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LA CONSULENZA
NEL FINTECH

1. Premessa. Cosa si intende per Fintech

Sono una decina di anni che anche in Italia la scienza giuseconomica si
interroga sull’eterogeno fenomeno del Fintech. Tuttavia non c’e, e forse non
ha neppure senso cercarla, una definizione universalmente riconosciuta del
fenomeno, idonea a racchiudere in sé le variegate modalita in cui esso si
manifesta. Ci dobbiamo accontentare di una mera esegesi letterale della lo-
cuzione, che peraltro si limita a indicare la sussistenza di un collegamento
applicativo-funzionale tra tecnologia (Tech) e finanza (Fin).

In realta il Fintech e per sua natura fenomeno in continua evoluzione, non
racchiudibile in un contenitore e non definibile in modo statico.

Questo fenomeno rappresenta, infatti, lo sviluppo e il progredire di ‘meto-
dologie’ con le quali si costruiscono e si offrono al pubblico servizi finanziari.

L'area dei servizi finanziari si € invero dimostrata particolarmente fertile
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per le nuovissime tecnologie; sono infatti pochi i servizi che non si sono “evo-
luti” in senso tecnologico; anche quelli in cui I'attivita intellettuale umana e
il contatto personale erano tradizionalmente ritenuti essenziali hanno subito
fortissimi cambiamenti.

Si pensi alla nascita dei primi “consulenti robot”, i c.d. robo-advisor, o allo
sviluppo su scala sempre pil ampia di piattaforme che, grazie alla rete in-
ternet, facilitano I'incontro di imprese e finanziatori, dando vita alle varie
fattispecie di “crowdfunding”.

Proprio i fenomeni collegati al crowdfunding costituiscono esempio pa-
radigmatico. Nel giro di poco piu di cinque anni, grazie all’avvento della tec-
nologia blockchain, questi sono riusciti ad evolversi cosi tanto che si ha I'im-
pressione di non riuscire a comprenderli con sufficiente rapidita da poterli
regolare prima che diventino obsoleti. E infatti gia possibile constatare che
nel momento in cui, ad esempio, si € riusciti a regolare in modo che si pen-
sava “definitivo” l'equity crowdfunding, questo gia si mostra in via di supe-
ramento.

Fenomeni siffatti portano a cambiamenti cosi rapidi che anche le tradizio-
nali tecniche legislative, pur ove basate su una normativa primaria “di prin-
cipi” integrata da una articolata regolamentazione secondaria attuativa —
come nel sistema del Testo unico del 1998 — non possono che cedere il passo
a soft law o altri strumenti, come le regulatory sandboxes, sufficientemente
flessibili da permettere anche al legislatore di stare al passo con i tempi.

A prescindere dalle difficolta di “confinamento” e regolazione del feno-
meno, il rapporto tra tecnologia e finanza & ben piu risalente rispetto a quan-
to si tende a credere. Gia nel 1967, con l'introduzione degli ATM (Automatic

Teller Machine), si sono cominciati a vedere i possibili sviluppi dell’integra-
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zione tra automazione e finanza®. Ai commentatori del tempo la disinterme-
diazione “umana” delle operazioni di prelievo contante suscitd interrogativi
molto simili a quelli che oggi pongono fenomeni quali le cripto-valute o il
robo-advice?.

Oggi ci sono studiosi che provano a ricostruire ex post, in modo inevitabil-
mente arbitrario, una sorta di percorso evolutivo della tecnologia applicata
all'industria finanziaria®, distinguendo fra una fase caratterizzata ancora da
un approccio “di tipo analogico”, in cui si ricorre a tecnologie elementari di
comunicazione quali il telegrafo o il telefono (1866-1967), una fase succes-
siva, che inizia appunto con i ricordati primi ATM, nella quale si sviluppa una
sempre maggiore integrazione dei servizi bancari e finanziari con il mezzo in-
formatico-telematico (1967-2008), e infine il periodo contemporaneo, in cui
la prestazione “telematica” di servizi finanziari non € piu esclusiva di banche
e intermediari del settore, ma & aperta a operatori industriali, sino a poco
tempo fa ritenuti estranei al mercato finanziario, quali Google o Amazon ad
esempio, che riescono a entrare in mercati caratterizzati in principio dalla
riserva di attivita a favore di soggetti vigilati e iscritti a un albo grazie a nuovi
paradigmi tecnologici.

Questo ingresso incontrollato indubbiamente preoccupa, ma nella dottri-
na, principalmente angloamericana, non manca chi parla, al riguardo, di un
processo di “democratizzazione” dell’offerta di servizi creditizi e di investi-
mento, individuando proprio in questa apertura del mercato derivante dal

Fintech una risposta alla crisi finanziaria del 2008%.

1 Cfr. T. LERNER, Mobile Payment, Wiesbaden, 2013, p. 3.

2 Cfr. M. GIORGI, Automazione, big data e integrazione funzionale: la necessita di nuova ermeneutica giuridica
dei servizi di consulenza finanziaria, in R. LENER, Fintech. Diritto, tecnologia e finanza, Roma, 2018, p. 62 ss.

3 ARNER, BARBERIS, BUCKLEY, The Evolution of Fintech: A New Post-Crisis Paradigm?, ottobre 2015 University of
Hong Kong, Faculty of Law, Research Paper no. 2015/047.

4 Per queste riflessioni ancora GIORGI, Automazione, cit., p. 63 ss.
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