
investimenti in stari-up inno' ativc anche agli IO\'C5llmenti in strumenti fìnan1ian offerti da Pf\tl. 
OICR e altre società di capitali. inoltre_ nell'art. 15. comma I. leu. t). e sra10 sancno l'obbligo di 
fornire informazioni n guardanu non soltamo 1 conicnuti t1pic1 di un hmmc:s.' pian ma anche. nel 
caso di OICR. dcl rcgolamcn10 o dello sramro: 

nell'art. 14. comma I , è stato esteso tmd1e alle Pllll imwi·ati"e l'obbligo. am1almente 
vigente per le start-11p innovative che intendono svolgere offerte di proprio capitale di rischio 
tramite portali . di inserire nei propri statuti o atti cost1tutjvì misure idonee a garantire 
all 'investitore una way our nel caso di successivo del controllo " terzi da parte dei 
soci di controllo; 

nel)' Allegato J al Regolamento ··111fonm17ioni sulla singola offerta·· sono apportate le 
seguenti modifiche: 

a) l"'Avverte11:a'' circa /'illiquidità e l 'alta ri.,c/1iosità detrinvcs11mento dc,·c riferirsi a11clte agli 
investimenti in Pil-fl in11ovatfre e agli illve.\fimenti indiretti mediante OICR o socierà che 
investono prevalentemente m finant1ari emessi da \fOrt-up innornth·c e PMI mnornti\'e; 

b) nella sezione 3. si è proceduto. a individuare le itrforma:.ioni st1/l'offerente e .rngfi strumemi 
finanziari oggetto dell'offerta che il gestore è tenuto a mettere a disposit:ionc degli investitori. 
Pertanto: i) come già attualmente previsto per le .1· tart-11p innovative. anche le PM I innovative 
devono fornire la descrizione del progetto industriale, dcl relativo lmsiness µ/an nonché la 
descrizione delle clausole predisposte con riferimento alle ipotesi in cui i soc.i di controllo cedano 
le proprie partecipazioni a terzi successivamente all 'offerta: ii) nel de lineare gli obblighi 
informativi a cui sono tenuti gli OJCR. s1 è tenuto conto della di ·c1plina a loro già appli cabile in 
quanro soggetti che prestano il servizio d1 ges11one colletti' a dcl rispam110 e pertanto è stato 
previsto che essi debbano forn ire il collegamento 1pencsrualc al loro regolamento o al loro staruto 
e al documento di offerta contenente le infonnaz1oni messe a degli mve titori. rcdat10 
in conformità alrallcgato I-bis dcl Regolamento approvato con delibera n. 11971 dcl 14 maggio 
1999 e successive modificaz1oni: iii) per le società di capitali. è sa111:1to l'obbligo di fornire 
all'invesritorc la politica d1 investimento e 1'111d1ca.tionc delle società nelle quali detengono 
partecipazioni con indicazione del collegamento ipertestuale ai rispettivi siti internet. 

Con riferimento al procedimento di autorizzazione è stato chiarito che il procedimento di 
iscrizione si configura giuridicamente come un vero e proprio proce<liment(} am111i11istrativf1 di 
outorizzazio11e all'esercizio dell'attività di gestore [anravcrso una modifica degli arti. 5. comma 
L Jctt. a). 7. rubrica e commi I e 5. 10. comma 2. e dell'Al lcga10 I al Regolamento (rinominato 
"Istruzioni per la presenraz1one della domanda di autorizzazione per l'iscrizione nel Registro dci 
gestori e per la comunicazione ai finj dcll"annotazionc nella !'e11onc speciale··). Al riguardo. 
infaui. s1 preci a che r attmtà di raccolta di capnah di nsch10 1ram1tc portali 011-li11e. svolta dai 
soggeni diversi dalle banche e da lle imprese di m\ cstimcnto. è inquadrabile nell'ambito del 
servi;io di ricezione e trasmissione di ordini in 1-irtù dell'ese11:.ùm e facoltarfra previ'ìta dall'art. 
3 della MiFID I e confermato dal 11t1ovo orticolo J della MiFJD Il. la quale sul punto afferma 
esplicitamente la necessità che le attività facoltativamente siano oggctte ad apposita 
autorizzazione. 

Per tenere conto di talune esigenze emer.<i'e in sede di viKiltmUJ. ulteriori modifiche sono state 
apportate all'articolato al fine di: 

chiarire che la doc11me11tazio11e mancante richiesta alla società ad esito della verifica di 
completezza dell'istanza. de ,•e essere trasme.\Sa elltro il termine pre\lis to "a peno di 
improcedibilità" del procedimento stesso (art . 7. comma 2); ,, 
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pre,\!dcrc la facoltà per la Con::.ob di nch1cdcrc. nd cor::.o ùetr1-.1ruttona finalizzata 

a11'1scn71one nel Registro. elememi iliformatfri ad altri 'ngge11i, umile e'teri. con con:,egucnte 
sospensione dcl termine d1 conclusione dcl proccd11nento (art 7. comma \) Tale prc\.bionc 
risponde. ad esempio. d1 garantire all'Autorità la poss1b1lnà d1 cflèttuarc. presso 
soggen1 rcr71. i con1rolh necessari al fine di verificare che coloro s\ olgono funL1onj d1 
amm1mstra11onc. d1rc7.1onc e controllo abbiano maturaro rcspcncru,1 proti:s::.ronalc nch1esta ai 
fint dcl po.,scsso dci rcquis11t dr professionalità previ ... ri dal Regolamento. -.cnza incorrere nella 
scadenza dcl 1c1 mmc prc' isto per il rilascio dcll'auton7/az1onc; 

prevedere f 'i11terru:.ione del termine del pracNli11w11t11 tli a11lori:.-;.a:io11e. oltre che 
nell'ipotesi d1 modtlichc concernenti 1 requisiti per l'autonzzaz1onc, anche nell'ipotesi in cui nel 
corso dell'istruttoria intervengano ril.cvanti mod1fo.:hc alla rcluz1onc sull'3ltività d'impresa e sulla 
strnttura organi;1,7ativa. redatta secondo quanto previsto dall'Allegato 2 e allegata alla domanda di 
autorizzazione (art. 7. comma 4). Tale modifica risponde all'esigenza dr garantire alla C'onsob un 
congruo lasso temponilc per csamjnarc le modifiche apportate a tale documento, doycndo i suor 
contenuti essere valutati al fine di verificare la capacità della societ<Ì rrch1edcnrc di esercitare 
eorrertamente la gestione di un portale. Il mancato riscontro da parte della Consob di tale capacità 
comporta un diniego d1 autorizzazione; 

al tinc d1 riconoscere alla Consob un congruo lasi:o temporale per lo olgimento 
dctr1i.truttona finahz1ata alr1scnzione nel Registro. è stato spec1fieato che 1601:frlmi previsti nel 
Regolamento per deliberare sulla domanda di au1oriaaL1one ""'" ltH'l>ratfri (an. 7. comma 5 J: 

è stara prevista la tlecoden:.a dall'a11tori;,:.a:.io11e dalla Con-.oh nei ca-.1 111 cur: i) i 
gestori non abbiano mlllato ratt1vìui nei sei mesi successi\ 1 alrr...cn11011c nel RcgJ-.tro: ii) i 
gestori abbwno 1111crrot10 !"attività e non la abbiano ripresa entro -.e1 mcsr (nuo\ o an 11-hn). La 
dccaden1a comporta la cancellazione dal Registro [ an 12. lctt d-h1\ l] 1\t1ra' er:.o tali prc\ 1s10ni si 
è inteso garantm: che s1 IM.rl\ano nel Registro :.olamcnte 1 -.oggetti concretamente mtercs at1 a 
dare a\' 10 all'opcra11v1tà entro un tcm1ine ragionc\olc e che ratti\. llà non venga mtcrrntta per 
tempi cece -;1vamcnte prolungati. 

- con nguardo ai soci della società di gestione del portale. la po!.s1b1htà d1 efkuuarc la , ·eri fica dci 
requ1sm di onorabilità. nel caso in cui nessuno dci soci detenga 11 controllo. è stata C!.tcsa a1 soci 
che detengono una partcc1paz1one qualificata. almeno pnn al \COIJ per cento <ld capuale della 
soc1eta 

Al fine d1 ucco[!,liere le principoli e.'ìigen:e emerse;,, <:.ede di c:om11lta:im1f!. è -.1a10 pre' 1sto di: 

e\tendere il 110\'t!ro degli im·estitori pmfessio11ali modificando la relati\ a ddìni71onc (art. 
2). pre' cdcndo la 1ra-.m1s-.1onc al gestore delrancstat1one da cui n"ulla la da1;s1fo:<wonc quale 
cl1cntc su nclucsm. rilasciata alr im c:.ritorc dalr 111tcnncd1ario d1 cui è clrentc (art. 
24 ). nonchc rohbhgo <.h con:-crvaz1onc d1 tali attcstaz1om in caro al gc,1ore (art 20), 

modificare la discip/i110 dell'esern:Jo11e degli ordini prc' edcndo la pos:.1b1hta per 11 
gc ... tore <.h effettuare la verifica d1 appropriatezza {art. 13. comma 5-/11,. 15. 17. 21. comma 1-l>h e 
allegato n 2). per tutte le operazioru. a prescindere dal loro ammonrarc !'\cl cao.;o m cui 11 gestore 
non mtenda cscrc11arc tale opzione. la verifica continuerà ad essere S\ olta dalle bant:hc e dalle 
imprese dr invcs11mcnto alle quali saranno trasmessi gli ordm1 secondo le soglie attualmenlc 
vigenti. ma verrà cl1m111ato l'obbligo per il gestore <.li effettuare rl questionano comprovante le 
caratteristiche e 1 rischi prim:ipali degli strnmcnti finanziari. 
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r fl\:Sf1B .... 1, \ ; 
Regolamento in materia di "Raccolto di capitali di ri chio lia parie di sterf HIJ 
i?1lf6t't1lit>'e tramite portali oo-line '' 

PARTE I 
DISPOSIZIONI GENERALI 

Art. I 
(Fonti 11om1111ire) 

I. Il presente regolamento è adottato ai degli articoli 50-q11im111ie.\ e I 00-ter dcl decreto 
legislativo 24 febbraio 1998. n. 58. 

An. 2 
( Defini=ioml 

I. Nel presente regolamento s1 intendono per: 

a) «Testo Unico»: il dccrcio legislativo 24 febbraio 1998, n. 58; 

b) «decreto»: il decreto legge 18 ottobre 20 12 n. 179 convertito. con modi fica;.-ioni. dalla legge 17 
dicembre 2012 n. 22 1 recante "Ulteriori mi ure urgenti per la crescita dcl Paese": 

c) «eRTilleAten «offerente»: 

J) la società çfart-up inno-.ativa. la .wurt-up a \'Ocazionc sociale. come definite 
dall'articolo 25. commi 2 c 4. dcl decreto e la start-up turismo pre,·ista dall ' articolo I I-bis del 
decreto legge 31 maggio 2014, n. 83, conve rtito con modificazioni daUa legge 29 luglio 2014 n. 
106; 

2) la piccola e media impresa innovativa ("PMI innovativa''), come definita dall ' articolo 4, 
comma 1, del decreto legge 24 gennaio 2015 n. 3, convertito con modificazioni dalla legge 24 
marzo 2015 n. 33; 

3) l 'organismo di in\•estimento collettivo del risparmio ("OJCR") che in,•cstc prevalentemente 
in start-up innovative e in PMI ionovatiH. come definito dall ' articolo I. comma 2. let1era e) 
del decreto del Ministero dell' economia e delle finanze 30 gennaio 2014: 

4) le società di capitali che investono pre,·alentemcnte in start-up innovative e in P:\11 
innovative. come defmitc dall'articolo I , comma 2, lettera j) d cl decreto del .\1inistero 
dell 'economia e delle finanze 30 gennaio 2014: 

d) <qJOrtalc»: la piattaforma 011 fine che ha come finallrà esdusiva la facilitazione della raccolca di 
capitali di rischi o da parte elelle .• ·te11·: up innovoti .. ·e degli offerenli: 

e) «gestore»: il soggetto che esercita professionalmente il serviLio di gestione di po1tali per la 
raccolta di capitali di rischio per le !Nttrf up i1me11e1ive per gli offerenti cd è iscritto nell'apposi10 
registro tenuto dalla Con::.ob; 

X 

Repubblica 

\TURA - DISEGNI !JMENTI - DOC. 

–    339    –



f) «controllo»: l'ipotesi in cui un soggetto. persona fisica o giuridica. ovvero più soggetti 
congiuntamente, dispongono. direttamente o indirettamente. anche tramite patti parasociali. della 
maggioranza dei voti esercitabili nell'assemblea ordinaria owero dispongono di voti sutlicienti per 
esercitare un'influenza dominante nell'assemblea ordinaria: 

g) «offerta»: l'offerta al pubblico condotta esclusivamente attraverso uno o più portali per la 
raccolta di capitali di rischio. a,·ente ad oggetto strumenti finanziari efftessi da sJerJ 11p im1ovative. 
per un corrispettivo totale inferiore a quello determinato dalla Consob ai sensi dell'articolo 34-ter. 
comma I. lettera e) dcl regolamento Consob in materia di cmittemi. adottato con delibera n. 11 971 
dcl 14 maggio 1999 e successive modifiche: 

h) «stnimcnti finanziari}>: le e le quote rappresentative dcl capitale sociale o degli OICR 
13reviste dal deereto. dalle 8lélrl uµ innovative, oggetto delle off crtc al pubblico condotte 
attraverso portali; 

i) «registro»: il registro tenuto dalla Consob ai sensi dell'articolo 50-q11i11q11ies dcl Testo Unico; 

j) «investitori professionali»: i clienti professionali privati dr diritto e i clienti professionali privati 
su richiesta , individuati nell'Allegato 3, rispettivamente ai puntei I e Il. dcl Regolamento Consob 
in materia di intennediari. adottato con delibera n. 16190 dcl 29 ottobre 2007 e successive 
modifiche, nonché i clienti professionali pubblici di diritto e i clienti professionali pubblici su 
richiesta previsti individuati rispettivamente dell'articolo dagli articoli 2 e 3 dcl decreto 
ministeriale I I novembre 2011, n. 236 emanato dal Ministero dell 'economia e delle finanze. 

Art. 3 
(Modalità per la comunica:::.ione e la trasmi.nione alla Con.,ol>) 

I . Le domande, le comunicazioni, gli attr. i documenti e ogni altra infonnazionc preYista dal 
presente regolamento sono trasmessi mediante l'utiliuo di posta elettronica certificala (PEC) 
all'indirizzo portalicrowdfunding@pec.consob.it. 

PARTE li 
REGISTRO E DISCIPLINA DEI GESTORI DI PORTALI 

Titolo I 
Istituzione del registro 

Art. 4 
(Forma:: ione del re1!istro) 

l . È istituito il registro dci geston previsto dall 'articolo SO-q11i11q11ie,·, comma 2. del Testo Unico. 

2. Al registro è annessa una sezione speciale ove sono annotate le imprese di investimento e le 
banche autorizzate ai relativi servizi di investimento che comunicano alla Consob. prima dell'avvio 
dcll'opcrativi1à. lo svolgimento dell'attività di gestione di un portale secondo quanto previsto 
dall 'Allegato I. 

Art. 5 
(Contenuto del registro) 

I. Nel registro. per ciascun gestore iscritto, sono indicati: 
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a) la delibera di autorizza1ionc e il numero d'ordine d1 1::.cr11.1onc. 

b) la dcnomma7ronc ,oc1alc. 

c) l'indinno dcl stto inf('rll('f dcl portale e il corn:.pondcntc collegamento 1pertcs1ualc: 

d) la sede legale e la sede ammm1 tra1iva. 

e) la stabile o rganina11one nel tcrntono della Repubblica. per 1 -.oggcltl comunitari, 

f) gli estremi degli eventuali provvedimenti sanzionatori e cautelari adottali dalla Con!>ob-:. 

2. Nella sezione speciale dcl registro, per ciascun gestore an1wtalo. sono 111d1cati : 

a) la denominazione sociale; 

b) l'indirizzo de l sito intemet dcl po11alc e il corrispon<lcnle collegamento 1pe11estuale: 

e) gli estremi d egli eventuali pro,vedimenti :.anz1onaton e cautelari ado1tat1 dalla 

Art . 6 
l Pul>hlu:ìtù dt!I rcg/\fro) 

I. Il registro è pubblrca10 nella parte "AJb1 cd Elenchi" del Rollcuino elettronico della Consob. 

Titolo JI 
Iscrizione nel registro 

Art. 7 
( Pmcedunenfo d1 a11rori:.: o :;in11e per I 't ,c·11:umt!) 

I. La domanda di autorizLa'lione per l' iscrizione nel registro è predisposta in conformità a quanto 
indicato nell'Allegato l cd è corredata di una rcla7ionc sull'ntt1 v1tà d'impresa e sulla struttura 
organizzativa, ivi compresa l'illustrazione dell'eventuale affidarrn:nto a terzi di fun 7.ion i operative 
essenziali , redatta in osservanza di quanto previsto da ll 'A llegato 2. 

2. La Consob. entro sette g iorni dal ricevimento. verifica la regolarità e la complctcz7a della 
domanda e comunica alla società richiedente la documentai ione e\ entua lmentc mancante. che è 
tnoltrnta alla Consob entro trenta giorni dal ricc\ 1111cnro della comunicazione, a pena di 
improcedibilità. 

3 Nel corso dcll'1strunom1 la C'onsob può ch1rocrc ullcrnm clcmcn11 informati' 1: 

a) alla società richiedente: 

b) a coloro che svolgono funzioni di amrrumstra.11onc. d1re11onc e controllo presso la :.oc1ctà 
richiedente. 

e) a coloro che dcrcngono si controllo della -ocierà richiedente. 

d) a qualunque soggetto, anche estero. 
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CONSOB 
In tal caso il tcnnine di conclusione dcl procedimento è sospeso dalla data di invio della richiesta 
degli elementi informativi fino alla data di ricezione degli stessi. 

4. Qualsiasi modificazione concernente i requisiti per l'iscrizione nel registro che intervenga nel 
corso dell'istruttoria, ovvero in caso di rileva nti modifiche apportate alla r elazione prevista 
dall'Allegato 2, è portata senza indugio a conoscenza della Consob. Entro sette giorni dal 
verificarsi dell'evento, la società richiedente trasmette alla Consob la relativa documentazione. ln tal 
caso, il tem1inc di conclusione dcl procedimento è interrotto da lla data di ricevimento della 
comunicazione concernente le modificazioni intervenute e ricomincia a decorrere dalla data di 
ricevimento da parte della Consob della relativa documentazione. 

5. La Consob delibera sulla domanda entro il termine di sessanta giorni lavorativi. 
L'autorizzazione è negata quando risulti che la società richiedente non sia in possesso dci requisiti 
prescritti dall'articolo 50-quinquies del Testo Unico e dagli articoli 8 e 9 ovvero quando dalla 
valutazione dei contenuti della relazione prevista all'Allegato 2 non risulti garantita la capacità della 
società richiedente di esercitare correttamente la gestione di un portale. 

Art. 8 
(Requisiti di onorahilità dei soggetti che detengono il controllo) 

I. Ai fini dell'iscrizione nel registro e della pcnnancnza nello stesso, coloro che detengono il 
controllo della società richiedente dichiarano sotto la propria responsabilità c con le modalità 
indicate nell'Allegato I. di: 

a) non trovarsi in condizione di interdizione, inabilitazione ovvero di non aver subito una condanna 
ad una pena che comporti l'interdizione. anche temporanea. dai pubblici uffici ovvero l'incapacità ad 
esercitare uffici direttivi; 

b) non essere stati sottoposti a misure di prevenzione disposte dall'autorità giudiziaria ai sensi dcl 
decreto legislativo 6 settembre 20 L l, n. 159, salvi gli effetti della riabilitazione: 

e) non essere stati condannati con sentenza irrevocabi le. sa lvi gli effetti della riabilitazione: 

I) a pena detentiva per uno dci reati previsti dalle norme che disciplinano l'attività bancaiia, 
finanziaria, mobiliare, assicurativa e dalle norme in materia di mercati. di valori mobiliari e di 
strumenti di pagamento; 

2) a pena detentiva per uno dci reati previsti nel titolo XI del libro V del codice civile e nel regio 
decreto 16 marzo 1942, n. 267; 

3) alla reclusione per un tempo non inferiore a un anno per un delitto contro la pubblica 
amministrazione, contro la fede pubblica, contro il patrimonio. contro l'ordine pubblico. contro 
l'economia pubblica ovvero per un delitto in materia tributaria; 

4) alla reclusione per un tempo non inferiore a due anni per un qualunque delitto non colposo; 

d) non essere stati condannati a una delle pene indicate alla lettera e) con sentenza che applica la 
pena su richiesta delle parti, salvo il caso di estinzione dcl reato; 
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e) di non aver riportato in Stati esteri condan ne penali o altri provvedjmenti sanLionatori per 
fattispecie corrispondenti a quelle che comporterebbero, secondo la legge italiana. la perdita 
dei requisiti di onorabi(jtà. 

I-bis. caso in cui nessuno dci soci detenga il controllo, i\ comma 1 si applica ai soci che 
detengono partecipazioni almeno pari al "enti per cento del capitale deUa società. 

2. Ove il controllo ovvero la partecipazione di cui al comma I-bis siano dctcnuli tramite una o 
più persone giuridiche, i rc4uisiti di onorabilità indicati nel comma I devono ricorrere per gli 
ammin istratori e il direttore genera le ovvero per i soggetti che ricoprono cariche t:quivalcnti. nonché 
per le persone fisiche che controllano tali persone giuridiche. 

Art. 9 
(Requi.<>ili di onorahilità e pmfe'>sionalitù clt!t wggetri che wolgmw fi11r::icmi Ji l111m1111i.\/rlcio11e. 

dire::ione e co11trollo) 

I. Ai fini del1'1scriz10nc nel registro e della pennancnza nello tesso. coloro che svolgono le 
funzioni di amministrazione, direzione e controllo in una società nchiedcnic. devono possedere i 
requisiti d1 onorabilità indicati dall'a11icolo 8. comma I. 

2. I soggetti indicati al comma I sono scelti secondo criteri di professionalità e competenza fra 
persone che hanno maturato una comprovata esperienza di almeno un biennio nell'esercizio di: 

a) attività di amministrazione o di controllo ovvero compiti diretti\'i presso impre.c: 

b) attività professionali in materie aninenti al settore crcditi71o. finanziano. mob1harc. assicurativo: 

c) attività d'insegnamento universitario in materie giuridiche o economiche: 

d) funzioni amministrative o dirigcn7iali pn:sso enti privati. enti pubblici o pubbliche 
amministrazioni aventi auincnza con il scrtore creditizio. finanziario. mobiliare o assicurativo 
ovvero presso enti pubblici o pubbliche amministrazioni che non hanno altinenza i.:on 1 predetti 
settori purché le funzioni comportino la gestione di risorse economii.:o-finanziaric. 

3. Possono far parte dell'organo che svolge funzioni di amminisrra21onc anche soggetti. in ruoli non 
esecutivi. che abbiano maturato una comprovata esperienza lavorativa di almeno un biennm nei 
settori industriale. informatico o tecnico-scientifico. a elevato contenuto innovativo. o d1 
insegnamento o ricerca nei medesimi seuori. purché la maggioranza dci componenti possieda i 
requisiti prev1st1 dal comma 2. 

4. l soggetti che svolgono tùn1ioni di ammm1straz1onc. dire11onc e controllo presso un gestore 
iscrino nel registro non possono assumere o e:-.crc11are analoghe canche presso alrre società che 
svolgono la stessa attività. a meno che tali società non appartcnguno .il medesimo gruppo. 

Art. 10 
(E/felfi della perdita dei requisiti di 011orahilità) 

l . I soggetti che detengono Il controllo e coloro che svolgono funzioni di amministrazione. 
direzione e controllo di un gestore comunicano senza indugio agli organi che svolgono funzioni di 
arnminjstrazionc e di controllo la perdita dci rcqui:.1t1 di onorabiluà 
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2 11 \ 'Cntr meno dci rcqu1suj di onorabilità richiesti a1 :.oggclli indicati al comma I comporta la 
decadenLa d all'a utor iLtaziooe. a meno che tait rcqu1-.111 non '>lano m:o:.t1tu111 entro 11 tcnninc 
ma simo dt due mesi 

3. Dumntc 11 periodo pn!\ 1sto al comma 2 il gestore non pubblica nuo,·c offerte e quelle 111 corso 
sono so-.pcse a fàr data dalla comunicazione pre\ 1:.ta al comma I e 1.lcca<lono alla scadenza dcl 
tcmunc massimo d1 due mesi. O\C non siano ncosritui11 i rcqu1s1t1 prc:,cnt11. 

Art. 11 
(Sospe11s1011f! dulia carica ciei soggeffi che .wo/gono fim:ioni cli <11nm1111.\l1"<1::10m1. clirc.drme e 

commi lo) 

I. I soggclli che svolgono funzioni di amministrazione. dirt'/.Ìonc e con trollo presso un gestore 
iscritto nel registro sono sospesi dalla carica nel caso di: 

a) condanna con scntcn--::a non definitiva per uno dci rea ti prev isti dall'articolo 8. comma I. lettera 
e); 

h} applicazione su richiesta delle parti di una delle pene prev1!.te <lall 'a111colo X. comma I. lettera e·). 
con sentenza non defin iti va. 

e) appltea11onc pro\.\ 1soria d1 una delle mi:.ure previste ar11coh 6 7 e 76. comma R. dcl decreto 
lcg1slat1vo 6 settembre :?O 11 . n. 159; 

d) apphc:utonc di una misura cautelare dJ tipo personale. 

2 L'organo che ..,, olge funzioni dt ammmistraZJone d1ch1ara la so-.pc1Nonc rnn apposita del ibera 
entro trenta g1om1 dall'a"' cnuta conoscenza d1 uno degli C\·Cnll pre\ 1st1 al comma I e l!)cm:c 
l'e\ cntualc revoca fra le matcne da trattare nella prima assemblea succc-.st\a al ven licars1 d1 una 
delle cau-,e d1 sospcn:>mne indicate al comma I. Nelle 1po1cst prc\lslc dalle lc11crc t) e d) dcl 
comma I. la sospensione dalla funzione si applica m ogni ca'o per l'intera durata delle mt:>urc 
contemplate. 

Art. 11-hi!> 
(Decade11:.a dal/ 'a ulori:.:.uzio11e) 

1. I gestori danno inil'Jo a llo svolgimento deJl 'atth ità entro il term ine di mesi dalla data 
d ella r elath a autor in a , ione, a pena di decadenza dell'autoriuaLione medesima. 

2. I ge to ri che abbia no inter rotto lo sYolgimcnto delranh ità lo riprendono entro il termine 
d i ei a pena di decadenza d ella rela tirn autorinazione. 

Art. I:? 
CCuncellteione dal regi\/ro) 

I. La cancell.wonc dal registro è disposta: 

a} su richiesta dcl gestore: 

h) a seguito della perdita dci requisiti prescritti per l'iscri1ionc: 
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CONSOB 
e) a scguuo del mancato pagamcnm dcl conmhuto <li \ 1gila1va nella misura determinata 
annualmente dalla Consoh: 

cl) per cffeuo dell'adozione dcl proned1mcnto J1 radiazione a1 'cn,1 dell'articolo :!3. comma I. 
lettera h): 

e) per effetto della decadenta 

2. I gesron cancellati dal registro ai sensi dcl comma pos-.ono csscn i nuo\ amentc 1-.crmi a 
domanda, purché: 

a) nei casi previsti dal comma I , lcllcrc h) e e), siano rientrati in pos.scsso dci requisiti indicati agli 
articoli 8 e 9. ovvero abbiano corrisposto il contributo d1 vigi lan1a dovuto: 

h) nel caso previsto dal commn I . lettera d). siano decorsi In: ann i dalla data della notifica dcl 
provvedimento di radia7ionc. 

Titolo lii 
Regole di condotta 

Art. IJ 
( Ohhlig/11 del ge.,lon') 

Il gestore opera con d1hgcn1a. correltena e lrctiparcnz.i C\ 11ando che gli C\cntuah contli111 d1 
interesse che potrebbero m-.orgerc nello svolgimento dell'a1t1\ 11a d1 gc ... uonc d1 ponah incidano 
ncgatl\amente sugli mtercs ... 1 degli mvesuton e degh emmentl e •i...sicurando la pantà di tratlamen10 
dei dcstmatan delle offene che -.i tro\ ino in identiche condmom 

2. 11 gestore rende dispomb1li agh investitori. in maniera dettagliata. corrella. chiara. non fuon 1antc 
e senza omissioni. tutte le mfonnaz1oni riguardanti l'offcna che 'ono fornite 
affinché gli stessi possano ragionevolmente e compiutamente comprendere la natura 
dell 'mvest1mcnto. il tipo di strumenti finanziari offerti e 1 ad essi connessi e prendere le 
decisioni in materia di inve:-.timenti in modo consapevole. 

3. Il gestore richiama \'attenzione degli investitori di versi dagli investitori professionali 
sull'opportunità che gli investimenti in attività finanziaria ad alto rischio siano adeguatamente 
rappo1tati alle proprie disponibilità finanziarie. Il gestore non diffonde notizie che siano non 
cocrcn11 con le infom1a7iom pubblicate su l ponalc e s1 astiene dal formulare raccomanda:.rioni 
riguardanti gh strumenti oggetto delle singole offcnc atte ad influenzare l'andamento 
delle adesioni alle medesime. 

4 Il gestore assicura che le mformaz1on1 fornire rramue 11 JlOnalc ... 1ano aggiornate. acccss1b1h 
almeno per 1 dodici mesi succc-.s1v1 alla chmsura delle ofkric e rese d1::.ponibih agli m1cressa11 che 
ne facc iano nch1esta per un periodo di cmquc anm dalla data <l1 dl1u::.ura dell'offena. 

5 rt gestore assicura agli In\ e::.uton di,·crsi dagli 1m e·mtori protès..,1onali 11 dmtto d1 recedere 
dall'ordmc di adesione. senza alcuna :.pc::.a. tramite comun1ca21onc molta aJ gestore mede::.1mo. 
entro 'ìl!tle g1om1 decorrenti dalla data dell'ordine. 

5-bis. Il gestore \erifica, per ogni ordine di adesione alle offerte rice\. uto. che il cliente abbia il 
livello di esperienza e conoscenza necessario per comprendere le caratteristiche cssentiaJi e i 
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CON.SOB 
rischi che l'investimento comporta, sulla base d elle informazioni fo rnit e ai sensi dell 'articolo 
15, comma 2, lettera b).Qualora il gestor e rit enga che lo st rumento non s ia appropriato per il 
cliente lo avverte di tale situazione. 

5-ter. Qualora il gestore non effettui direttamente la verifica prevista dal comma 5-bis, s i 
applica l' articolo I 7, comma 3. 

Art. 14 
(b?/Òrma::ioni relatiw! alla gestione del portale) 

J. Nel porta le sono pubblicate in forma sintetica e facilmente comprens ibile, anche attraverso 
l'util izzo di tecniche multimediali. k informazioni relative: 

a) al gestore. ivi compresi i recapiti telefonici e di posta elettronica, ai soggetti che detengono il 
controllo ovvero, in mancanza, ai soggetti che detengono partecipazioni almrno pari al venti 
per cento d el capitale sociale, ai soggetti aventi funzioni di amministrazione. direzione e controllo; 

b) alle attività svolte. ivi incluse le modalità di selezione delle offerte o l'eventuale affi damento di 
tale attività a tcrli; 

b-bis) alla data di inizio. interruzione o riavvio d ell ' attività ; 

e) alle modalità per la gestione degli ordini relativi agli strumenti finanziari offerti tramite il 
aAehe ee11 riferiffieflte alle pFe,·iste àall'articelo 17. comma 1: 

d) agli eventua li costi a carico degli investitori ; 

e) alle misure predisposte per ridurre e gestire i rischi di frode: 

f) alle mi sure predisposte per assicurare il corretto trattamento dci dati personali e delle 
informa7.ioni ricevute dagli investitori ai sensi dcl decreto legislativo 30 giugno 2003. n. 196 e 
successive modifiche; 

g) a lle misure predjsposte per gestire i conflitti di interessi; 

h) alle misure predisposte per la trattazione dci rcdam1 e 1'111ùicaz1onc dcll'indiri7.70 cui trasmettere 
tali reclami ; 

i) ai meccanism i previsti per la risoluzione stragiudiziale delle controversie: 

j) ai dati aggregati sulle offerte svolte attraverso il portale e sui rbpcttivi esili: 

k) alla normativa di riferimento. all'indicazione dcl collcgamcn10 1pertcstuak al registro nonché alla 
sezione di i11ves10r education del sito i111emet della Consoh e alla apposita sezione speciale dcl 
Registro delle Imprese prevista all 'articolo 25. comma 8, dcl decreto: 

I) agli estremi degli eventuali provvedimenti sanzionatori e cautelari adottati dalla Consob: 

m) alle iniziative, che il gestore si riserva di adottare nei con fronti ùcgli emittenti in caso di 
inosservanza delle regole di funzionamento dc l portale: in caso di mancata predisposizione. 
l'indicazione che non sussis tono tali iniziative. 
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An. 15 
(lnforma:ioni relatil·e o//'111\"C1\lime1110 in s.<t.·:-t up strumeuti jilran:iari tramite portali) 

I. Il gestore fornisce agli 1m:es11ton. in fonna sintetica e fac ilmente comprcnsib1lc. anche mediante 
l'utilizzo di tecniche mult1mcdiali. le mformaz1oni relative all 'investimento in strumenti fi nanziari 
tramite portali di .'ite."t up mReverive. riguardanti almeno· 

a) il rischio d1 perdita dell'incero capitale 

b) il rischio di illiquidità: 

e) il divieto di distribuzione di utili previsto per le .'ittlrt-up innovative eì sensi dell' dall 'articolo 
25 dcl decrcro: 

d) il trattamento fiscale di t<.ili investimenti (con rarticolare riguardo alla tcmporancitiJ dci benefici 
ed alle ipotesi di decadenza dag li stessi); 

e) per le start-up innovative le deroghe al diritto societario previste dall 'articolo 26 dcl decreto 
nonché al diritto fallimcnrarc previste dall'articolo 3 I dcl decreto; 

e-bis) per le PMI innovative le deroghe al diritto societario previste dall'articolo 26 dcl 

()i contenuti tipici di un hmine.\\ pian e del r egolamento o statuto di un OICR. 

g) il diritto di recesso, ai sensi dcll 'arucolo 13. comma 5 e le relative modalità di escrc1z.1<r.: 

2. Il gestore assicura che possano accedere alle sezioni del portale in cui è possibile aderire alle 
singole offerte solo gli investi tori di.,,crsi dagli invC!>titon che abbiano: 

a) preso visione delle infonna.lioni d1 im·estor ed11c:utio11 previste dall1art1colo 14. comma I. lcllcra 
k) e delle informazioni indicate a l comma I: 

b) rispeste positivan1eflle eEI UA c1t:1estionarie cemf)revenle lo eomfJreHsitme delle 
earatteristiel:le esseAziali e dei riseki principali eoAnessi i A !tlart uµ iAFH»"ati·1e per 
il trat'Rite di ):lertali fornito informazioni in merito alla propria conoscenza ed esperienza per 
comprendere le caratteristiche essenziali e i rischi che gli strumenti finanziari oggetto di 
offerta comportano, ove il gestore effettui direttamente la vcrilìca prevista dall ' ar-ticolo 13, 
comma 5-bis. TaH informazioni fanno riferimento almeno: 

i) ai tipi di servizi, operazioni, effettuate anche tramite portali 011-line, e strumenti fina nziari 
con i quali l'in vestitore ha dimestichezza: 

ii) alla natura, al volume e alla frequenza deUe operazioni, effettuate anche tramite portali 011-

line, su strumenti finanziari, reaUzzate daJl ' innstitor e e al periodo durante il quale que te 
op erazioni sono state eseguite; 

iii) al livello di istruzione. a lla professione. o se rile\'ante, a lla precedente professione 
del! ' io vestitore: 

I 6 
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e) d1ch1arato d1 cs ... crc in grado d1 cconom1camcntc l'e' cntualc mtcra pcrdua 
ùcll'imcsumento che mtendono cftèttuarc. 

An 16 
(/11/ormc.1::ùJ11i relatin alll! .'mxole of/t'l'h') 

I. In relazione a e1ascuna offerta il gestore pubblica 

a) le mformal1oni mdu.:atc ncll'Allegaco J ed 1 relatn 1 aggiorrwmcnll forn111 dall 'emjtfet11e 
offerente, anclu: in caso d1 variazioni 111rcrvcnutc o crron matcnah rilevati nel corso 
dell'offerta, portando contestualmente ogni aggiornamento a rnnosccnza dci soggett i che hanno 
aderito all'offerta: 

b) gli clementi delle banche o delle imprese di investimento che curano il 
perfezionamento degli ordini nonché gli estremi idcntifical'ivi dcl conto previsto dall'artkolo I 7, 
comm::i 6; 

e) le ii:ifem1ez10fli le modalità di esercizio del diritto di revoca pre\ 1::.to ùall'art1colo 25. comma 2: 

d) la pcnoù1c1tà e le modalità con cui verranno fomite le mforma11oni .. ulfo c;tato delle adesiom. 
l'ammontare "ottoscntto e il numero di adercnti7; 

d-his) l'indicaLione dell'e\ entuale regime alternati\ o di trasferimento delle quote 
rappresentati\ e del capitale di vtar1-11p ionornth e e di P\11 inno' ati\'e costituite in forma dj 
società a responsabilità limitata previsto dall'articolo 100-rer. comma 2-hi,, del Testo Unico e 
le relative modalità per esercitare l'opzione di scelta del regime da applicare. 

2. Le mforma11001 indicate al comma I possono essere forn ite mediante l'ut1hz10 d1 tecniche 
mul11med1al1 Il con.sente l'acquisizione dcllc informaL1on1 elencate al comma I. lettera c1). 

su supporto durc,·ole 

Art. 17 
(Ohh/iµ/11 re/ufl\"i ulla ge,110111! degli orc/1111 t/1 adnio11e degli illl'<.'\fifm 1) 

Il gc'.'l lOrc adotta misure ,-olle ad assicurare che gli ordrm dr adesione alle oflcrtc rrcc\ ut1 dagli 
mves11ton '\tano 

a) trattari in maniera rapida. corretta cd efficiente: 

b) rcghtrati in modo pronto e accurato: 

e) trasmessi. indicando gli e<>tremi idenuticatl\ 1 d1 an,·c:.11torc. sclondo la sequenza 
temporale con la 4ualc sono sta11 nce\uti. 

2. Le banche e le 1mprc ·e d1 investimento curano il perfezionamento degli ordm1 che ricevono per il 
tramtte d1 un gestore e HrngeRe ialèrmare informano tempesti\ a mente qucst'ult11no sm relativi 
cst11. assicurando ti nspcno d1 quanto previsto al comma 6 

3. Le banche e le imprese di m\ cstimcnto che ricc,ono gli ordm1 operano nei confronll degli 
investitori nel mpctlo delle disposizioni applicabili contenute nella Parte Il dcl rcs10 Unico e nella 
relativa disciplina d1 attuazione. qualora ricorrano le seguenti condizioni : 
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a) gJi ord ini siano impartit i d a investitori-persone fisiche e il relati\'O controvalore sia 
superiore a cinquecento euro per singolo ordine e a mille eu ro considerando gli ordini 
complessivi an nuaJl : 

b) gli ordin i siano impartiti da investitori-persone giuridiche e il relativo controvalore sia 
superior e a cin quemila euro per singolo o rdine e a diecimila curo considerando gli ordini 
complessivi annu ali. 

4. Le disposizioni contenute nel comma 3 non l' i applicano quan<lu il effetrua diretta m ente 
la verifica prevista dall 'articolo 13, comma 5-his. rieon-ane le seguenti coFtdizioni: 

e) gl-i OfEfo'li :,1afle 1mparti1i de uwestiffifi persoAe fisiche e il reletiYe eomrovalore sia iRferiore e 
eteql:!eeeAte el:lre per siagolo eFdi11e e e mille el:!re eo1videraflda gli ordiAi eomplèSSI'• i annl:!ali; 

b) gli oràini s1eRo impart1t1 de invesliton per:;ene g11:1ricliehe e ti relati'> o eonErovalere sie 1Rferiore a 
eiflq1:1emila ettre per singole oreme e a dieeim1le et1ro coRsideFBAEle gli erdmi eomplessi••i atuniah. 

5. TI gesrore acquisisce dall'investitore. con modalità che ne consentano la conservazione. 
un'attestazione con la quale lo stesso dichiara tli non aver superato. nell'anno solare di riferimento. 
le soglie previste al comma 3. A tal fine rilevano gli impo11i degli invcstimcnri ctlèrtivamente 
perfezionati per il tramite dc l portale al quale sono trasmessi gli ordini nonchci di altri portali. 

6. Il gestore del portale assicura che. per ciascuna offerta, la provvista necessaria al 
perfezionamento degli ordini cosriruita nel conto indisponibile mtcstaro all'en:iit-t-enteofferente 
acceso presso le banche e le nnprcsc d1 in\·cst1mcnto a cui sono gli ordini. previsto 
dall'articolo 25. 

An. 18 
(Obblighi di tutela degli 1m·es111ori emme,.,; ai rt'id1i operati\'/) 

l. Il gestore assicura l'integrità delle infonnazioni ricevute e pubblicate dotando ·i <li sistemi 
operativi affidabili e sicuri. 

2. Ai fini del l'adempimento di quanto previsto al comma l il gestore: 

a) individua le fonti di rischio operativo e k gestisce predisponendo procedure e controlli adeguati. 
anche al fine di evitare discon1111uità operali\ e: 

h) predispone appositi dispas1t1v1 d1 /unkup. 

Arr. 19 
l Ohhlig/11 di 1"1.W! Yl'al<!::=a) 

1. TI gestore assicura la riservatezza delle informazioni acquisite dagli investitori in ragione della 
propria attività, salvo che nei confronti dcll'en'\itleflteofferente e per k finalità connesse con il 
perfezionamento dell'offerta. nonché in ogni altro caso in cui l'ordinamento ne imponga o ne 
consenta la rivelazione. 

Art. 10 
(Ohblighi di co11.1terwcio11e della dn< 11me11tcòo11d 
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1. Il gestore è tenuto a conservare ordinatamente per almeno cinque anni. in formato elettronico 
ovvero cartaceo, copia della corrispondenza e della documentazione contrattuale connessa alla 
gestione del portale, ivi inclusa: · 

a) la ricezione degli ordini di adesione alle offerte svolte tramite i I portale e l'esercizio dci diritti di 
recesso e di revoca; 

b) la trasmissione degli ordini alle banche e alle imprese di investimento ai fini della sottoscrizione 
degli strumenti finanziari oggetto dell'offerta; 

c} la ricezione delle conferme dell'avvenuta sottoscrizione degli strumenti finanziari oggetto 
dcl l'offerta: 

d) le!attestazionie previstea dall'articolo 17, comma 5 e le attestazioni dalle quali risulta la 
classificazione di cliente professionale ricevute ai sensi dell 'articolo 24, comma 2-bis. 

Art. 21 
(Comunicazioni alla Consob) 

I. li gestore trasmette senza indugio alla Consob le infonnazioni relative al le: 

a) variazion i dello statuto sociale; 

b) variazioni relative ai soggetti che detengono il controllo. con l'indicazione delle rispettive quote 
di partecipazione in valore assoluto e in termini percentuali, unitamente al la dichiarazione relativa 
al possesso dci requisiti di onorabilità previsti dall'articolo 8; 

e) variazioni relative ai soggetti che svolgono le funzioni di amministrazione. direzione e controllo. 
con l'indicazione dei relativi poteri e delle eventuali deleghe assegnate. unitamente alla 
dichiarazione relativa al possesso dei requisiti di onorabilità e professionalità previsti dall'articolo 9; 

d) comunicazioni ricevute ai sensi dell'a11icolo I O. comma I; 

e) delibere di sospensione e di revoca dalla carica adottate ai sensi dell'articolo I I. comma 2. 

1-bis Nel caso in cui il gestore intenda effettuare direttamente la verifica prevista dall ' articolo 
13, comma 5-bis, lo comunica alla Consob 60 giorni prima di avviare tale attività, unitamente 
alla descrizione delle procedure interne predisposte. 

2. Il gestore comunica senza indugio alla Consob le date di inizio. ìnten11zionc e riavvio 
dell'attività. 

3. Entro i I 31 marzo di ciascun anno il gestore trasmette alla Consob: 

a) la relazione sulle attività svolte e su lla struttura organizzativa secondo lo schema riportato 
nell'Allegato 2 evidenziando le variazioni intervenute rispetto alle informazioni già comunicate. 
Qualora non siano intervenute variazioni la relazione può non essere inviata, fermo restando che 
dovrà essere comunicata tale circostanza; 
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b) 1 dati i.ull'opcrati,·ità dcl ponalc con ind1ca71onc almeno delle mfom1azion1 aggregate relam e 
alle offcnc "'ohe nel corso dell'anno precedente e a1 rdatl\ 1 cs1t1. econdo lo schema pr edisposto 
dalla Consob. nonché at :.cn u1 accessori prc-.1a11 con ntènmcn10 alle 'tc,:.c. 

e) 1 dati sui casi di d1scontmu1ta operati'a e sulla relativa durata. unitamente ali.i dc cnzionc degli 
mtcrvent1 cffcttuclll per npnstmarc la corretta opi:r.iti \'ità Jcl portale: 

d) i dati sui reclami ricevut i per iscrit10. le 1111,urc adottate per nmediarc a eventuali carenze 
rilevate, nonché le atti vità p1an1ficatc. 

Titolo IV 
Provvedimenti san.tionatori e caut ela ri 

An. 
l Pronedum.•1111 l t111/elari) 

I. La Consob. m caso nccc;;:-.ità e urgenza. può disporre m ' 1a cautelare la dcll 'alli\ 1tà 
dcl gei.tare per un periodo non superiore a no\'anta g1om1 qualora -.uss1stano fondati clementi che 
facciano presumere l'cs1ste1m 1 di gravi \ 1olazion1 d1 legge m \Cro d1 dispos1Z1oni generati o 
particolari 11npart1te dalla Consob atte a dar luogo <.1lla radiazione dal registro. 

An. 23 
(Scm=wni) 

I. Fermo restando quanto pre\ 1sto dall 'articolo 50-c111111q111, '· comma 7. pruno pcnodo. dcl Testo 
Unico m materia dt sanz1om pccumaric. la Consob <l1:.pone 

a) la dcU'at1iv1tà del gestore m cJsu d1 gr a ' c.- \ 1ola71one delle regole di condona 
prc\ dal titolo IJI: 

h) la radiai1onc dal registro in caso di: 

I) svolgimento di attività di fac i litazionc dcl la raccolta di capitale di rischio in assenza delle 
condizioni previste dall'articolo 24 ovvero per conto di società di verse dul ie Man 1çp 

le !lltwt "fJ a \'eea?.iene seeiale. eome àtdiAire àall 'arttealo 25. cemmi 2 e àef 
dagli offere nti: 

2) contraffazione della firma dcll'10\ c:.titorc 'u moduhstlLJ contra11u.ilc o alt1a documcnrnzionc 
informatica ov' ero analogica, 

3) acqu1s1nonc. anche rempor.inca. della disponibilità d1 ')Omme J1 denaro O\\ ero detenzione d1 
strumenti tinan71an d1 pertinenza di 1crz1. 

4) comu111ca11one o trasm1ss1onc all 'inYcst1torc o alla Consob d1 mformaL1on1 o documenti non 
nspondcntl al vero; 

5) trasm1ss1one a banche e imprese <li invest11ncmo di ord m1 nguardanu la soltoscrizionc d1 
strumenti finanziari non autorinati dall'im cst1tore: 
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6) mancata comunicazione a banche e imprese Ji investimento dell 'avvenuto esercizio. da parte 
dell'investitore. dcl diritto di recesso. ai sensi dcll'arttcolo 13, comma 5. o di revoca. ai sensi 
dell 'articolo 25; 

7) reiterazione dci comportamenti che hanno dato luogo a un provvedimento di sospensione 
adottato ai sensi della lettera a): 

8) ogni altra violazione di specifiche regole di condotta connotata da particolare gravità. 

PARTE lii 
DISCIPLINA DELLE OFFERTE TRAMITE PORTALI 

Art. 24 
(Condizioni relarive alle off(•rre siti portale) 

I . Ai fini dell'ammissione dell'offerta sul portale. il gestore verifica che lo statuto o l'atto costitutivo 
dell 'emitteAte della start-up innovativa o della PMJ innovativa preveda.;. 

a) il diritto di recesso dalla società ovvero il diritto di co-vendita de lle proprie partecipazioni 
nonché le relative modalità e condizioni di esercizio nel caso in cui i soci di controllo. 
successivamente all 'offe1ta. trasferiscano direttamente o indirettamente il controllo a terzi. in 
favore degli investitori diversi dag li investi tori professionali o dalle altre categorie di investitori 
indicate al comma 2 che abbiano acquistato o sottoscritto strumenti finanziari o fferti tramite portale. 
Tali dirit!i sono nconosc1uti per i l periodo in cui sussbtono i requisiti previsti dall 'articolo 25. 
commi 2 e 4 , de l decreto e comunque per a lmeno tre anni dalla conclusione dell 'offerta: 

h) la comunicazione alla società nonché la pubblicazione dci patti parasociali ne l sito internet della 
società 'ernitteAte. 

2. Ai fini dcl perfezionamento dell'offerta sul portale, il gestore veri lica che una quota almeno pari 
al 5% degli s trnmcnti finanziari ofterti sia stata sottoscri tta da investi tori professiona li o da 
fondazioni bancarie o da incubatori di start-up innovative previsti all'articolo 25. comma 5, dcl 
decreto. 

2-his. Ai fini del comma 2. il cliente professionale su richiesta trasmette al gestore 
un ' attestazione rilasciata dall ' intermediario di cui è cliente, dalla quale risulta la 
classificazione quale cliente professionale. 

Art. 25 
( Costit11::io11e de/111 pron·ista e tlirillo di remca) 

I. La provvista necessaria al perfezionamento degli ordini di adesione alle offerte è costituita nel 
conto indisponibile intestato all'em itteAtcofferente acceso presso le banche o le imprese di 
investi mento a cui sono trasmessi gli ordini . La valuta di effettivo addebito non può essere anteriore 
alla data di sottoscrizione degli strumenti finanziari da parte degli investi tori. 

2. Gli investitori diversi dagli investitori professionali che hanno manitèstato la volontà di 
sottoscrivere stnuncnti finanziari oggetto di un'offerta condotta tramite portale. hanno il diritto di 
revocare la loro adesione quando. tra il momento de ll 'ades ione all'offerta e quello in cui la s tessa è 
definitivamente chiusa. sopravvenga un fatto nuovo o sia ri levalo errore materiale concernenti le 
informazioni esposte sul portale, che siano atti a influire sulla decisione dell'investimento. Il diritto 
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