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MARKET ABUSE

Apertura della Consulta
sulla possibilita
di rafforzare le garanzie

Sara la Corte di giustzia a dovere
chiarire se, in materia di illeciti fi-
nanziari come I'insieder trading, il
diritto al silenzio puo essere esteso
dal penale all’amministrativo e
quindi essere legittimamente op-
posto alle richieste di Consob. La
Corte costituzionale, cosi, conlor-
dinanza n. 117 depositata ieri e
scritta da Francesco Vigano, ha
chiesto ai giudici del Lussemburgo
distabilire se per il diritto comuni-
tario chi é sospettato di market
abuse nella sue varie declinazioni
(il caso riguardava un abuso d’in~
formazioni privilegiate) ha il diritto
di non rispondere alle domande
della Consob nella sua attivita di vi-
gilanza sui mercati finanziari.

La questione esaminata dalla
Consulta, e sulla quale dovranno
ora pronunciarsianche i giudici eu-
ropei, nasce dallavicenda dell’am-
ministratore di una societa sottopo-
sto auna pesante sanzione pecunia-
ria per non avere risposto alle do-
mande della Consob su operazioni
finanziarie sospette dalui compiu-
te. L’interessato avevaimpugnatola
sanzione, sostenendo diaver sem-

Sul silenzio davanti alla Consob

plicemente esercitato il diritto co-
stituzionale dinon rispondere ado-
mande da cui sarebbe potutaemer-
gere la propria responsabilita.

La Corte di cassazione, investita
del caso, aveva sollevato questione
di legittimita costituzionale della

normadel Testo unico sulla finanza
che prevede una sanzione da

50.000 aun milione di euroa carico
di chi «non ottempera nei termini
alle richieste della Conosb».

I dubbi della Cassazione, peral-
tro, sono, avverte la Consulta, cor-
roborati dalla giurisprudenza della
Corte europea dei diritti delI'uomo.
Nonostante I'assenza di unricono-
scimento esplicito del diritto al si-
lenzio nel testo della Convenzione
dei diritti dell’'uomo, la Corte di
Strasburgo ha in numerose occa-
sioni affermato che il diritto a re-
stare in silenzio e a non contribuire
inalcun modo alla propria incrimi-
nazione ¢ centrale nella definizio-
ne di giusto processo. Sitrattain-
fatti di un diritto che intende pro-
teggere l'accusato da indebite
pressioni dell’autorita per provo-
carne la confessione.

Evero perd chelanormainque-
stione, l'articolo 187 quinquiesde-
cies del Tuf, & stata prevista sulla
base di uno specifico obbligo comu-
nitario (direttiva2003/6/Ce). San-
zione per chi non collabora, anche
evitando dirispondere alle doman-
de della autorita di vigilanza, oggi

decide la Corte Ue

confermataanche dal Regolamento
Uen.596/2014 e dauna giurispru-
denza comunitaria almeno permis-
siva sul punto.

Tuttavia, si tratta, ricordala Con-
sulta, di giurisprudenza che si & for-
mata conriferimento a persone giu-
ridiche e nonfisiche, e in larga mi-
sura in epoca antecedente all’ado-
zione della Carta dei diritti
fondamentali dell’'Unione. Inoltre
va tenuto presente che la stessa
Corte di giustizia europea ha, poco
piudiunanno fa, conlaproverbiale
sentenza Di Puma, riconosciuto il
carattere punitivo delle sanzioni
amministrative previste nell’ordi-
namento italiano in materia di abu-
so di informazioni privilegiate.

Il che, osservalordinanza, «par-
rebbe suggerire 1a necessita di rico-
noscere all’autore dell’illecito una
garanzia analoga a quella che gli
viene riconosciuta in materia pena-
le. E evidente, infatti, che ritenere
sussistente - al pari di quanto av-
viene nel diverso ambito degli illeci-
ti concorrenziali — un obbligo del
trasgressore di rispondere a quesiti
di mero fatto, salvala possibilita di
dimostrare successivamente che i
fatti esposti hanno un significato
diverso da quello considerato dal-
Pautorita competente, si risolve in
una limitazione significativa della
portata del principio» per cui nes-
suno & tenuto ad accusare sé stesso.

—G. Ne.
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