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Con I’espressione
crowdfunding si individua il
conferimento di denaro (fun-
ding), anche dimodesta entita,
potenzialmente effettuabile
da una moltitudine di persone
(e cioe dalla folla, in inglese
crowd) al fine di finanziare un
progetto (imprenditoriale o
non imprenditoriale) median-
tel'utilizzo disitiinternet (det-
ti “piattaforme” o “portali”) e
ricevendo talvolta in cambio
unaricompensa.

Si parla di equity-based
crowdfundingquandotramite
l'investimento online si acqui-
sta una vera e propria quota di
partecipazioneinunasocietadi
capitali (una Srl o una Spa): in
tal caso, la “ricompensa” per il
finanziamento ¢ rappresentata
dal complesso di diritti patri-
moniali (ad esempio, il diritto
agli utili) e di diritti ammini-
strativi (ad esempio, il diritto di
voto in assemblea) che deriva-
no dalla partecipazione acqui-
sita nella societa che I'investi-
tore ha inteso finanziare. Que-
sti, insomma, ne diventa un ve-
IO € proprio socio.

E peraltro possibile indivi-
duarealtrimodellidicrowdfun-
ding a seconda del tipo di rap-
porto che si instaura tra il sog-
getto che finanzia e quello che
necessita del finanziamento e
che lo domanda mediante l'uti-
lizzo dei portali a cio dedicati:
© vi sono anzitutto iniziative
che prevedono leffettuazione
di donazioni per supportare
una determinata causa senza
ricevere nulla in cambio (¢ il
cosiddetto modello donation
based):ad esempio, sisostiene
la campagna elettorale di un
candidato allo scopo di favo-
rirne l'elezione;
® ¢ poi possibile partecipare al
finanziamento di una determi-
nata iniziativa ricevendo in
cambioun premioounaspecifi-
caricompensanonindenaro (¢
il cosiddetto modello reward
based): ad esempio, si finanzia
una produzione cinematogra-
fica e, in cambio, si ottiene il bi-
glietto per assistere alla sua
rappresentazione;

© conil crowdfunding inoltre &
possibile organizzare, sempre
per il tramite di piattaforme
online, un sistema di prestiti tra
privati, ricompensati con il pa-
gamento di interessi (¢ il cosid-
detto modello di social lending
o peer to peer lending);

O si puo ipotizzare, inoltre, la
partecipazione al finanzia-
mento di una data intrapresa
imprenditoriale, ricevendo in
cambio una partecipazione
(non al capitale sociale, come
nell’equity crowdfunding,
ma) agli eventuali utili che
verranno conseguiti (¢ il co-
siddetto modello di crowfun-
ding royalty based).

Il nostro Paese si ¢ dunque
tempestivamente dotato (fin
dal Dl179/2012, che ha introdot-
to nel nostro ordinamento la

LADEFINIZIONE
L'operazione consiste
nell’acquistoonline

diuna vera e propria quota
di partecipazione
inunasocieta di capitali

ineditafiguradellasocietastart-
upinnovativa) diunanormativa
specifica e organica relativa al-
I'equity crowdfunding e cio
avendo in considerazione il fat-
to che il tessuto produttivo ita-
liano ¢ fondato sulle piccole im-
prese, le quali incontrano pero
enormidifficolta (in particolare
dopo la crisi del sistema econo-
mico iniziata nel 2008) ad otte-
nere finanziamenti dalle ban-
che,speciesesitrattadistart-up.

Nel disegno del legislatore,
I'equity crowdfunding & dun-
questatointerpretatocomeuno
strumento che puo favorire il fi-
nanziamento dellimprendito-
ria minore, sfruttando le poten-
zialita della rete internet. A sua
volta la Consob, alla quale il D1
179/2012 aveva delegato I'attua-
zione concreta della disciplina
del crowfunding, ha provvedu-
to ad adottare il regolamento
18592 del 26 giugno 2013.
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