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Erwagungen

E.11

Contro le decisioni della FINMA é ammesso il ricorso a Tribunale amministrativo federale
(art. 54 cpv. 1 dellalegge sullavigilanza del mercati finanziari del 22 giugno 2007
[LFINMA, RS 956.1]; art. 31 seg. e art. 33 lett. e dellalegge del 17 giugno 2005 sul
Tribunale amministrativo federale [LTAF, RS 173.32)).

E.12

Per costante giurisprudenza, |'oggetto impugnato € rappresentato, dal profilo formale, da
una decisione, mentre, da quello sostanziale, dai rapporti giuridici in essadisciplinati.
L'oggetto litigioso configurainvece il rapporto giuridico che, sulla base delle conclusioni
ricorsuali, viene effettivamente impugnato e portato, quale tema processuale, dinanzi al
giudice (di primao secondaistanza). Stando atale definizione, I'oggetto impugnato e quello
litigioso s riferiscono ad uno o piu rapporti giuridici. L'oggetto impugnato
(Anfechtungsgegenstand) e I'oggetto della lite (Streitgegenstand) sono identici quando la
decisione e impugnata nel suo insieme. Se per contro il ricorso e diretto solo contro alcuni
dei rapporti giuridici disciplinati dalla decisione querelata, gli altri fanno si parte
dell'oggetto impugnato, manon di quello litigioso. L'oggetto della lite viene quindi definito
alaluce delle conclusioni e delle censure sollevate con il ricorso, le quali sono considerate
validamente presentate se risultano con sufficiente chiarezza dal tenore o perlomeno dal
senso del gravame (DTF 144 11 359 consid. 4.3, 125 V 413 consid. 2a, sentenzadel TF
8C_16/2010 del 3 maggio 2010 consid. 1.2, ogni volta con rinvii). Nel caso di specie, il
ricorso e diretto contro la decisione provvisionale della FINMA del 19 novembre 2024 con
cui sono state confermate le misure ordinate nella sua precedente decisione
superprovvisionale del 13 agosto 2024. Conformemente alle conclusioni e agli argomenti
sollevati (cfr. fatti lett. C), laricorrente non si oppone ala nomina dell'incaricato
dell'inchiestain s&, mainsorge unicamente contro I'ordine di procedere al'iscrizione di tale
misuranel registro di commercio e di apportarei relativi adeguamenti, in particolare la
radiazione dei poteri di firmadegli organi societari. Tutte le rimanenti misure provvisionali
non sono state contestate e di conseguenza non fanno parte dell'oggetto dellalite nel
presente procedimento.

E.13

Contrariamente a quanto asserito dallaricorrente, la decisione impugnata, vertendo sulle
misure provvisionali quali lanominadell'incaricato dell'inchiestaeil blocco del valori
patrimoniali, non rappresenta una decisione finale ai sensi dell'art. 5 PA, bensi una



decisione incidentale. Il ricorso contro atre decisioni incidentali notificate separatamente
ammissibile se (a) tali decisioni possono causare un pregiudizio irreparabile, oppure (b)
I'accoglimento del ricorso comporterebbe immediatamente una decisione finale,
consentendo di evitare una procedura probatoria defatigante e dispendiosa (art. 46 cpv. 1
PA).

E.1311

Laricorrente ritiene che lanominadell'incaricato dell'inchiesta e la suaiscrizione al registro
di commercio creino "un danno reputazionale ancorain corso che sta portando la societaa
perdere la propria clientela indipendentemente dal risultato dell'inchiesta’.

E. 1312

Di contro, laFINMA e del parere che la decisione impugnata non sia atta a causare un
pregiudizio irreparabile ai sensi dell'art. 46 cpv. 1 lett. a PA. Quand'anche si volesse
ammettere I'esistenza di un tale pregiudizio, s tratterebbe di un danno riparabile poiché solo
temporaneo, in quanto una decisione favorevole comporterebbe il ripristino dei poteri di
firma degli organi societari e larevoca dellamisura pubblicata. In secondo luogo, I'interesse
alaprotezione de creditori e investitori prevarrebbe sullaliberta economicadellaricorrente
in presenza di indizi oggettivi di un'attivitaillecita. In terzo luogo, il pregiudizio si sarebbe
giarealizzato e non potrebbe piu essere impedito o rimediato tramite |'accoglimento del
gravame.

E.13.2

Per costante prassi e anche secondo la dottrina, I'ordine, impartito in una decisione
incidentale, dellanominadi un incaricato dell'inchiesta e di ulteriori misure connesse con
tale provvedimento, comportadi regola un pregiudizio irreparabile; in effetti, gli interventi
ordinati con il provvedimento adottato non possono essere riparati facilmente anche nel
caso di esito positivo del procedimento, in quanto sono idonei ad influire negativamente a
lungo termine sull'attivita commerciale dellaricorrente (DTF 137 11 284 consid. 4.2.7,
sentenze del TF 2A.179/2001 del 31 maggio 2001 consid. 1b.cc, 2A.320/2001 del 5
dicembre 2001 consid. 1b, 2A.509/1999 del 24 marzo 2000 consid. 1b, DTF 126 11 111
consid. 1b non pubblicato; sentenze del TAF B-4106/2021 del 25 novembre 2021 consid.
1.5, B-6886/2015 del 21 marzo 2016 consid. 1.3; Quirin Meier, Rechtsschutz gegen den
Untersuchungsbeauftragten im Finanzmarktrecht, in: Jusletter 15 marzo 2021, n. 10 con
ulteriori riferimenti dottrinali). In particolare, I'iscrizione della nomina dell'incaricato
dell'inchiesta nel registro di commercio con autorizzazione ad operare autonomamente al
posto degli organi dellasocieta e laradiazione dei poteri di firmadi questi ultimi, sono
visibili anche per terzi, segnatamente partner commerciali, banche e clienti. Da questo
punto di vista e sulla scortadi quanto precede, il danno irreparabile pud consistere nel
rischio di pregiudizio per lareputazione dell'istituto finanziario e nel persistere di questo
rischio almeno fino alla conclusione definitiva dell'inchiesta (cfr. sentenzadel TAF
B-4106/2021 del 25 novembre 2021 consid. 1.5; Meier, op. cit., n. 10).

E. 133

| motivi sollevati dalla FINMA circalatemporaneita del danno irreparabile e I'impossibilita
di porvi rimedio in considerazione dell'avvenutaiscrizione nel registro di commercio, non
sono pertinenti per giustificare uno scostamento dalla giurisprudenza costante poc'anzi
illustrata. In effetti, come si € visto, un pregiudizio irreparabile € ammesso di regolain
ragione dell'influsso, a lungo termine negativo, che lanomina dell'incaricato dell'inchiesta e



le misure ordinate ad essa connesse sono suscettibili di esercitare sull'andamento di una
societa. Quanto all'argomento secondo cui in questo caso prevarrebbe l'interesse alla
protezione dei creditori e investitori, esso riguarda piuttosto |'aspetto materiale legato al
rispetto del principio della proporzionalita e pertanto si dira semmai nei considerandi di
merito.

E.134

Ne segue che sono dati i presupposti di cui al'art. 46 cpv. 1 lett. aPA eil ricorso diretto
contro la conferma dell'ordine impartito all'ufficio competente di provvedere all'iscrizione
dellanomina dell'incaricato dell'inchiesta aregistro di commercio e ai relativi adattamenti &
ammissibile.

E.14

Laricorrente e una societa anonimaai sensi del Codice delle obbligazioni del 30 marzo
1911 (CO, RS 220, art. 620 segg. CO), assistita da un avvocato incaricato, conformemente
alla procura annessa, da un organo della societa con diritto di firmaindividuale primache la
FINMA ordinasse, atitolo superprovvisionale, la nomina dell'incaricato dell'inchiestae
I'autorizzazione di quest'ultimo ad operare in nome della societa al posto dei suoi organi.
Per prassi costante del Tribunale federale e del Tribunale amministrativo federale, il diritto
aricorrere in nome della societa contro una misura provvisionale della FINMA in materia
di nominadi un incaricato dell'inchiesta e riconosciuto a quegli organi aventi il diritto di
firmaindividuale fino al rilascio della decisione superprovvisionale della FINMA (cfr.
sentenza del TF 2A.332/2006 del 6 marzo 2007 consid. 2.3.1, DTF 131 11 306 consid. 1.2.1;
sentenze del TAF B-4106/2021 del 25 novembre 2021 consid. 1.2, B-6886/2015 del 21
marzo 2016 consid. 1.2). Viste le circostanze appena esposte nel caso di specie, sono
dunque adempiuti i requisiti per lalegittimazione aricorrere secondo I'art. 48 PA. | disposti
relativi a potere di rappresentanza (art. 11 PA), al termine (art. 50 cpv. 1 PA), alaformaed
a contenuto dell'atto di ricorso (art. 52 cpv. 1 PA) sono pure dati. Allo stesso modo sono
osservate le altre condizioni di ricevibilita e I'anticipo spese € stato versato tempestivamente
(art. 63 cpv. 4 PA).

E.15
Nulla osta all'esame di merito del gravame.

E.2

L e persone fisiche e giuridiche che non sottostanno alalegge federale dell'8 novembre
1934 sulle banche e le casse di risparmio (legge sulle banche, LBCR, RS 952.0) non sono
legittimate ad accettare depositi del pubblico atitolo professionale (art. 1 cpv. 2 primo
periodo LBCR). || Consiglio federale pud prevedere eccezioni, purché la protezione dei
depositanti sia garantita (art. 1 cpv. 2 secondo periodo LBCR). L'emissione di prestiti non
considerata accettazione di depositi del pubblico atitolo professionale (art. 1 cpv. 2 terzo
periodo LBCR). Chi accetta depositi del pubblico atitolo professionale e soggetto
al'obbligo di autorizzazione e di vigilanza e viene considerato come una banca (art. 3
LBCR in combinato disposto con I'art. 3 lett. aLFINMA). Secondo I'art. 5 cpv. 1
dell'ordinanza sulle banche e le casse di risparmio del 30 aprile 2014 (ordinanza sulle
banche, OBCR, RS 952.02) sono considerati depositi del pubblico gli impegni nei confronti
dellaclientela, eccettuati quelli di cui al'art. 5 cpv. 2e 3 OBCR. L'art. 6 cpv. 1 OBCR
definisce i presupposti per ammettere un agire atitolo professionale ai sensi dellaLBCR.



E.3

LaFINMA esercitalavigilanza conformemente alle leggi sui mercati finanziari e alla
LFINMA (art. 6 cpv. 1 LFINMA in combinato disposto con I'art. 1 cpv. 1 LFINMA). La
vigilanza sui mercati finanziari si prefigge come obiettivi la protezione dei creditori, degli
investitori e degli assicurati, nonché latutela dellafunzionalita dei mercati finanziari (art. 4
primo periodo LFINMA). Essa contribuisce in tal modo arafforzare lareputazione e la
concorrenzialita della piazza finanziaria svizzera, nonché la capacita di quest'ultimadi
affrontare le sfide future (art. 4 secondo periodo LFINMA). Sono assoggettati allavigilanza
sui mercati finanziari le persone chein virtu delle leggi sui mercati finanziari necessitano di
un‘autorizzazione, di un riconoscimento, di un'abilitazione o di unaregistrazione
dell'autorita di vigilanza sui mercati finanziari, noncheé gli investimenti collettivi di capitale
(art. 3LFINMA). Nella sferadi competenza della FINMA rientrano anche I'accertamento
dell'obbligo di autorizzazione ai sensi delle normative sui mercati finanziari e le indagini
sugli intermediari finanziari che esercitano laloro attivitain violazione delle relative
disposizioni di legge. LaFINMA e autorizzata ad adottare le misure previste dallalegge
anche nel confronti di quegli istituti o quelle personeil cui obbligo di assoggettamento
rispettivamente di autorizzazione e (ancora) controverso (DTF 136 11 43 consid. 3.1, 13511
356 consid. 3.1). LaFINMA puo incaricare uno specialistaindipendente (incaricato
dell'inchiesta) di accertare lafattispecie rilevante presso una persona sottoposta a vigilanza
o di attuare i provvedimenti fondati sullalegislazione in materia di vigilanza da essa
ordinati (art. 36 cpv. 1 LFINMA). Per lanominadi un incaricato dell'inchiesta non e
necessario che sia gia stata stabilita una determinata violazione dellalegge, bensi e
sufficiente che indizi oggettivi parlino afavore di una simile violazione, dimodoché la

fatti specie possa essere chiarita definitivamente solo tramite una verificain loco
rispettivamente attraverso lanomina di un incaricato dell'inchiesta (DTF 137 11 284 consid.
4.2.1). In questa fase della procedura, leirregolarita che laFINMA deve eliminare
consistono nella situazione di partenza poco chiara che va appurata (DTF 132 11 382 consid.
4.2; 126 11 111 consid. 4c; sentenzadel TF 2A.179/2001 del 31 maggio 2001 consid. 2a). Se
vi sono sufficienti indizi concreti per concludere che potrebbe essere esercitata un'attivita
soggetta all'obbligo di autorizzazione, la FINMA ¢ legittimata e tenuta a chiedere le
informazioni necessarie per ulteriori chiarimenti e a ordinare le misure occorrenti (DTF 137
[1 284 consid. 4.2.1). Nella scelta della misura appropriata da adottare laFINMA deve
tenere conto, nell'ambito dei principi generali del diritto amministrativo (divieto di arbitrio,
principio della parita di trattamento e della proporzionalita, principio dell'affidamento), in
primo luogo degli obiettivi principali del diritto in materiadi vigilanza sulle banche e sui
mercati finanziari, della protezione dei creditori e degli investitori daun lato e dellalealtae
stabilita del sistema finanziario dall'altro (protezione individuale e funzionale; DTF 126 11
111 consid. 3b; 121 Il 147 consid. 3a). La questione di sapere come la FINMA intende
assolvere la suafunzione di vigilanza nel singolo caso e rimessa ampiamente al suo potere
di apprezzamento tecnico (DTF 131 11 306 consid. 3.1.2, 3.4.1).

E.41
In sostanza, nella decisione superprovvisionale laFINMA ha accertato I'esistenza di indizi
oggettivi chela X. AG possa aver accettato e tuttora accettare depositi del

pubblico atitolo professionale senza disporre della necessaria autorizzazione mediante la
sottoscrizione di contratti d'oro e facendo capo aterzi quali intermediari per laloro
distribuzione. La FINMA haritenuto che vi siail sospetto che nel caso in esame venga fatta



unapromessadi rimborso ai clienti, chei contratti d'oro non abbiano mai potuto essere
adempiuti a causa della mancanzadi un quantitativo d'oro sufficiente necessario a coprire
gli obblighi assunti e che un trasferimento della proprieta acquisita non sia avvenuto. Per
questi motivi laFINMA haordinato alaricorrente di astenersi dall'esercizio di una
gualsivoglia attivita di accettazione di depositi del pubblico e di pubblicizzarla senza
disporre della necessaria autorizzazione e disposto la nomina un incaricato dell'inchiesta e
di ulteriori misure ad essa combinate (cfr. fatti lettera A.a). Queste misure sono state
confermate nella decisione impugnata.

E.4.2

Come si evince dalle conclusioni formulate (fatti lett. C), laricorrente contesta soltanto
I'ordine di iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di commercio,
ritenendo unatale iscrizione una misura estrema e sproporzionata che incide fortemente sui
diritti privati, perché comportain praticala chiusura della societa coinvolta. La
conseguenza dell'iscrizione aregistro di commercio consisterebbe in una pubblicita
negativa verso clienti, fornitori e altre persone che collaborano con la societa, mentre la
revoca dei poteri di firmadegli organi renderebbe impossibile I'operativita delladitta. A
detta dellaricorrente, I'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta deve essere
adottata come ultimaratio, solo se la societa non collabora con laFINMA, se esiste un
sospetto fondato di lesioni delle normative finanziarie (in casu: accettazione di depositi del
pubblico) e se non esiste alcuna misura minore che possa arrivare allo stesso risultato. La
ricorrente ritiene che nessuna di queste condizioni siadata nel caso di specie, in quanto,
secondo lel, laFINMA non s € basata su un sospetto fondato di accettazione di depositi del
pubblico e cosi facendo, oltre a non considerare |a collaborazione proattiva dellaricorrente
elapossibilitadi ordinare misure meno incisive, vale adire la nomina dell'incaricato
dell'inchiesta senzal'iscrizione aregistro di commercio, haviolato il principio della
proporzionalita. In virtu della comminatoriadi penain caso di inadempienza del divieto di
accettare depositi del pubblico (cfr. dispositivo della decisione superprovvisionale, cifra9 e
10), laricorrente qualificacome arbitrale la giustificazione della FINMA secondo cui hon si
puo rinunciare al'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta, tenuto conto del
rischio che un organo opera per conto della societa senzainformare I'incaricato. A detta
dellaricorrente, la misura alternativa consisterebbe nella nomina dell'incaricato
dell'inchiesta senzaiscrizione a registro di commercio. Un semplice sospetto di lesione
delle normative finanziarie sarebbe sufficiente per nominare un incaricato delle inchieste,
ma non ancora per provvedere ad un'iscrizione aregistro di commercio. Laricorrente spiega
di essersi astenutadal contestare la nomina dell'incaricato dell'inchiestain sg, nella
consapevolezza che la presenza dello specialista sarebbe un mezzo per accelerare la
determinazione del fatti e comprovare la correttezza della sua attivita. A titolo
abbondanziale, laricorrente si duole che laFINMA abbia adottato un comportamento
arbitrario nel suoi confronti, in particolare non permettendo allaricorrente di bloccare
I'indicazione del proprio nome in un servizio televisivo, ordinando di non piu utilizzare le
e-mail aziendali, bloccando ogni attivita aziendale (in particolare |'acquisto di oro per i
clienti), affermando senza verificare le dichiarazioni sulla natura grezza di un quantitativo
d'oro presso un determinato deposito, non accettando |a documentazione contabile a
dimostrazione dell'esistenza dell'oro fisico, opponendosi a pagamento della fattura del suo
avvocato difensore e dell'affitto della sede societaria, non allegando agli atti gli scambi di
corrispondenza con |'autorita penale e infine richiedendo una nuova procura per inviare la
decisione superprovvisionale.



E.43

Dal canto suo, laFINMA ribatte in sostanza che la cancellazione dell'iscrizione
dell'incaricato dell'inchiestadal registro di commercio non potrebbe piu garantire cheil
divieto di compiere ulteriori atti giuridici per conto della societa senzail suo consenso possa
essere rigpettato, comportando il rischio che terzi diano seguito aistruzioni conferite dagli
organi della societa ad insaputa dell'incaricato dell'inchiesta, senza che quest'ultimo possa
impedire atti giuridici contrari agli interessi dei creditori e investitori della societa. La
radiazione dellarevocadei diritti di firma potrebbe fornire aterzi la sensazione di sicurezza
circalaregolarita dell'attivita svolta dalla ricorrente, malgrado debba ancora essere fatta
luce sulla medesima.

E.5

Dapprima va esaminata |a censura della ricorrente secondo cui I'iscrizione della nomina
dell'incaricato dell'inchiesta a registro di commercio non sarebbe conforme a principio
della proporzionalita.

E.51

Il principio di proporzionalita, ancorato al'art. 5 cpv. 2 Cost., € composto da elementi
distinti che devono essere realizzati cumulativamente. E necessario che la misura attuata
dall'autorita siaidonea a raggiungere |o scopo d'interesse pubblico ricercato (regola
dell'idoneitd) e che quest'ultimo non possa essere raggiunto scegliendo una misura meno
incisiva (regola della necessita). Inoltre il principio di proporzionalita vieta qualsiasi
limitazione che ecceda |o scopo perseguito. Gli interess privati e pubblici in conflitto
devono essere valutati obiettivamente in base ale circostanze date o al contesto sociale
attuale e messi in relazione traloro (principio della proporzionalitain senso stretto; cfr.
DTF 1421 49 consid 9.1, 141 | 20 consid. 6.2.1, sentenzadel TAF B-2197/2021 consid. 6.2,
confermata dalla sentenzadel TF 2C_446/2022 del 20 marzo 2024 consid. 8.2).

E.5.2

L'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta e la cancellazione dei poteri di firma
degli organi nel registro di commercio sono daricondurre al conferimento di competenze
al'incaricato dell'inchiesta quale organo da parte della FINMA. Solo alui € concessala
facoltadi agire verso I'esterno per la societa indagata. L'autorizzazione di operare
dell'incaricato dell'inchiesta per rivendicare i suoi poteri di rappresentanza verso |'esterno al
posto degli organi della societa, € fondata sulla decisione di nomina dell'incaricato
dell'inchiesta. L'iscrizione di tale provvedimento nel registro di commercio ha soltanto un
mero effetto dichiarativo: altrimenti detto, una simile iscrizione non e una condizione per la
facoltadi agire dell'incaricato dell'inchiesta (cfr. André Terlinden, Der
Untersuchungsbeauftragte der FINMA als Instrument des Finanzmarktenforcements,
Zurigo 2010, pag. 322 segg.; Quirin Meier, op. cit., n. amargine 23 e ulteriori rinvii). Una
pubblicazione del mandato d'inchiesta nel registro di commercio non contribuisce
ulteriormente ad evitare un pregiudizio per dei nuovi investitori (Terlinden, op. cit., pag.
243), in quanto laFINMA, in questa fase del procedimento, ha comunque giaimpartito ala
ricorrente e ai suoi organi I'ordine di astenersi dall'esercizio di una qualsivoglia attivita di
accettazione di depositi del pubblico e di pubblicizzarla.

E.53



In questo senso, come giustamente rileva anche laFINMA,, il mantenimento dell'iscrizione
al registro di commercio serve principalmente a garantire cheil divieto, impartito ala
societa ed ai suoi organi, di compiere atti giuridici per conto della societa possa essere
ossequiato, quindi ad evitare il rischio che vengano eseguiti atti giuridici contrari agli
interessi degni di protezione dei creditori e investitori della societain conformita con gli
obiettivi prescritti all'art. 4 LFINMA (cfr. consid. 3). Diversamente da quanto vorrebbe far
credere laricorrente, la sola comminatoria della penain caso di contravvenzione a divieto
menzionato (cifra9i.f. e 10 del dispositivo della decisione superprovvisionale) senza
I'iscrizione della misura provvisionale nel registro di commercio, non pud essere ritenuta
sufficiente a distogliere la societa ed i suoi organi dal compiere atti giuridici senzail
consenso dell'incaricato dell'inchiesta, rispettivamente a sventare un simile rischio e
pertanto, in considerazione dei menzionati interessi in gioco, non puo rendere superflua
I'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di commercio. In effetti,
in virtu dell'effetto di pubblicazione positivo del registro di commercio secondo I'art. 933
cpv. 1 CO, ogni iscrizione aregistro commerciale e considerata nota. Ne segue che una
radiazione dell'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta e dellarevoca dei poteri
di firmadegli organi societari dal registro di commercio é suscettibile di indurrein errorei
creditori e gli investitori dellaricorrente, nonché eventuali terzi interessati, circala
regolarita dell'attivita societaria e lavalidita dei poteri di rappresentanza degli organi
societari, suggerendo I'ingannevole impressione che si tratti di un'attivita conforme alla
legge, mentre proprio su questo punto bisogna ancora attendere gli accertamenti
dell'incaricato dell'inchiesta e la conseguente decisione finale della FINMA. Lamisurapiu
lieve proposta dalla ricorrente non solo rischiadi essere d'intralcio al corretto svolgimento
dell'attivitainvestigativa dell'incaricato dell'inchiesta, ma anche di mettere arepentaglio gli
interessi dei creditori e degli investitori attuali e futuri.

E.54

Come dimostrano le seguenti considerazioni, le ulteriori censure dellaricorrente non sono
in grado di mettere in dubbio la proporzionalita della misuradalel impugnata.

E.54.1

Laricorrente sostiene che I'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta nel registro
di commercio ei relativi adattamenti non sarebbero supportati da un sospetto concreto e
fondato, sottolineando che la FINMA non sarebbe comunque riuscita a dimostrarne
I'esistenza. Laricorrente contestagli indizi accertati dalla FINMA circalapresenzadi un
guantitativo d'oro sufficiente a coprire gli obblighi contrattuali e lamancanzadi un
trasferimento di proprieta da un lato, e la probabilita di una promessa di rimborso, dall'altro.
Ellarimproveraala FINMA di aver ammesso senza ulteriori verifiche le dichiarazioni
riguardo alla natura grezza di un quantitativo d'oro e di non aver accettato la
documentazione contabile, fornita dallaricorrente, a dimostrazione dell'esistenza dell'oro
fisico. Rapportata a chiaro petitum, formulato nel ricorso, di annullare e modificare la
decisione provvisionale solo limitatamente all'ordine di iscrizione della nomina
dell'incaricato dell'inchiesta al registro di commercio e di provvedere agli ulteriori
adattamenti, latesi ricorsuale poc'anzi esposta s rivela alquanto inconferente. Per prass, la
sussistenzadi indizi concreti (cfr. supraconsid. 3, DTF 137 1l 284 consid. 4.2.1) - enon di
indizi fondati, come erroneamente pretende laricorrente - per ammettere I'esercizio di
un‘attivitaillecita, € un presupposto per ordinare lanominadi un incaricato dell'inchiesta e
non l'iscrizione di tale misura e degli adattamenti corrispondenti aregistro di commercio,



che, come si e visto, ha un mero effetto dichiarativo. La legittimazione ad operare
dell'incaricato dell'inchiesta a posto degli organi eil ritiro simultaneo dellaloro facolta di
agire, non contestati dallaricorrente, s fondano sulla nomina dell'incaricato dell'inchiesta.
L'iscrizione dellamisuranel registro di commercio non ne e che la sola conseguenza.
Avendo omesso di impugnare concretamente la nomina dell'incaricato dell'inchiestaele
ulteriori misure ad essa combinate, laricorrente non puo piu oraservirsi di questo tipo di
argomentazione per giustificare l'illiceita e la sproporzionalita dell'iscrizione dellanomina
dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di commercio. Le censure sollevate contro
I'accertamento, esperito dalla FINMA, degli indizi oggettivi concreti di accettazione di
depositi del pubblico, non ricadono nell'oggetto del litigio e non possono essere considerate.

E.54.2

Nellamisurain cui laricorrente asserisce di contribuire attivamente a cooperare con
I'incaricato dell'inchiesta, affinché quest'ultimo possa acclarare lafattispecieil piu
rapidamente possibile ed eventualmente invalidare il sospetto dell'esercizio di un'attivita
illecita, la sua argomentazione non e pertinente per giustificare larevoca dell'iscrizione del
provvedimento nel registro di commercio. Vale lapenaricordare che I'obbligo di
collaborare, in particolare di mettere a disposizione dell'incaricato dell'inchiesta tutte le
informazioni e i documenti concernenti |'attivita commerciale e di garantire I'accesso al
locali, € stato imposto alla ricorrente mediante la decisione superprovvisionale e
provvisionale, che in questo punto € rimasta incontestata. Inoltre, in base agli atti vi e
ragione di credere che una parte degli indirizzi e-mail societari Siaancorain uso e non
bloccata, cio che potrebbe impedire all'incaricato dell'inchiesta di continuare ad agire nei
confronti di terzi e ad ottenere informazioni dai medesimi.

E.55

Vainfine ricordato che I'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di
commercio e gli adattamenti sui poteri di firma che ne derivano sono una misura
provvisionale limitata, in termini temporali, fino ala conclusione del procedimento di
enforcement dell'autoritainferiore. Leiscrizioni contenute nel registro di commercio si
esprimono solo sulla sussistenza e sulla portata del mandato dell‘inchiesta, ma non dicono
nulla su un'eventuale violazione delle norme in materia di vigilanza dei mercati finanziari
da parte dellaricorrente o dei suoi organi, né sulla natura dei sospetti nutriti dalla FINMA.
In questo senso non si tratta di una pubblicazione secondo I'art. 34 LFINMA che puo essere
ordinata solo ad avvenuta crescita in giudicato di decisioni finali in caso di grave violazione
delle disposizioni legali in materiadi vigilanza (cfr. Quirin Meier, op. cit., notaapié di
pagina 14 con ulteriori riferimenti).

E.5.6

Ne segue che I'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta e della sua facolta di
operare a posto degli organi societari nel registro di commercio si rivela una misuraidonea
e necessaria all'osservanza dei poteri di rappresentanzae al rispetto degli obiettivi in
materia di vigilanza dei mercati finanziari, in particolare anche dal profilo dell'interesse
dell'acquisizione delle prove e dello scopo di assicurarei valori patrimoniali esistenti.
Questi interessi pubblici prevalgono sull'interesse privato dellaricorrente alla cancellazione
dell'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta e del relativi adattamenti dal
registro di commercio. La misura contestata € dunque proporzionale anche in senso stretto.
Per tutti i motivi suesposti, la misura provvisionale relativa all'iscrizione della nomina



dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di commercio e ala conseguente cancellazione dei
poteri di firmadegli organi dellasocietasi lascia conciliare con il principio della
proporzionalita.

E.6

Purché rientrino nell'oggetto di lite, le ulteriori censure dellaricorrente sono prive di
fondamento.

E.6.1

Nellamisurain cui laricorrente lamenta che la FINMA abbia bloccato ogni attivita
aziendale, in particolare I'acquisto di oro per i clienti ein concreto unarelativa operazione
d'acquisto, e che si sia oppostaa pagamento dellafattura del suo avvocato difensore e
dell'affitto della sede societaria, e censure mancano di pertinenza ed esulano dall'oggetto di
lite riferito, come gia detto, alla sola misura provvisionae dell'iscrizione della nomina
dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di commercio, non avendo laricorrente
concretamente impugnato il divieto imposto alei e ai suoi organi di compiere atti giuridici
senzail consenso dell'incaricato dell'inchiesta e I'autorizzazione impartita a quest'ultimo di
agire a posto degli organi societari.

E.6.2

Per quanto laricorrente si dolga che laFINMA non le abbiareso noto gli scambi di
corrispondenza con |'autorita penale, nellamisurain cui atale censuranon si abbia potuto
rimediare nel corso del presente procedimento, essa non € comungue suscettibile di
revocare l'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di commercio.
Per abbondanza, secondo I'elenco degli atti dell'incarto della FINMA, la documentazione
del Ministero Pubblico ticinese consiste perlopiu nei verbali di audizione relativi in parte
agli organi dellaricorrente e in questa misurasi puo partire dal presupposto che questi
documenti siano gianoti alaricorrente.

E.6.3

Dallarevoca della carcerazione preventiva emanata dall'autorita penale a fine ottobre 2024
nei confronti di due organi societari laricorrente non puo dedurre che "le indagini hanno
chiaramente dimostrato |'assenza di un comportamento criminale da parte degli organi
coinvolti". Con unatale ipotes la ricorrente misconosce che lo scopo principale della
carcerazione preventiva consiste nell'impedire di pregiudicare I'andamento e I'esito delle
indagini, mentre la decisione sulla col pevolezza della persona indagata viene resa dopo la
chiusura dell'inchiesta penale. Considerato che agli atti non vi sono nemmeno indizi
secondo cui sia stato emanato un relativo decreto di abbandono, la ricorrente non riesce
nemmeno con gquesto argomento a giustificare una cancellazione dell'iscrizione avversata.

E.6.4

Anche ladoglianza, riferitaal fatto chelaFINMA abbia richiesto una nuova procura per
inviare la decisione superprovvisionalein cui s citavalo studio legale in questione quale
rappresentante dellaricorrente, non s riveladi alcunapertinenza ai fini di unarevoca
dell'iscrizione dell'incaricato dell'inchiesta nel registro di commercio. Lo stesso dicasi
riguardo alla censura secondo cui la FINMA non avrebbe permesso allaricorrente di
bloccare I'indicazione del proprio nome in un servizio televisivo, tanto piu che lo scrivente
Tribunale non esercital'atavigilanza sulla FINMA (cfr. art. 21 cpv. 4 LFINMA).



E.7

Ne discende che la decisione impugnata non violail diritto federale. Il ricorso diretto contro
la misura provvisionale dell'iscrizione della nomina dell'incaricato dell'inchiesta nel registro
di commercio s rivela pertanto infondato e va respinto.

E.8

In considerazione dell'esito dellalite, giustal'art. 63 cpv. 1 PA in combinato disposto con
I'art. 1 segg. del regolamento del 21 febbraio 2008 sulle tasse e le spese di procedura
[TSTAF, RS 173.320.2], le spese di procedura sono poste a carico dellaricorrente
integralmente soccombente. In concreto, esse sono stabilite afr. 3'000.-, importo che verra
computato con |'anticipo spese di pari importo, gia tempestivamente versato, dopo la
crescitain giudicato della presente sentenza. Allaricorrente non vengono assegnate
indennita atitolo di ripetibili (cfr. art. 64 cpv. 1 PA acontrario, rispettivamente art. 7 cpv. 1
TS-TAF acontrario). Lo stesso dicasi per I'autoritainferiore (art. 7 cpv. 3 TS-TAF).
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