colpa (“/a sanzione prevista al
comma 1” dell’art. 187-bis “si applica a chiunque, in possesso
di informazioni privilegiate, conoscendo o potendo conoscere in
base ad ordinaria diligenza il carattere privilegiato delle stesse,
compie taluno dei fatti ivi descritti").

1 Si ricorda inoltre che I'Ente & obbligato al pagato, in caso di insolvibilita della persona
fisica condannata, di una somma pari allammontaia multa o del’ammenda inflitta (ex art.

197 c.p.).
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Si sottolinea inoltre che anche il semplice tentativo pud rilevare
ai fini dell’applicabilita di tale disciplina.

o L’illecito amministrativo di manipolazione di
mercato (art. 187-ter TUF)

La disposizione di cui all’art. 187-ter TUF amplia le condotte
rilevanti ai fini dell’applicabilita delle sanzioni amministrative
rispetto a quelle penalmente sanzionate dalla corrispondente
fattispecie delittuosa e punisce chiunque, tramite qualsiasi
mezzo di informazione (compreso INTERNET), diffonde
informazioni, voci o notizie false o fuorvianti che forniscano o
“siano suscettibili di fornire indicazioni false ovvero fuorvianti in
merito agli strumenti finanziari”, a prescidere quindi dagli
effetti (laddove Vl'art. 185 TUF richiede, ai fini della
sanzionabilita delle condotte, che le notizie false siano
“concretamente idonee” ad alterare i prezzi). Anche in questo
caso il dolo non € richiesto come requisito soggettivo generale.

La definizione dell'illecito amministrativo relativo alla
manipolazione di mercato risulta dunque piu dettagliata
rispetto all’illecito penale e comprende:

a) le operazioni od ordini di compravendita che forniscano o
siano idonei a fornire indicazioni false o fuorvianti in
merito all’‘offerta, alla domanda o al prezzo di strumenti
finanziari;

b) le operazioni od ordini di compravendita che consentono,
tramite l'azione di una o piu persone che agiscono di
concerto, di fissare il prezzo di mercato di uno o piu
strumenti finanziari ad un livello anomalo o artificiale;

c) le operazioni od ordini di compravendita che utilizzino
artifizi od ogni altro tipo di inganno o di espediente;

d) gli altri artifizi idonei a fornire indicazioni false o
fuorvianti in merito all’offerta, alla domanda o al prezzo
di strumenti finanziari.

Per gli illeciti di cui alle lettere a) e b), non pud essere
assoggettato a sanzione amministrativa chi dimostri di
aver agito per motivi legittimi e in conformita alle prassi
di mercato previste dall’art. 13 della MAR o ammesse
dal'lESMA o dalla Consob nel mercato interessato, ai
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sensi dell’art. 180, co. 1, lett. ¢) TUF. A tale proposito,
con delibera n. 16839 del 19 marzo 2009 la Consob ha
ammesso come prassi di mercato quelle inerenti a:

a) l'attivita di sostegno della liquidita del mercato;
b) l'acquisto di azioni proprie per la costituzione di un
c.d. "magazzino" titoli.

Entrambe le prassi di mercato risultano ammesse a patto
che le medesime siano poste in essere secondo le
modalita previste dalla delibera, alla quale pertanto si
rinvia al fine di poter approfondire le tematiche in
oggetto.

E.1.1 LE INFORMAZIONI PRIVILEGIATE

Il concetto di informazione privilegiata rappresenta il fulcro
attorno al quale ruota l'intera disciplina sull’insider trading e
quella concernente linformazione societaria disciplinata
nell’art. 7 MAR.

Secondo quanto previsto dalla MAR e recepito nelle procedure
aziendali e opportuno individuare e fornire le seguenti
definizioni connesse con il concetto di informazione privilegiata.
Pertanto, si ritiene:

1. “Informazione Privilegiata”: l'informazione definita

come tale ai sensi della normativa vigente e, in
particolare, l'informazione di carattere preciso, che non
e stata resa pubblica, concernente - direttamente o
indirettamente — TERNA RETE ITALIA S.p.A. ovvero o
uno o piu strumenti finanziari emessi da una societa del
Gruppo che, se resa pubblica, potrebbe avere un effetto
significativo sui prezzi di tali strumenti finanziari o sui
prezzi di strumenti finanziari derivati collegati. Ai fini di
quanto precede, si considera in particolare che
un‘informazione ha un carattere preciso se essa: a) fa

riferimento ad una serie di circostanze esistenti o che si
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possa ragionevolmente ritenere che vengano a prodursi
o ad un evento \verificatosi o che si possa
ragionevolmente ritenere che si verifichera; b) é
sufficientemente specifica da permettere di trarre
conclusioni sul possibile effetto del complesso di
circostanze o dell’evento di cui al punto a) sui prezzi
degli strumenti finanziari, del relativo strumento
finanziario derivato.
Nel caso di un processo prolungato che € inteso a
concretizzare, o che determina, una particolare
circostanza o un particolare evento, tale futura
circostanza o futuro evento, nonché le tappe
intermedie di detto processo che sono collegate
alla concretizzazione o alla determinazione della
circostanza o dell’evento futuri, possono essere
considerate come informazioni aventi carattere
preciso.
Una tappa intermedia in un processo prolungato &
considerata un’Informazione  Privilegiata se
risponde ai criteri di cui sopra in merito alle
Informazioni Privilegiate.
Per informazione che, se comunicata al pubblico,
avrebbe probabilmente un effetto significativo sui
prezzi degli strumenti finanziari, degli strumenti
finanziari derivati (informazione price sensitive), si
intende un’informazione che un investitore
ragionevole probabilmente utilizzerebbe come uno
degli elementi su cui basare le proprie decisioni di

investimento.
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In relazione alle Societa Controllate rilevano tutte
le informazioni che possano essere considerate di
carattere privilegiato alla luce della significativita
delle attivita delle predette Societa Controllate.

“Tipi di Informazioni Rilevanti”: i tipi di informazioni

ritenute generalmente rilevanti nell’'ambito del Gruppo,

in quanto relativi a dati, eventi progetti o circostanze

che, in modo continuativo, ripetitivo, periodico, oppure

saltuario, occasionale o imprevisto, riguardano
direttamente TERNA RETE ITALIA S.p.A. medesima (o0
una Societa Controllata nei limiti in cui lI'informazione
rilevi direttamente anche per TERNA RETE ITALIA

S.p.A.) e che, sulla base delle relative caratteristiche,

dell’esperienza e di altre circostanze possono

astrattamente assumere, in un successivo momento,

natura potenzialmente privilegiata e/o privilegiata.

“Informazioni Potenzialmente Privilegiate” (o

“Specifiche Informazioni Rilevanti” secondo |Ia
definizione delle Linee Guida Consob): specifiche
informazioni, che di norma rientrano nei Tipi di
Informazioni Rilevanti, che a giudizio di TERNA RETE
ITALIA S.p.A. risultano effettivamente rilevanti in
quanto presentano tutte le caratteristiche per poter
ragionevolmente divenire, in un secondo, anche
prossimo, momento, un’Informazione Privilegiata, ma
che ancora mancano di uno o piu dei requisiti richiesti
per qualificare un’informazione come privilegiata ai

sensi della normativa vigente.
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Il recepimento della normativa comunitaria in materia di abusi
di mercato ha apportato rilevanti innovazioni al sistema
informativo previsto dal TUF e dalla Consob per le societa
quotate.

La Consob, infatti, nel’lambito del Regolamento Emittenti,
conformemente alle previsioni normative introdotte nel Titolo
ITI, Capo I art. 114 e segg. del TUF ha disciplinato le modalita
e i termini delle comunicazioni al pubblico dei flussi informativi
aventi ad oggetto fatti price sensitive da quest’ultimo previste.

In relazione a tali modifiche, la Consob? ha inoltre fornito
indicazioni ed interpretazioni sul corretto adempimento di tali
obblighi informativi, in parte riportati nel successivo capitolo
E.4.1.

Con riguardo alla nozione di Informazioni Privilegiate ed alla
potenziale idoneita di taluni comportamenti ad integrare i reati
e gli illeciti amministrativi di abuso di informazioni privilegiate e
manipolazione di mercato, € opportuno ricordare come TERNA
RETE ITALIA S.p.A. adotti procedure ed istruzioni operative tra
le quali anche un "Regolamento di compliance per la
prevenzione dei reati e degli illeciti amministrativi di abuso di
mercato" (il " Regolamento").

Sulla base di quanto contenuto nel suddetto Regolamento, i
Destinatari del Modello hanno a disposizione uno strumento
operativo per poter valutare se i propri comportamenti possano
integrare i reati e gli illeciti amministrativi di abuso di mercato
e conseguentemente prevenire condotte che potenzialmente
potrebbero essere fonte di responsabilita amministrativa per
TERNA RETE ITALIA S.p.A.

2 Linee Guida Consob n.1/2017 dell'ottobre 2017latnes alla “Gestione delle informazioni
privilegiate”.
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E. 2 AREE A RISCHIO

In relazione ai reati e alle condotte criminose sopra esplicitate,
le aree ritenute piu specificamente a rischio risultano essere,
anche in relazione alle attivita svolte per le altre Societa del
Gruppo, le seguenti:

1. gestione dell'informativa pubblica (rapporti con gli
investitori, gli analisti finanziari, agenzie di rating,
giornalisti e con altri rappresentanti dei mezzi di
comunicazione di massa; organizzazione e
partecipazione a incontri, in qualunque forma tenuti,
con i soggetti sopra indicati);

2. gestione di Informazioni Privilegiate relative a TERNA
RETE ITALIA S.p.A. (direttamente o indirettamente)
e/o ad Operatori del Settore Elettrico che siano
emittenti quotati o societa controllanti emittenti
quotati: ad esempio, nuovi prodotti/servizi e mercati,
dati contabili di periodo, dati previsionali e obiettivi
quantitativi concernenti l'andamento della gestione,
comunicazioni relative ad operazioni di
fusione/scissione e a nuove iniziative di particolare
riievo ovvero a trattative e/o accordi in merito
all'acquisizione e/o cessione di asset significativi, dati
quantitativi riguardanti la produzione o l'importazione
di energia, attivita di M&A;

3. redazione dei documenti contabili e dei prospetti
informativi concernenti TERNA RETE ITALIA S.p.A. e le
Societa appartenenti al Gruppo, destinati al pubblico
per legge o per decisione aziendale;

4, acquisizione/vendita/emissione o altre operazioni
relative a strumenti finanziari, propri o di terzi, sui
mercati regolamentati.

Eventuali integrazioni delle suddette Aree a Rischio potranno
essere disposte dall’Amministratore Delegato di TERNA RETE
ITALIA al quale viene dato mandato di individuare le relative
ipotesi e di definire gli opportuni provvedimenti operativi.
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E.3 PRINCIPI GENERALI DI COMPORTAMENTO E DI
ATTUAZIONE

La presente Parte Speciale & destinata a disciplinare i
comportamenti posti in essere dagli Esponenti Aziendali e dai
Collaboratori Esterni.

Obiettivo della presente Parte Speciale € che i Destinatari, nella
misura in cui gli stessi possano essere coinvolti nello
svolgimento di attivita nelle Aree a Rischio, e in considerazione
della diversa posizione e dei diversi obblighi che ciascuno
assume nei confronti del Gruppo, si attengano a regole di
condotta conformi a quanto prescritto dalla stessa al fine di
prevenire ed impedire il verificarsi degli illeciti ivi previsti.

In particolare, la presente Parte Speciale ha la funzione di:

a) fornire ai Destinatari un elenco esemplificativo delle
operazioni maggiormente rilevanti per TERNA RETE ITALIA
S.p.A. considerate dalla Consob quali operazioni integranti
abusi di mercato, ovvero operazioni “sospette” (per |l
compimento di queste ultime & necessaria la sussistenza di
un giustificato motivo e di previa autorizzazione);

b) indicare i principi procedurali specifici cui i Destinatari, in
relazione al tipo di rapporto in essere con il Gruppo, sono
tenuti ad attenersi per una corretta applicazione del
Modello;

c) fornire all'OdV, e ai responsabili delle altre funzioni
aziendali che cooperano con lo stesso, gli strumenti
operativi necessari al fine di esercitare le attivita di
controllo, monitoraggio e verifica allo stesso demandate.

Nell'espletamento di tutte le operazioni attinenti alla gestione
sociale, oltre alle regole di cui al presente Modello, gli
Esponenti Aziendali - con riferimento alla rispettiva attivita -
sono tenuti, in generale, a conoscere e rispettare la normativa
vigente comunitaria e nazionale, nonché tutte le regole e i
principi contenuti nei seguenti documenti, tra cui:

= il Codice Etico;
= |a Procedura per la gestione, il trattamento e la
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comunicazione delle informazioni aziendali relative
a TERNA S.p.A. e alle societa controllate;

la Procedura per la tenuta e l'aggiornamento del
Registro delle persone che hanno accesso a
informazioni privilegiate e potenzialmente
privilegiate;

la Procedura sull’internal dealing;

regole, procedure ed istruzioni operative adottate
per la tenuta del "“Registro delle Informazioni
Potenzialmente Privilegiate”;

regole, procedure ed istruzioni operative adottate
relative agli orientamenti per l'identificazione della
natura potenzialmente privilegiata e privilegiata
dell'informazione aziendale e dei presupposti per
I'applicazione della procedura di ritardo nella
comunicazione;

ogni altra normativa relativa al sistema di controllo
interno in essere nel Gruppo.

La presente Parte Speciale prevede |'espresso divieto — a
carico degli Esponenti Aziendali, in via diretta, ed a carico

dei

Collaboratori Esterni, tramite apposite clausole

contrattuali - di:

1.

2.

oppure

porre in essere comportamenti tali da integrare le
fattispecie di Reato sopra considerate;

porre in essere comportamenti che, sebbene
risultino tali da non costituire di per sé fattispecie di
Reato rientranti tra quelle sopra considerate,
possano potenzialmente diventarlo.

E. 3.1 Operazioni vietate e Operazioni sospette

Qui di seguito sono riportati alcuni esempi di operazioni e/o
condotte,
S.p.A., da considerarsi:

astrattamente ipotizzabili in TERNA RETE ITALIA

(A) Condotte sempre vietate, in quanto tali da integrare un
illecito di abuso di mercato (E.3.1.1),
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(B) Condotte sospette, in quanto suscettibili di essere
interpretate come finalizzate al compimento di un illecito di
abuso di mercato (E.3.1.2).

Nell'ipotesi sub (B) le operazioni possono ugualmente essere
effettuate, ma a condizione che si ravvisi per esse un
giustificato motivo (tale da escludere lipotesi di abuso di
mercato), che le operazioni stesse siano previamente
autorizzate dal responsabile della funzione o dell’'unita
competente e, infine, che ne sia data comunque informativa
all'odVv.

Gli esempi di comportamento di seguito indicati si basano in
prevalenza sulle indicazioni fornite dalla normativa comunitaria
nonché dalla normativa nazionale di riferimento.

E.3.1.1 Condotte sempre illecite

e Insider trading

Qui di seguito vengono indicati alcuni esempi di condotte
integranti la fattispecie di insider trading che potrebbero
ipoteticamente verificarsi in TERNA RETE ITALIA S.p.A., fermo
restando che per lindividuazione specifica delle condotte
vietate si rinvia alla MAR. Dette condotte sono da considerarsi
sempre vietate.

1.la negoziazione diretta o indiretta - posta in essere
utilizzando informazioni privilegiate (ottenute dagli
Esponenti Aziendali in ragione della propria posizione
all'interno del Gruppo o da terzi per il fatto di essere in
rapporti d’affari con il Gruppo) - di azioni (o altri
strumenti finanziari ammessi alla negoziazione o per i
quali & stata presentata richiesta di ammissione alle
negoziazioni) della Capogruppo ovvero di altra Societa
del Gruppo, nonché di societa clienti o concorrenti, o di
altre societa, qualora |‘operazione stessa sia volta a
favorire o comunque a far conseguire un vantaggio a
TERNA RETE ITALIA. Da tali comportamenti, solitamente
posti in essere dalle societa emittenti o dai soggetti che
le controllano, devono essere tenuti distinti i
comportamenti relativi alla conclusione di operazioni
rientranti nei programmi di acquisto di azioni proprie o
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nella stabilizzazione degli strumenti finanziari previsti
dalla regolamentazione. Tali ultime attivita potranno
comunque essere compiute nel rispetto della normativa
comunitaria e nazionale.

2. la comunicazione a terzi di informazioni privilegiate
(ottenute da Esponenti Aziendali in ragione della propria
posizione all'interno del Gruppo o da terzi per il fatto di
essere in rapporti d’affari con il Gruppo), salvo il caso in
cui tale comunicazione sia richiesta da leggi, da altre
disposizioni regolamentari o da specifici accordi
contrattuali, qualora tale comunicazione sia volta a
favorire o0 comunque a far conseguire un vantaggio a
TERNA RETE ITALIA S.p.A.

3. la raccomandazione a terzi o l'induzione, sulla base di
informazioni privilegiate (ottenute da Esponenti Aziendali
in ragione della propria posizione all'interno del Gruppo
o da terzi per il fatto di essere in rapporti d’affari con il
Gruppo), ad effettuare operazioni di acquisto, vendita o
operazioni di altro genere su strumenti finanziari,
qualora la realizzazione di tali operazioni sia volta a
favorire 0 comunque a far conseguire un vantaggio a
TERNA RETE ITALIA S.p.A.

e Manipolazione del mercato

Qui di seguito vengono indicati alcuni esempi! di condotte
integranti la fattispecie di manipolazione del mercato che
potrebbero ipoteticamente verificarsi in TERNA RETE ITALIA
S.p.A., fermo restando che per l'individuazione specifica delle
condotte vietate si rinvia alla MAR ed a quanto
precedentemente indicato nel paragrafo E.1. Dette condotte
sono da considerarsi sempre vietate.

a) acquisto, anche da parte di soggetti collusi tra loro, di
posizioni di uno strumento finanziario sul mercato
secondario dopo la collocazione sul mercato primario,
per fissare il prezzo a un livello artificiale e generare
interesse tra gli investitori — prassi generalmente
nota, ad esempio nel contesto azionario, come
«collusione nel dopo borsa di un'offerta pubblica

! Reg. delegato UE 2016/522
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b)

c)

iniziale (OPI) in cui sono coinvolti soggetti collusi»
(«colluding in the after-market of an Initial Public
Offer where colluding parties are involved»). Questa
prassi puo essere illustrata anche dai seguenti
indicatori aggiuntivi di manipolazioni del mercato:

i) insolita concentrazione di operazioni /o ordini di
compravendita, in termini generali o da parte di
una sola persona che utilizza uno o piu conti o
da parte di un numero limitato di persone;

i) operazioni o ordini di compravendita senza altra
giustificazione apparente se non quella di
aumentare il prezzo o il volume delle
negoziazioni, in particolare in prossimita di un
punto di riferimento durante la giornata di
negoziazione, ad esempio in apertura o verso la
chiusura;

effettuare operazioni o ordini di compravendita in
modo tale da impedire che i prezzi dello strumento
finanziario scendano al di sotto di un determinato
livello o lo superino, principalmente per evitare
conseguenze negative derivanti da variazioni del
prezzo dello strumento finanziario —  prassi
generalmente nota come «creazione di un valore
minimo o un valore massimo nell'andamento del
prezzo» («creation of a floor, or a ceiling in the price
pattern»). Questa prassi puo essere illustrata anche
dai seguenti indicatori aggiuntivi di manipolazioni del
mercato:

i) operazioni o ordini di compravendita che hanno
0 € probabile che abbiano I'effetto di aumentare
o diminuire il prezzo medio ponderato del
giorno o di un periodo nel corso della sessione
di negoziazione;

ii) operazioni che hanno o € probabile che abbiano
I'effetto di modificare il prezzo di regolamento di
uno strumento finanziario qualora tale prezzo
sia  utilizzato come riferimento o sia
determinante in particolare per il calcolo dei
requisiti in materia di margini;

trarre vantaggio dall'influenza significativa di una
posizione dominante sull'offerta o la domanda di
meccanismi di consegna di uno strumento finanziario
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d)

f)

per creare o rendere probabile una distorsione
sostanziale dei prezzi ai quali altri soggetti devono
consegnare, prendere in consegna o rinviare la
consegna al fine di adempiere i propri obblighi —
prassi generalmente nota come «abusive squeeze»;

effettuare negoziazioni o inserire ordini di
compravendita in una sede di negoziazione o al di
fuori di una sede di negoziazione (compreso
I'inserimento di manifestazioni di interesse) allo scopo
di influenzare scorrettamente il prezzo dello stesso
strumento finanziario in un'altra sede di negoziazione
o al di fuori di una sede di negoziazione — prassi
generalmente nota come «manipolazione tra sedi di
negoziazione diverse» («inter-trading venues
manipulation»). Questa prassi puo essere illustrata
anche dal seguente indicatore aggiuntivo di
manipolazione del mercato: effettuare un'operazione,
modificando i prezzi di acquisto e i prezzi di vendita,
quando il differenziale tra questi due prezzi € un
fattore di calcolo del prezzo di una qualsiasi altra
operazione, sia essa effettuata nella stessa sede di
negoziazione o in altre sedi;

aderire ad accordi per la vendita o l'acquisto di uno
strumento finanziario senza variazioni degli interessi
beneficiari o del rischio di mercato o con Il
trasferimento dell'interesse beneficiario o del rischio
di mercato tra soggetti che agiscono di concerto o in
collusione tra loro — prassi generalmente nota come
«wash trades». Questa prassi puo essere illustrata
anche dai seguenti indicatori aggiuntivi di
manipolazioni del mercato:

i) ripetizione insolita di un'operazione tra un
numero limitato di soggetti durante un
determinato periodo di tempo;

ii) operazioni o ordini di compravendita che
modificano o e probabile che maodifichino la
valutazione di una posizione senza
diminuirne/aumentarne le dimensioni;

aderire a ordini di compravendita o partecipare a
un'operazione o una serie di operazioni riportate su
dispositivi di visualizzazione pubblica al fine di creare,
su un determinato strumento finanziario, I'apparenza

23




g)

h)

di attivita o di movimento del relativo prezzo — prassi
generalmente nota come «painting the tape»;

effettuare operazioni a seguito dell'inserimento di
ordini di acquistare e vendere che sono negoziati
contemporaneamente o quasi contemporaneamente
in quantita simili e a un prezzo simile da uno stesso
soggetto o da soggetti diversi ma in collusione tra
loro — prassi generalmente nota come <«improper
matched orders». Questa prassi pu0 essere illustrata
anche dal seguente indicatore aggiuntivo di
manipolazione del mercato: operazioni o ordini di
compravendita che hanno o & probabile che abbiano
I'effetto di fissare un prezzo di mercato quando la
liquidita o lo spessore del book di negoziazione (order
book) non & sufficiente per fissare un prezzo durante
la sessione;

un'operazione o una serie di operazioni progettate per
celare la proprieta di uno strumento finanziario
violando gli obblighi di comunicazione attraverso il
possesso dello strumento finanziario a home di uno o
piu soggetti in collusione tra loro. Le comunicazioni
sono fuorvianti per quanto riguarda il reale
possessore sottostante dello strumento finanziario —
prassi generalmente nota come celare la proprieta
(«concealing ownership»);

i) assumere una posizione long (lunga) in uno strumento

i)

finanziario e poi effettuare ulteriori attivita di acquisto
e/o diffondere informazioni positive fuorvianti relative
allo strumento finanziario allo scopo di aumentarne il
prezzo attirando altri acquirenti. Quando il prezzo e a
un livello artificialmente elevato, la posizione long
detenuta € liquidata — prassi generalmente nota
come «pump and dump»;

assumere una posizione short (corta) in uno
strumento finanziario e poi effettuare ulteriori attivita
di vendita e/o diffondere informazioni negative
fuorvianti relative allo strumento finanziario allo
scopo di abbassarne il prezzo attirando altri venditori.
Quando il prezzo & sceso, la posizione detenuta viene
chiusa — prassi generalmente nota come «trash and
cash»;
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k) inserire quantitativi ingenti di ordini di compravendita
e/o cancellazioni e/o aggiornamenti di tali ordini per
creare incertezze tra gli altri partecipanti, rallentare il
loro processo e/o mascherare la propria strategia —
prassi generalmente nota come «quote stuffing»;

l) inserire ordini di compravendita o una serie di tali
ordini o effettuare operazioni o serie di operazioni che
sono probabilmente in grado di avviare o accentuare
un trend e di incoraggiare altri partecipanti ad
accelerare o ampliare tale trend per creare
I'opportunita di chiudere o aprire una posizione a un
prezzo favorevole — prassi generalmente nota come
«momentum ignition». Questa prassi pud essere
illustrata anche dall'alto tasso di ordini cancellati (ad
esempio coefficiente ordini-negoziazioni), che puo
essere associato a un tasso relativo al volume (ad
esempio numero di strumenti finanziari per ordine);

m) acquistare o vendere uno strumento finanziario
deliberatamente nel momento di riferimento della
sessione di contrattazione (ad esempio al momento
dell'apertura, della chiusura, del regolamento)
nell'intento di aumentare, diminuire o mantenere il
prezzo di riferimento (ad esempio prezzo di apertura,
prezzo di chiusura, prezzo di regolamento) a un
determinato livello — prassi generalmente nota come
«marking the close». Questa prassi pud essere
illustrata anche dai seguenti indicatori aggiuntivi di
manipolazioni del mercato:

i) inserimento di ordini che rappresentano volumi
significativi del book di negoziazione (order
book) centrale del sistema di negoziazione
pochi minuti prima della fase di determinazione
del prezzo dell'asta e cancellazione di tali ordini
pochi secondi prima che il book di negoziazione
sia congelato per calcolare il prezzo d'asta,
cosicché il prezzo teorico di apertura potrebbe
sembrare piu alto/basso di quanto sarebbe
altrimenti;

ii) esecuzione di operazioni o presentazione di
ordini di negoziazione in particolare in
prossimita di un punto di riferimento durante la
giornata di negoziazione che, per le loro
dimensioni rispetto al mercato, hanno
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chiaramente un impatto significativo sull'offerta
o sulla domanda oppure sul prezzo o sul valore;

iiil) operazioni o ordini di compravendita senza
altra giustificazione apparente se non quella di
aumentare/ diminuire il prezzo o di aumentare il
volume delle negoziazioni, in particolare in
prossimita di un punto di riferimento durante la
giornata di negoziazione, ad esempio in
apertura o verso la chiusura;

n) inserire ordini che vengono rimossi prima
dell'esecuzione in modo da creare o che sia probabile
creare, in modo fuorviante, I'apparenza di domanda o
offerta di uno strumento finanziario a quel prezzo —
prassi generalmente nota come «inserire ordini senza
avere l'intenzione di eseguirli» («placing orders with
no intention of executing them»). Questa prassi puo
essere illustrata anche dal seguente indicatore
aggiuntivo di manipolazione del mercato: ordini di
compravendita inseriti a un prezzo tale che
aumentano la domanda o diminuiscono l'offerta e
hanno o e probabile che abbiano [I'effetto di
aumentare o diminuire il prezzo di uno strumento
finanziario collegato;

0) inserire ordini di compravendita che aumentano la
domanda (o diminuiscono l'offerta) di uno strumento
finanziario, al fine di aumentarne (o diminuirne) il
prezzo — prassi generalmente nota come «advancing
the bid»;

p) diffondere informazioni false o fuorvianti relative al
mercato tramite i media, Internet incluso, o con
qualsiasi altro mezzo, che provocano o € probabile
che provochino variazioni del prezzo di uno strumento
finanziario in senso favorevole alla posizione detenuta
0 a un'operazione programmata dalla persona o dalle
persone coinvolte nella diffusione di tali informazioni;

g) aprire una posizione in uno strumento finanziario e
chiuderla immediatamente dopo aver comunicato
pubblicamente e con grande enfasi il lungo periodo di
detenzione dell'investimento — prassi generalmente
nota come aprire una posizione e chiuderla
immediatamente dopo la sua comunicazione al
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pubblico («opening a position and closing it
immediately after its public disclosure»).

E.3.1.2 Condotte sospette

Qui di seguito vengono indicati alcuni esempi di condotte
suscettibili di essere interpretate come finalizzate al
compimento di un illecito di abuso di mercato (abuso di
informazioni privilegiate o manipolazione del mercato), che
potrebbero ipoteticamente verificarsi in TERNA RETE ITALIA
S.p.A. Detti comportamenti possono essere tenuti purché
sussista un giustificato motivo e siano debitamente autorizzati.

1. Partecipazione a gruppi di discussione o chatroom su
Internet aventi ad oggetto strumenti finanziari o emittenti
strumenti finanziari, quotati o non quotati (e nei quali vi sia
uno scambio di informazioni concernenti il Gruppo, le sue
societa, societa concorrenti o societa quotate in genere o
strumenti finanziari emessi da tali soggetti). Lo scambio di
informazioni ottenuto nell’lambito di queste iniziative
potrebbe essere suscettibile di determinare una ipotesi di
abuso di mercato. Di conseguenza le iniziative in questione
possono essere espletate solo se si tratti di incontri
istituzionali per i quali sia gia stata compiuta una verifica di
legittimita da parte delle funzioni competenti o non vi sia
scambio di informazioni il cui carattere privilegiato sia
evidente;

2. Inusuale concentrazione di operazioni su un particolare
strumento finanziario poste in essere, ad esempio, tra uno
o piu investitori istituzionali che sono notoriamente collegati
alla societa emittente o a soggetti che hanno degli interessi
su tale societa, quali i soggetti che intendono o potrebbero
lanciare un’offerta pubblica di acquisto;

3. Inusuale ripetizione di operazioni tra un piccolo numero di
soggetti in un determinato periodo di tempo;

4. Compimento di operazioni che apparentemente sembrano
non avere alcuna altra motivazione se non quella di
aumentare o ridurre il prezzo di uno strumento finanziario o
di aumentare i quantitativi scambiati su uno strumento
finanziario, specie quando gli ordini di questo tipo finiscono

27




per portare alla esecuzione di contratti nei periodi di
negoziazione utili alla determinazione di prezzi di
riferimento (ad esempio verso la chiusura delle
negoziazioni);

. Inusuale operativita sulle azioni di una societa prima
dell'annuncio di informazioni price sensitive relative alla
stessa. Operazioni che finiscono per determinare
improvvise ed inusuali variazioni nel controvalore degli
ordini e nei prezzi delle azioni prima dell’lannuncio al
pubblico di informazioni relative a tali azioni;

. Conferimento di ordini che, a causa delle loro dimensioni
rispetto alla liquidita di uno specifico strumento finanziario,
avranno chiaramente un impatto significativo sulla
domanda o sull’offerta o sul prezzo o sulla valutazione di
tale strumento finanziario, specie quando tali ordini portano
alla esecuzione di operazioni nei periodi di negoziazione utili
alla determinazione di prezzi di riferimento, ad esempio
verso la chiusura delle negoziazioni;

. Compimento di operazioni che sembrano avere la finalita di
aumentare il prezzo di uno strumento finanziario nei giorni
precedenti all’emissione di uno strumento finanziario
derivato collegato o di uno strumento finanziario
convertibile;

. Compimento di operazioni che sembrano tentare di
modificare la valutazione di una posizione senza che venga
modificata, in aumento o in diminuzione, la dimensione
della posizione stessa;

. Compimento di operazioni che, effettuate proprio nei giorni
precedenti I'emissione di uno strumento finanziario derivato
collegato o di uno strumento finanziario convertibile,
sembrano avere la finalita di sostenere il prezzo dello
strumento finanziario in presenza di un andamento
discendente dei prezzi di tale strumento finanziario;

10. Compimento di operazioni che sembrano cercare di

aumentare o ridurre il prezzo medio ponderato del giorno o
di un periodo della sessione di hegoziazione;

Compimento di operazioni che sembrano tentare di far
segnare un prezzo di mercato allo strumento finanziario
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mentre la sua liquidita non & sufficiente per far segnare un
prezzo nella sessione di negoziazione (a meno che le regole
o i meccanismi di funzionamento del mercato permettano
esplicitamente tali operazioni);

12. Compimento di operazioni che sembrano cercare di
aggirare gli accorgimenti previsti dai meccanismi di
negoziazione (con riferimento ad esempio ai limiti
quantitativi, ai parametri relativi al differenziale tra le
proposte di acquisto e di vendita, ai trading alt sui prezzi);

13. Modificazione del bid-ask spread (come calcolato dal
sistema di negoziazione) proprio quando un’operazione
deve essere conclusa o eseguita e questo spread € un
fattore per la determinazione del prezzo dell’operazione
stessa;

14. Cancellazione di ordini per quantitativi importanti pochi
secondi prima del termine dell’asta a chiamata elettronica
determinando una significativa variazione del prezzo teorico
dell’asta e, quindi, del prezzo dell’asta;

15. Compimento di operazioni che nel giorno di scadenza di
uno strumento finanziario derivato sembrano cercare di
mantenere il prezzo dello strumento finanziario sottostante
al di sotto del prezzo di esercizio dello strumento finanziario
derivato

16. Compimento di operazioni che nel giorno di scadenza di
uno strumento finanziario derivato sembrano finalizzate a
far passare il prezzo dello strumento finanziario sottostante
al disopra del prezzo di esercizio dello strumento finanziario
derivato;

17. Compimento di operazioni che sembrano cercare di
modificare il prezzo di regolamento di uno strumento
finanziario quando questo prezzo €& utilizzato come
riferimento per il calcolo dei margini;

18. Ipotesi in cui un soggetto apra un conto e conferisca
subito l'ordine di effettuare un’importante operazione o,
operando su mercati all'ingrosso, conferisca ordini inusuali
o di eccezionale rilevanza su uno specifico strumento
finanziario; assume ulteriore rilievo in tal caso |la
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circostanza che il soggetto insista perché l'ordine sia
eseguito con particolare urgenza o prima di un certo orario;

19. Ipotesi in cui I'operazione o la strategia di investimento
effettuata da un soggetto sia sensibilmente diversa dalle
precedenti strategie di investimento poste in essere dallo
stesso per tipologia di strumento finanziario o per
controvalore investito o per dimensione dell’ordine o per
durata dell’investimento, ecc.. Si indicano al riguardo alcuni
esempi:

« il soggetto vende tutti i titoli che ha in portafoglio per
investire la riveniente liquidita su uno specifico
strumento finanziario;

» il soggetto, che in passato ha investito solo in fondi
comuni, richiede all'improvviso di acquistare
strumenti finanziari emessi da una specifica societa;

e il soggetto, che in passato ha investito solo in blue
chip, sposta i suoi investimenti su un titolo illiquido;

e il soggetto, che in passato ha attuato strategie di
investimento di lungo periodo (buy and hold),
effettua all'improvviso un acquisto di uno specifico
strumento finanziario appena prima dell'annuncio di
un’‘informazione price sensitive e, quindi, chiude la
posizione;

20. Ipotesi in cui un soggetto richieda specificatamente
I'immediata esecuzione di un ordine senza curarsi del
prezzo al quale I'ordine verrebbe eseguito (questo esempio
presuppone qualcosa di piu serio di un semplice ordine al
prezzo di mercato);

21. Ipotesi in cui si verifichi una operativita significativa tra
azionisti rilevanti o manager di un soggetto prima
dell’annuncio di un importante evento societario;
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E. 4 PRINCIPI PROCEDURALI SPECIFICI

E. 4.1 Principi procedurali

Coerentemente con: (i) la normativa comunitaria e
regolamentare Consob, (ii) il sistema di corporate governance,
(iii) i principi del Codice Etico, (iv) la Procedura sull’internal
dealing, (v) la Procedura per la gestione, il trattamento e la
comunicazione delle informazioni aziendali relative a TERNA
RETE ITALIA S.p.A., (vi) la Procedura per la tenuta e
I'aggiornamento del Registro delle persone che hanno accesso
a informazioni privilegiate e potenzialmente privilegiate; e i
controlli - e le procedure relative alla divulgazione
dell'informativa esterna, devono essere rispettate le seguenti
previsioni.

1. Mappatura dei Tipi di Informazioni Rilevanti

Al fine di assolvere tempestivamente agli obblighi di
comunicazione delle Informazioni Privilegiate previsti dalla
normativa vigente, TERNA RETE ITALIA S.p.A., tenendo conto
anche delle specificita dell’attivita che svolge, individua e
monitora i Tipi di Informazioni Rilevanti.

2. Il trattamento delle Informazioni Privilegiate

Il trattamento delle Informazioni Privilegiate deve avvenire
nel rispetto di procedure interne che devono prevedere:

= compiti e ruoli dei soggetti responsabili della gestione
delle Informazioni Privilegiate (i "Responsabili");

= |e norme che regolano la diffusione delle medesime e le
modalita che i Responsabili sono tenuti ad utilizzare per il
loro trattamento e la loro pubblicazione;

= | criteri idonei a qualificare le informazioni come
privilegiate o destinate a divenire tali;

= |e misure per proteggere, conservare e aggiornare le
informazioni ed evitare la comunicazione impropria e non
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autorizzata all'interno o all'esterno del Gruppo delle
stesse;

= |le persone che, in ragione dell'attivita lavorativa o
professionale ovvero in ragione delle funzioni svolte,
hanno accesso alle Informazioni Privilegiate o destinate a
divenire privilegiate;

= ['istituzione di un registro delle persone che, in ragione
dell'attivita lavorativa o professionale ovvero in ragione
delle funzioni svolte, gestiscono e hanno accesso alle
specifiche Informazioni Privilegiate o destinate a divenire
tali. In particolare devono essere stabiliti i criteri di
aggiornamento del registro e i vincoli all’accesso dello
stesso. L'inserimento nel registro deve essere
comunicato al soggetto interessato al fine di imporre
I'osservanza delle procedure e dei divieti conseguenti.
Ogni qualvolta sia posta in essere un'operazione cui siano
connesse Informazioni Privilegiate, le persone coinvolte
saranno iscritte nel registro e rilasceranno apposita
sottoscrizione.

3. Obblighi gestionali informativi e di divulgazione
dell'informativa esterna

TERNA RETE ITALIA S.p.A. comunica al pubblico, quanto prima
possibile, le Informazioni Privilegiate che riguardano
direttamente TERNA RETE ITALIA S.p.A., garantendo che esse
siano rese pubbliche secondo le modalita previste dalla
normativa vigente, in modo da consentire un accesso rapido e
una valutazione completa, corretta e tempestiva delle
informazioni da parte del pubblico ed evitando di coniugare la
comunicazione di Informazioni Privilegiate al pubblico con la
commercializzazione delle proprie attivita.
In deroga a quanto precede, TERNA RETE ITALIA S.p.A. pud
ritardare, sotto la propria responsabilita, la comunicazione al
pubblico di Informazioni Privilegiate, a condizione che siano
soddisfatte tutte le condizioni seguenti:

a) la comunicazione immediata pregiudicherebbe

probabilmente i legittimi interessi di TERNA RETE
ITALIA S.p.A.;
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b) il ritardo nella comunicazione probabilmente non
avrebbe 'effetto di fuorviare il pubblico;
c) TERNA RETE ITALIA S.p.A. sia in grado di garantire

la riservatezza di tali informazioni.

Si ritiene opportuno segnalare infine alcune norme che
prevedono a carico degli emittenti ulteriori obblighi di
comunicazione al pubblico e alla Consob:

Comunicazioni al pubblico

a) Informazione su operazioni straordinarie (Capo 1II,
Sezione 1V, articoli 70 e seguenti del Regolamento
Emittenti);

b) Informazione Periodica (Capo II, Sezione V, articoli 77 e
seguenti del Regolamento Emittenti);

c) Altre informazioni (Capo II, Sezione VI, articoli 84 e
seguenti del Regolamento Emittenti).

Comunicazioni alla Consob

a) Informazione su operazioni straordinarie (Capo 1II,
Sezione 1V, articoli 70 e seguenti del Regolamento
Emittenti);

b) Informazione Periodica (Capo II, Sezione V, articoli 77,
81 e 82 del Regolamento Emittenti);

c) Altre informazioni (Capo II, Sezione VI, articoli 85bis del
Regolamento Emittenti; Titolo III, Capo I, Sezione I,
articolo 117 e seguenti del Regolamento Emittenti).

4. Informazioni relative ad operazioni su strumenti
finanziari compiute da “'soggetti rilevanti”

La gestione, il trattamento e la comunicazione al mercato
delle informazioni relative ad operazioni su strumenti
finanziari compiute da “soggetti rilevanti" deve avvenire nel
rispetto della relativa procedura interna che prevede:

= |'ambito di applicazione all'interno del Gruppo;
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= |"ambito dei soggetti interessati (“soggetti rilevanti”) e
delle “persone strettamente associate”;

» |a tipologia delle operazioni interessate;

» |a tipologia degli strumenti finanziari oggetto delle
comunicazioni;

= |a tempistica delle comunicazioni da parte dei soggetti
obbligati;

» il flusso delle comunicazioni;

= |'ambito delle operazioni esenti;

» |e modalita di diffusione delle informazioni;

» |0 schema di comunicazione che i soggetti obbligati
dovranno far pervenire all’emittente.

5. Controlli sull'andamento dei titoli azionari

Vengono effettuati, nei giorni di mercato aperto, controlli ex
post o contemporaneamente sull'andamento dei titoli azionari
della Capogruppo volti a segnalare eventuali punti di rischio
(es. quantitativo di azioni vendute/numero ristretto di
acquirenti/ora dell'acquisto).

6. Operazioni di acquisto di azioni proprie e attivita di
stabilizzazione
Le procedure interne sulle operazioni di acquisto di azioni
proprie e sulle attivita di stabilizzazione devono essere
effettuate nel rispetto di quanto precisato dall’art. 5 della
MAR e dalla normativa di cui agli articoli 132 TUF, 73 e 144-
bis Regolamento Emittenti e tendendo conto delle prassi di
mercato ammesse.

7. Informativa all’OdV in caso di operazioni sospette

In ogni caso di operazioni sospette, queste potranno essere
realizzate a condizione che:

e si ravvisi per esse un giustificato motivo (tale da
escludere l'ipotesi di abuso di mercato);

» le operazioni stesse siano previamente autorizzate dal
responsabile della funzione o dell’unita competente;

e ne sia data comunque informativa all'OdV.
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8. Formazione

TERNA RETE ITALIA S.p.A. predispone un programma di
formazione-informazione periodica dei Destinatari della
presente Parte Speciale sui reati e gli illeciti amministrativi di
market abuse e sulle relative procedure aziendali in essere.

8. Derogabilita alle procedure in caso di urgenza

Sono ammesse, sotto la responsabilita di chi le attua, eventuali
deroghe ai principi di cui ai paragrafi E.3.1 e E.4, nei soli casi di
particolare urgenza nella formazione o nell’attuazione della
decisione o in caso di impossibilita temporanea del rispetto
delle procedure. In questi casi, €& inviata immediata
informazione all'OdV ed & sempre richiesta la successiva
ratifica da parte del soggetto competente.
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E. 5 ISTRUZIONI E VERIFICHE DELL'OdV

I compiti di vigilanza dell’lOdV in relazione all’'osservanza del
Modello per quanto concerne i reati di abuso di mercato sono i
seguenti:

a)

b)

c)

d)

proporre che vengano emanate ed aggiornate le istruzioni
standardizzate relative ai comportamenti da seguire
nell’'ambito delle Aree a Rischio, come individuate nella
presente Parte Speciale. Tali istruzioni devono essere
scritte e conservate su supporto cartaceo o informatico;

proporre che vengano aggiornate le procedure aziendali
relative alla prevenzione dei reati e degli illeciti
amministrativi di cui alla presente Parte Speciale;

con riferimento al trattamento delle Informazioni
Privilegiate, I'OdV provvede all’espletamento dei seguenti
compiti:

- monitoraggio sull’efficacia delle procedure interne per la
prevenzione del reato di abuso di informazioni
privilegiate;

- esame di eventuali segnalazioni specifiche provenienti
dagli organi di controllo o da qualsiasi Dipendente ed
effettuazione degli accertamenti ritenuti necessari od
opportuni in conseguenza delle segnalazioni ricevute;

- vigilanza sull’effettiva sussistenza delle condizioni per
garantire alla societa di revisione una concreta
autonomia nelle sue funzioni di controllo delle attivita
aziendali;

con riferimento alle altre attivita a rischio:

- svolgere verifiche periodiche sul rispetto delle procedure
interne;

- svolgere verifiche periodiche sull’effettuazione delle
comunicazioni alle Autorita pubbliche di Vigilanza;

- valutare periodicamente I'efficacia delle procedure volte
a prevenire la commissione dei Reati;

- esaminare eventuali segnalazioni specifiche provenienti
dagli organi di controllo o da terzi o da qualsiasi
Esponente Aziendale ed effettuare gli accertamenti

36




ritenuti necessari od opportuni in relazione alle
segnalazioni ricevute.

TERNA RETE ITALIA S.p.A. garantisce l'istituzione di flussi
informativi proceduralizzati tra 1'0dV, i responsabili delle
strutture competenti, i Referenti 231 ovvero ogni altro
Esponente Aziendale che, in ogni caso, potranno essere sentiti
dall’OdV ogni volta che cio sia ritenuto opportuno.

L"informativa all'OdV dovra essere data senza indugio nel caso
in cui si verifichino violazioni ai principi procedurali specifici
contenuti nel capitolo E.4 della presente Parte Speciale ovvero
alle procedure, policy e normative aziendali attinenti alle aree
sensibili sopra individuate.

E' altresi attribuito all'OdV il potere di accedere o di richiedere
ai propri delegati di accedere a tutta la documentazione e a
tutti i siti aziendali rilevanti per lo svolgimento dei propri
compiti.
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