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Contesto regolamentare

1

Il servizio di crowdfunding è definito dal Regolamento 2020/1503 come l’abbinamento tra

l’interesse degli investitori al finanziamento di attività economiche e quello del titolare di un

progetto al reperimento di fondi. Tale incrocio avviene tramite l’utilizzo di una piattaforma

digitale, ossia un sistema informatico pubblicamente accessibile basato su internet e gestito o

amministrato da un fornitore di servizi di crowdfunding.

In particolare, i servizi di crowdfunding si sostanziano in una delle seguenti attività:

• intermediazione nella concessione di prestiti (crowdfunding lending-based)

• collocamento senza impegno irrevocabile di valori mobiliari e strumenti emessi da titolari di

progetto o società veicolo (investment-based)

La prestazione di servizi di crowdfunding è disciplinata per tutte le tipologie di providers 
dal Regolamento 2020/1503 (Regolamento Crowdfunding) e successivi regolamenti 
delegati, sulla base di principi di carattere generale che riguardano aspetti rilevanti della 
materia (es. disciplina su governo societario e controlli interni).

Entrambi i servizi, possono essere prestati, previa autorizzazione delle autorità competenti, da:

• intermediari vigilati (banche, intermediari ex art. 106 del TUB, IP, IMEL e SIM)

• altri fornitori specializzati di servizi di crowdfunding per le imprese

Destinatari

• Fornitori specializzati di servizi di

crowdfunding per le imprese, diversi dalle

banche, SIM, IP, IMEL, Intermediari ex

art.106 TUB (per i quali si applicano le

disposizioni della normativa di settore)

• Soggetti richiedenti autorizzazione come

fornitori specializzati di servizi di

crowdfunding

Gli Orientamenti di vigilanza non sono 
obbligatori.
I destinatari sono tuttavia tenuti a 
comunicare contestualmente alla richiesta 
di autorizzazione e, periodicamente, nella 
relazione sulla struttura organizzativa, 
l’intenzione di adottare misure diverse da 
quelle qui indicate per rispettare la 
disciplina loro applicabile.
In ogni caso la Banca d’Italia può adottare 
provvedimenti di vigilanza se le misure 
adottate non risultino efficaci ed adeguate 
per assicurare il rispetto della disciplina 
applicabile. 

Orientamenti di vigilanza

In tale contesto, la Banca d’Italia ha pubblicato il 17 maggio 2023 il Documento di 
consultazione sugli Orientamenti in materia di fornitori specializzati di servizi di 
crowdfunding per le imprese, con l’obiettivo di fornire le aspettative in tema di:

• governo societario e controlli interni

• valutazione dell’idoneità degli esponenti (persone fisiche responsabili della gestione 
del fornitore dei servizi di crowdfunding) 

• due diligence sui titolari dei progetti (soggetti che reperiscono fondi tramite una 
piattaforma di crowdfunding) 
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Regulatory timeline

Gli Orientamenti della Banca d’Italia si inseriscono in un contesto regolamentare già normato 

a livello europeo

Il Regolamento (UE) 2020/1503 costituisce il fulcro della disciplina sulla prestazione dei 

servizi di Crowdfunding, a cui si aggiunge una corposa legislazione secondaria

Sul piano nazionale, il d.lgs. 10 marzo 2023, n. 30 modifica il TUF in attuazione del 

Regolamento Crowdfunding attribuendo a Banca d’Italia e Consob la competenza per 

l’esercizio dei poteri autorizzativi, regolamentari, di supervisione e sanzionatori sui fornitori 

di servizi di crowdfunding

È in corso un periodo transitorio concesso per consentire ai fornitori di servizi di 

crowdfunding già operativi l’adeguamento delle loro attività commerciali al nuovo regime 

giuridico e chiederne l’autorizzazione

A fine 2023, il Regolamento Crowdfunding diventerà definitivamente applicabile

Next steps

Testo definitivo atteso entro: 30.09.2023

Deadline consultazione Orientamenti Banca d’Italia: 16.06.2023
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Regulatory Timeline
in ambito Crowdfunding

09.11.2020
Reg. UE 2020/1503 entra in vigore

28.11.2022
13 Reg. delegati e di esecuzione UE che integrano il 
Reg. UE 2020/1503

08.04.2023
D. lgs. 2023/30 di modifica del TUF, attuativo del 
Reg. UE 2020/1503

17.05.2023
Consultazione su Orientamenti di vigilanza della Banca 
d’Italia in materia di fornitori di servizi crowdfunding

01.06.2023
Delibera Consob n. 22720 di attuazione del Reg. UE 
2020/1503

22.10.2022
Reg. delegato (UE) 2022/1988 che estende il periodo 
transitorio

Fine regime transitorio, applicabilità Reg. UE 
2020/1503

10.11.2023
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Governance & Processi

Istituzione di funzioni di 

controllo

Formazione del personale

Third Party Risk management

Impatti

Crowdfunding: Orientamenti Bankit
Requisiti in materia di sistema di amministrazione e controllo

Ruolo degli 

organi aziendali

1. Vigilare sulla funzionalità del sistema di gestione dei rischi e di controllo interno

2. Garantire l’adeguatezza ed il coordinamento delle funzioni e il regolare funzionamento delle 

principali aree organizzative

Requisiti 

generali di 

organizzazione

1. Composizione quali-quantitativa degli organi aziendali adeguata a dimensioni e complessità operativa

2. Istituzione di un organo di controllo collegiale o monocratico a cui sono attribuiti compiti specifici

3. Chiara ripartizione delle competenze tra gli organi aziendali e al loro interno, e adeguata 

verbalizzazione e documentazione dei processi decisionali degli organi

1. Istituzione di funzioni di controllo di secondo livello (mandatory) e terzo livello (in base a principio di 

proporzionalità), anche accentrate in unica funzione 

2. Esclusioni previste solo per provider di servizi di investment-based crowdfunding, di ridotta 

dimensione e complessità operativa

3. Indipendenza ed imparzialità delle verifiche di II livello e di revisione interna

Sistema di 

gestione dei 

rischi e di 

controllo interno

1. Obbligo di mantenere un’idonea struttura e operatività sostanziale e la responsabilità per le attività 

esternalizzate evitando di diventare un’entità vuota (c.d. “empty shell”)

2. Necessità di eseguire una due diligence sul fornitore terzo del servizio

3. Individuazione di un responsabile del controllo delle funzioni esternalizzate

Outsourcing
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1. Valutazione di idoneità degli esponenti aziendali, in termini di: i) conoscenza pratica, acquisita 

attraverso esperienze professionali; ii) conoscenza teorica, acquisita attraverso studi e formazione; 

iii) time commitment

2. Verifica dei requisiti di onorabilità degli esponenti aziendali

Governance & Processi

Risk Management

Formazione del personale

Contratti

Crowdfunding: Orientamenti Bankit
Requisiti in materia di valutazione di idoneità degli esponenti aziendali 
e due diligence sui titolari di progetto

1. Definizione dei criteri di due diligence e onorabilità

2. Verifica di eventuale sottoposizione a processi penali dei titolari di progetti

3. Eventuale richiesta di documentazione di prova dell’onorabilità degli esponenti dei titolari di progetti

Due diligence 

sui titolari di 

progetti

Valutazione 

idoneità degli 

esponenti 

aziendali

1. Valutazione sull’idoneità degli esponenti al momento della nomina da parte dell’organo di 

amministrazione e controllo

2. Documentazione dei processi di nomina in cui è dato riscontro puntuale ed analitico delle 

valutazioni e motivazioni sull’idoneità degli esponenti

3. Decadenza del soggetto nominato in caso di difetti di idoneità incolmabili con misure specifiche

Impatti

Requisiti degli 

esponenti 

aziendali
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Deloitte value proposition

La versione finale degli Orientamenti è attesa nei prossimi mesi. In tale periodo i 
destinatari hanno l’opportunità di gestire il cambiamento in ottica strategica Contatti

Gianfranco Tessitore
Partner | Deloitte Risk Advisory
Regulatory Strategy & Controls Transformation
Centre for Regulatory Strategy Milan Leader
Mobile: +39 3488862150 
Email: gtessitore@deloitte.it

Deloitte rende disponibile il proprio know-how consolidato, grazie alle esperienze 
maturate come partner chiave in ambito financial services, a supporto delle evoluzioni 
organizzative richieste ed in particolare nelle attività di:
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Impact assessment e disegno del programma di adeguamento
Valutazione degli impatti della normativa incoming sul Modello organizzativo ed operativo e definizione 

di un programma di adeguamento calibrato sulle caratteristiche organizzative e operative
1

Implementazione del programma di adeguamento
Realizzazione degli interventi di adeguamento in ottica E2E, con focus sui seguenti macro-ambiti:2

Governance
Definizione composizione quali-quantitativa ottimale degli organi aziendali, formalizzazione compiti/

responsabilità e flussi informativi tra organi e funzioni, programmazione e verbalizzazione sedute

Programmi di board induction e iniziative di formazione specialistica con contenuti customizzati in base

alle esigenze dei destinatari

Sistema dei controlli interni e gestione dei rischi
Disegno di un sistema di controllo interno calibrato rispetto alla complessità dell’intermediario

(definizione ruoli e responsabilità delle funzioni di controllo, skill invetory, right-sizing, definizione

metodologie e tool a supporto della pianificazione, control execution e reporting)

Processi
Definizione processi di valutazione degli esponenti degli organi aziendali (e.g. predisposizione questionari 

fit&proper) e dei processi di due diligence dei titolari dei progetti

Definizione politica in materia di esternalizzazioni  e framework/tool di outsourcing risk assessment  e 

criteri di due diligence sui fornitori terzi di servizi

Sara Belloni
Manager | Deloitte Risk Advisory
Regulatory Strategy & Controls Transformation
Mobile: +39 3456110209 
Email: sbelloni@deloitte.it

Enzo Inguscio
Manager | Deloitte Risk Advisory
Regulatory Strategy & Controls Transformation
Mobile: +39 3461341273 
Email: einguscio@deloitte.it
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