N\ ANASF

Spett.le

CONSOB
Divisione Strategie
Regolamentari

Via G. B. Matrtini, n. 3
00198 ROMA

Milano, 1° agosto 2017

Oggetto: DOCUMENTO DI CONSULTAZIONE. Revisione del regolamento n.
18592 del 26 giugno 2013 sulla raccolta di capitali di rischio tramite portali on-line

Spett.le Commissione,

la scrivente ANASF, nella sua qualita di associagigappresentativa degli
iscritti all’Albo unico dei consulenti finanziarii ccui all’art. 31, comma 4, d.lgs. n.
58/1998 (Testo Unico della Finanza — TUF), inteadelgere una serie di riflessioni e
formulare alcune proposte in merito alle modifiddleRegolamento sulla raccolta di

capitali di rischio tramite portatin-line.

ANASF apprezza l'inserimento nel Regolameramwdfunding del nuovo
articolo 7his che prevede che ai fini dell'iscrizione e dellanp@nenza nella sezione
ordinaria del registro dei gestori di portan-line gestito dalla Vs. Autorita, sia
necessaria I'adesione ad un sistema di indennizmtela degli investitori riconosciuto
0, in alternativa, la stipula di un’assicurazioneopertura della responsabilita civile per
i danni derivanti da negligenza professionale. IS@dazione accoglie altresi con
favore il rafforzamento della disciplina relativacanflitti d’interesse, in particolare la

previsione dell’esplicito divieto per i gestorimhrtali iscritti nella sezione ordinaria del
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relativo registro Consob di condurre sui propri talrofferte aventi ad oggetto
strumenti finanziari di propria emissione 0 emelsssoggetti appartenenti al medesimo

gruppo. Tali misure rafforzano infatti i presiditdiela degli investitori.

Nel documento di consultazione si richiama la ngitzsli dover intervenire sul
testo del Regolamento per accogliere le novita atua intervenute sulla materia, in
particolare I'estensione della disciplina del TURuite le piccole e medie imprese
(PMI). Si riconosce infatti che I'estensione a1l innovative non ha prodotto i
risultati auspicati in quanto solo poche aziendgosio iscritte nell’apposita sezione del
Registro della Vostra Commissione. Queste evideampiriche dimostrano pertanto
che ilcrowdfunding non puo decollare in mancanza di adeguati candisttibuzione e
di informazione, utili a portare a conoscenza deglestitori le singole iniziative
imprenditoriali. Al fine di superare questi ostacateniamo opportuna un’integrazione
delle disposizioni regolamentari, volta ad accoedagli intermediari la possibilita di
avvalersi di consulenti finanziari sia per la rdtzalelle proposte da parte del gestore
del portale, sia per la promozione delle medesienotivo della sua vicinanza
allinvestitore e dell'approccio consulenziale aee caratterizza I'attivita, il consulente
finanziario risulta infatti un interlocutore pamiarmente adatto a supportare il
risparmiatore nella conoscenza e nell'utilizzo 'égliity crowfunding. Al consulente
finanziario sarebbero applicate le medesime redot®ndotta previste per le banche e
per le imprese di investimento che hanno creatoambiente affidabile per gli

investitori.

A disposizione per i chiarimenti e gli approfondimieche si ritenessero

opportuni, la scrivente Anasf ringrazia per I'attEme e porge i migliori saluti.

Maurizio Bufi
Presidente ANASF
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