
1 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

 

 
Linee Guida 

per le attività di 
rendicontazione e 

controllo  
dei Fondi DTF e GTF 

 
Versione 2.0 adottata in allegato al Manuale dei 

controlli UDM PNRR MIMIT 
 

 

 

  



2 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

 

1. Obiettivo del documento 3 

1.1 Glossario 4 

2. Normativa di riferimento 8 

3. Regolarità amministrativo-contabile e peculiarità attuative della Misura 12 

4. Individuazione del Titolare Effettivo e verifiche antimafia 20 

4.1 Disposizioni normative relative alla tematica del “Titolare Effettivo” e alle verifiche antimafia 20 

4.2 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Diretti 26 

4.3 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Indiretti 29 

5. Conflitto di interesse 33 

5.1 Disposizioni normative relative alla tematica del “Conflitto di interesse” 33 

5.2 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Diretti 40 

5.3 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Indiretti 45 

6. Assenza di doppio finanziamento 50 

7. Rispetto delle condizionalità PNRR 55 

8. Rispetto degli ulteriori requisiti PNRR 72 

9. Rispetto del principio DNSH 75 

9.1 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Diretti 82 

9.2 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Indiretti 84 

10. Rispetto dei principi trasversali PNRR 86 

11. Investimenti di follow on 91 

12. Trattamento e rendicontazione delle Commissioni di gestione 96 

 

 

 

 

 

 

  



3 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

1. Obiettivo del documento 

Il presente documento mira a fornire indicazioni sulle procedure di rendicontazione e controllo, da attuarsi a cura 
di CDP Venture Capital SGR, Soggetto Attuatore di due Misure PNRR assegnate alla titolarità del MIMIT, nello 
specifico, le Misure PNRR M2C2I5.4 e M4C2I3.2. 

Pur in un quadro di disposizioni sulla gestione delle Misure PNRR in costante evoluzione, sulla spinta delle novità 
richieste dagli organi di controllo europei e nazionali e dalla Commissione europea, il presente documento 
fotografa la situazione ad oggi ed è pertanto conforme alle disposizioni delle principali norme nazionali ed 
europee vigenti e Circolari MEF-RGS ad oggi adottate, tra cui: il Regolamento (UE) 2021/241 (ed in particolare 
l’articolo 22), la Circolare MEF-RGS n. 29/2022 in materia di circuiti contabili PNRR, la Circolare MEF RGS n. 30 
del 2022 in materia di rendicontazione e controllo, la Circolare MEF RGS 16/2023 in materia di attestazioni di 
avvenuta verifica dei punti di controllo PNRR nella fase di selezione dei progetti, nella fase di gara e nella fase 
di presentazione del rendiconto di progetto, la Circolare MEF RGS n. 27 del 2023 e l’allegata  Appendice tematica 
alla Circolare MEF RGS n.30 del 2022 in materia di rilevazione delle titolarità effettive, nonché la Circolare MEF 
RGS n. 13 del 2024 e le due appendici tematiche allegate in materia di conflitti di interessi e doppio finanziamento 
che integrano le Linee Guida per lo svolgimento delle attività di controllo e rendicontazione delle Misure PNRR 
allegate alla Circolare MEF RGS n.30 del 2022 già richiamata. 

Le presenti Linee guida, tenendo conto della specificità di un investimento in equity o quasi equity rispetto alle 
previsioni generali della manualistica MEF RGS e MIMIT PNRR, forniscono indicazioni sulla documentazione 
che CDP Venture Capital SGR è tenuta ad inserire nel sistema ReGiS per aggiornare l’avanzamento fisico, 
procedurale e finanziario, dell’investimento. 

Le presenti Linee guida sono oggetto di aggiornamento sia in relazione alla necessità di adeguarle a nuove 
norme o circolari disciplinanti le procedure di attuazione, monitoraggio, rendicontazione e controllo del PNRR, 
sia a seguito di un primo periodo di loro utilizzo, che possa rivelare l’esigenza di adattamenti al fine di meglio 
declinare il disposto delle circolari MEF RGS e delle Note UDM PNRR alla peculiarità della Misura, come descritto 
ad esempio al paragrafo 3 seguente.  

In particolare, le presenti Linee Guida sono state aggiornate a valle dell’adozione della Nuova CID da parte della 
Commissione Europea e del Consiglio d’Europa, ciascuno nel rispetto delle reciproche competenze, in data 8 
dicembre 2023.  

Si precisa infine che le Linee Guida si applicano anche agli Investimenti Indiretti (come definiti infra) e pertanto 
dovranno essere adottate dai Gestori Terzi con riguardo agli investimenti perfezionati dai Fondi Terzi in Imprese 
Target, nonché dalle società veicolo (e.g. newco) costituite da Fondi Target di Terzi o anche dalle società veicolo 
istituite da altri fondi gestiti dalla SGR (diversi dal DTF e GTF). 
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1.1 Glossario 

Termine Descrizione 

Accordo/i Finanziario/i 

L’accordo, inerente all’attuazione delle Misure PNRR relative 
rispettivamente al GTF e al DTF e all’istituzione dei medesimi Fondi, 
sottoscritto in data 28 giugno 2022 tra la SGR e il MIMIT, come tempo per 
tempo modificato e integrato. 

Amministrazioni centrali 
titolari di interventi (anche 
Amministrazioni centrali) 

Ministeri e strutture della Presidenza del Consiglio dei ministri responsabili 
dell'attuazione delle riforme e degli investimenti (ossia delle Misure) previsti 
nel PNRR. Nel caso del Digital Transition Fund - PNRR e del Green 
Transition Fund – PNRR per Amministrazione centrale si faccia riferimento 
al MIMIT - Ministero delle Imprese e del Made In Italy.  

CDP Venture Capital SGR (o 
SGR) 

CDP Venture Capital SGR S.p.A., opera attraverso la gestione di Fondi di 
investimento di tipo chiuso diretti e indiretti a sostegno delle start-up in tutte 
le fasi del ciclo di vita, con la missione di rendere il sistema del venture 
capital un asse portante dello sviluppo economico e dell’innovazione 
dell’Italia. 

Digital Transition Fund – 
PNRR (anche Digital 
Transition Fund o DTF) 

Il Fondo di investimento alternativo mobiliare e riservato istituito con le 
risorse aggiuntive attribuite al Fondo di sostegno al venture capital per le 
finalità dell’Investimento 3.2 “Finanziamento di start-up” previsto nell’ambito 
della Missione 4 “Istruzione e ricerca”, Componente 2 “Dalla ricerca 
all’impresa”, del PNRR; avente in dotazione un ammontare pari a EUR 
400.000.000, che verrà utilizzato per gli Investimenti Diretti e/o per gli 
Investimenti Indiretti. 

DNSH 

Il principio di “non arrecare un danno significativo” definito all’articolo 17 del 
Regolamento (UE) 2020/852, al quale devono conformarsi gli investimenti 
e le riforme del PNRR, di cui agli orientamenti tecnici del DNSH 
(2021/C58/01). 

Fondo/i A seconda del caso, indica alternativamente o congiuntamente il DTF e/o il 
GTF. 

Fondo Terzo (o anche Fondi 
Target di Terzi) 

Il Fondo per il venture capital o il Fondo per il venture debt gestito da un 
Soggetto Gestore Autorizzato che, nella propria politica di investimento, 
prevede – per una quota almeno pari al commitment del GTF/DTF - 
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l’investimento in Imprese Target operanti in uno o più settori rilevanti per il 
GTF o il DTF. 

Green Transition Fund – 
PNRR (anche Green 
Transition Fund o GTF) 

Il Fondo di investimento alternativo mobiliare e riservato istituito con le 
risorse aggiuntive attribuite al Fondo di sostegno al venture capital per le 
finalità dell’Investimento 5.4  “Supporto a start-up e venture capital attivi 
nella transizione ecologica” previsto nell’ambito della Missione 2 
“Rivoluzione verde e transizione ecologica”, Componente 2 “Energia 
rinnovabile, idrogeno, rete e mobilità sostenibile”, del PNRR, avente in 
dotazione un ammontare pari a EUR 250.000.000, che verrà utilizzato per 
gli Investimenti Diretti e/o per gli Investimenti Indiretti. 

 Impresa/e Target 

Le imprese in cui il DTF e il GTF possono investire mediante Investimenti 
Diretti o Investimenti Indiretti (per il tramite dei Fondi Target di Terzi) ai sensi 
degli Accordi Finanziari e dei Regolamenti di Gestione, come tempo per 
tempo modificati. 

Investimento/i Diretto/i 
Gli investimenti di equity e quasi equity, nelle Imprese Target (e/o nelle 
società veicolo (e.g. newco) costituite dal DTF o GTF), per le finalità delle 
Misure PNRR di pertinenza di ciascun Fondo. 

Investimento/i Indiretto/i 

Gli investimenti, effettuati per le finalità delle Misure PNRR di pertinenza di 
ciascun Fondo, nei Fondi Target di Terzi e/o nelle società veicolo (e.g. 
newco) costituite da Fondi Target di Terzi o anche da altri fondi gestiti da 
CDP Venture Capital SGR (diversi dal DTF e GTF). 

Misure PNRR Le Misure M2C2I5.4 e M4C2I3.2 del PNRR. 

Nuova CID 

La decisione di esecuzione del Consiglio (ECOFIN) dell’8 dicembre 2023 
che modifica la decisione di esecuzione del Consiglio (ECOFIN) del 13 
luglio 2021, relativa all’approvazione della valutazione del piano per la 
ripresa e la resilienza dell’Italia. 

PNRR 

Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza presentato alla Commissione 
europea ex art. 18 e seguenti Reg. (UE) 2021/241. Il Piano si articola in 7 
Missioni e 16 Componenti, contiene il pacchetto di investimenti e riforme 
individuato dall’Italia per rispondere alle sfide economiche-sociali derivanti 
dalla crisi pandemica, contribuire a risolvere le debolezze strutturali 
dell’economia italiana e accompagnare il Paese in un percorso di 
transizione ecologica e ambientale. 
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Progetti a regia 

Progetti attuati da soggetti diversi dall’Amministrazione centrale titolare di 
interventi previsti nel PNRR ossia da altre Amministrazioni centrali 
(Ministeri) diverse da quelle titolari, dalle Regioni, dalle province autonome 
di Trento e Bolzano o dagli Enti locali attraverso le proprie strutture ovvero 
avvalendosi di soggetti attuatori esterni individuati nel PNRR ovvero con le 
modalità previste dalla normativa nazionale ed europea vigente. 

Progetti a titolarità 

Progetti attuati direttamente dall’Amministrazione centrale titolare di 
interventi previsti nel PNRR, che pertanto assume in questo caso anche il 
ruolo di Soggetto attuatore del progetto incluso all’interno dell’intervento 
(investimento o riforma) di competenza. 

Programmi di 
incubazione/accelerazione 

L’insieme di attività e servizi che sostengono la nascita e lo sviluppo di 
imprese. 

Regolamento/i di Gestione 
A seconda del caso, indica alternativamente o congiuntamente il 
Regolamento di Gestione del DTF e/o del GTF, come tempo per tempo 
modificati secondo le procedure ivi previste. 

Sistema ReGiS 

Sistema informativo di cui all’Articolo l, comma 1043, della Legge n. 
178/2020 (Legge di bilancio 2021), sviluppato per supportare le attività di 
gestione, monitoraggio, rendicontazione e controllo del PNRR e atto a 
garantire lo scambio elettronico dei dati tra i diversi soggetti coinvolti nelle 
governance del Piano. 

Soggetto attuatore 

CDP Venture Capital SGR S.p.A., soggetto gestore e attuatore 
dell’intervento, cui sono affidati i compiti di avvio, attuazione e regolare 
funzionalità dell’intervento finanziato dal PNRR di cui al presente Accordo, 
e che è autorizzato alla prestazione del servizio di gestione collettiva del 
risparmio. 

Soggetto Gestore Autorizzato 

Il soggetto, diverso da CDP Venture Capital SGR, autorizzato ai sensi della 
direttiva 2011/61/UE in uno Stato dell’Unione Europea, o comunque 
residente in uno degli Stati aderenti all’Accordo sullo Spazio economico 
europeo che siano compresi nell’elenco di cui al decreto del Ministro delle 
finanze 4 settembre 1996, pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 220 del 19 
settembre 1996, e che sia soggetto a un regime di autorizzazione da parte 
delle autorità di vigilanza di uno dei suddetti Stati. 

Target Obiettivo quantitativo da raggiungere tramite una determinata Misura del 
PNRR (riforma e/o investimento), che rappresenta un impegno concordato 
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con l’Unione europea o a livello nazionale, misurato tramite un indicatore 
ben specificato.  
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2. Normativa di riferimento 

Nell’adempiere agli obblighi in merito alla documentazione da produrre e successivamente caricare sul Sistema 
ReGiS a corredo delle attività di rendicontazione previste per le Misure PNRR di cui CDP Venture Capital SGR 
è Soggetto attuatore, si elenca di seguito la principale normativa analizzata: 

● Regolamento (UE) 2021/241 del Parlamento europeo e del Consiglio del 12 febbraio 2021 che istituisce 
il dispositivo per la ripresa e la resilienza; 

● Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR), approvato in Consiglio dei ministri il 29 aprile 2021, 
e ss.mm.ii.; 

● Nuova CID e relativo allegato (c.d. Annex CID), che modifica la Decisione Esecutiva del Consiglio del 
13 luglio 2021 relativa all’approvazione della valutazione del Piano per la ripresa e la resilienza dell’Italia; 

● Regolamento (UE) 2020/2094 del Consiglio del 14 dicembre 2020 che istituisce uno strumento 
dell’Unione europea per la ripresa, a sostegno alla ripresa dell’economia dopo la crisi COVID-19; 

● Regolamento (UE) 2021/523 del Parlamento europeo e del Consiglio del 24 marzo 2021 che istituisce 
il programma InvestEU e che modifica il Regolamento (UE) 2015/1017; 

● Regolamento (UE) 2020/852 del Parlamento europeo e del Consiglio del 18 giugno 2020 recante 
modifica del Regolamento (UE) 2019/2088 e gli Atti delegati della Commissione del 4 giugno 2021, C 
(2021) 2800 che definiscono i criteri generali sul tema DNSH, “Do no significant harm”; 

● Comunicazione della Commissione UE 2021/C 58/01: Orientamenti tecnici sull’applicazione del 
principio «non arrecare un danno significativo» a norma del Regolamento sul dispositivo per la ripresa 
e la resilienza; 

● Decreto ministeriale 3 marzo 2022: Attuazione dell’Investimento 5.4 «Supporto a start-up e venture 
capital attivi nella transizione ecologica» del PNRR. Si precisa che la Nuova CID prevede, tra i Target 
assegnati alla Misura, la modifica dell’Accordo Finanziario entro il termine del 31 dicembre 2024 e non 
anche la modifica del decreto del Ministro dello sviluppo economico 3 marzo 2022, il quale pertanto 
resta inapplicabile per le previsioni che risultano essere non in linea con il descrittivo e i Target della 
Nuova CID, qualora tali previsioni non siano anche esecutive di una norma nazionale di rango primario; 

● Decreto ministeriale 11 marzo 2022: Disposizioni di attuazione dell’Investimento 3.2 «Finanziamento 
di start-up» del PNRR. Si precisa che la Nuova CID prevede, tra i Target assegnati alla Misura, la 
modifica dell’Accordo Finanziario entro il termine del 31 dicembre 2024 e non anche la modifica del 
decreto del Ministro dello sviluppo economico 11 marzo 2022, il quale pertanto resta inapplicabile per 
le previsioni che risultano essere non in linea con il descrittivo e i Target della Nuova CID, qualora tali 
previsioni non siano anche esecutive di una norma nazionale di rango primario; 

● Accordi Finanziari tra il MIMIT e CDP Venture Capital SGR relativi ai due Fondi tempo per tempo 
modificati; 

● Regolamenti di Gestione relativi a ciascun Fondo, come tempo per tempo modificati; 
● Sistema di Gestione e Controllo e ss.mm.ii. (SiGeCo) del MIMIT; 
● Circolare RGS del 14 ottobre 2021, n. 21: “Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR) – 

Trasmissione delle Istruzioni Tecniche per la selezione dei progetti PNRR”; 
● Circolare RGS del 29 ottobre 2021, n. 25: “Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR) – 

Rilevazione periodica avvisi, bandi e altre procedure di attivazione degli investimenti”; 
● Circolare RGS del 14 dicembre 2021, n. 31: “Rendicontazione PNRR al 31.12.2021 - Trasmissione 

dichiarazione di gestione e check-list relativa a milestone e target”; 
● Circolare RGS del 30 dicembre 2021, n. 32: “Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza – Guida 

operativa per il rispetto del principio di non arrecare danno significativo all’ambiente (DNSH)”, come 
modificata tempo per tempo; 

● Circolare RGS del 31 dicembre 2021, n. 33: “Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR) – Nota 
di chiarimento sulla Circolare del 14 ottobre 2021, n. 21 – Trasmissione delle Istruzioni Tecniche per la 
selezione dei progetti PNRR – addizionalità, finanziamento complementare e obbligo di assenza del c.d. 
doppio finanziamento”; 
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● Circolare RGS del 18 gennaio 2022, n. 4: “Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR) – articolo 
1, comma 1, del decreto-legge n. 80 del 2021 - Indicazioni attuative”; 

● Circolare RGS del 24 gennaio 2022, n. 6: “Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR) – Servizi 
di assistenza tecnica per le Amministrazioni titolari di interventi e soggetti attuatori del PNRR”; 

● Circolare RGS del 10 febbraio 2022, n. 9: “Istruzioni tecniche per la redazione dei sistemi di gestione 
e controllo delle Amministrazioni centrali titolari di interventi del PNRR”; 

● Circolare RGS del 21 giugno 2022, n.27 e le allegate “Linee Guida per lo svolgimento delle attività 
connesse al monitoraggio del PNRR”; 

● Circolare RGS del 4 luglio 2022, n. 28: “Controllo di regolarità amministrativa e contabile dei rendiconti 
di contabilità ordinaria e di contabilità speciale. Controllo di regolarità amministrativa e contabile sugli 
atti di gestione delle risorse del PNRR - prime indicazioni operative”; 

● Circolare RGS dell’11 agosto 2022, n.30 sulle procedure di controllo e rendicontazione delle Misure 
PNRR, e in particolare le linee guida allegate (i.e., Linee Guida per lo svolgimento delle attività di 
controllo e rendicontazione degli interventi PNRR di competenza delle Amministrazioni centrali e dei 
Soggetti attuatori); 

● Circolare RGS 13 ottobre 2022 n.33: Aggiornamento Guida operativa per il rispetto del principio di non 
arrecare danno significativo all’ambiente (cd. DNSH); 

● Circolare RGS del 17 ottobre 2022, n. 34: “Linee guida metodologiche per la rendicontazione degli 
indicatori comuni per il Piano nazionale di ripresa e resilienza”; 

● Circolare RGS del 2 gennaio 2023 n. 1: recante “Controllo preventivo di regolarità amministrativa e 
contabile di cui al decreto legislativo 30 giugno 2011, n. 123. Precisazioni relative anche al controllo 
degli atti di gestione delle risorse del Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza”; 

● Circolare RGS del 13 marzo 2023 n. 10: “Interventi PNRR. Ulteriori indicazioni operative per il controllo 
preventivo e il controllo dei rendiconti delle Contabilità Speciali PNRR aperte presso la Tesoreria dello 
Stato”; 

● Circolare RGS del 22 marzo 2023, n. 11: “Registro Integrato dei Controlli PNRR - Sezione controlli 
milestone e target”; 

● Circolare RGS del 14 aprile 2023, n. 16: “Integrazione delle Linee Guida per lo svolgimento delle 
attività di controllo e rendicontazione delle Misure PNRR di competenza delle Amministrazioni centrali 
e dei Soggetti Attuatori - Rilascio in esercizio sul sistema informativo ReGiS delle Attestazioni dei 
controlli svolti su procedure e spese e del collegamento alla banca dati ORBIS nonché alle piattaforme 
antifrode ARACHNE e PIAF-IT”; 

● Circolare RGS del 15 settembre 2023, n. 27: Integrazione delle Linee Guida per lo svolgimento delle 
attività di controllo e rendicontazione delle Misure PNRR di competenza delle Amministrazioni centrali 
e dei Soggetti Attuatori. Adozione dell’Appendice tematica Rilevazione delle titolarità effettive ex art. 22 
par. 2 lett. d) Reg. (UE) 2021/241 e comunicazione alla UIF di operazioni sospette da parte della 
Pubblica amministrazione ex art. 10, d.lgs. 231/2007; 

● Circolare RGS del 18 gennaio 2024, n. 2: “Monitoraggio delle Misure del Piano Nazionale di Ripresa 
e Resilienza (PNRR) e della Politica di coesione per il periodo di programmazione 2021-2027. Protocollo 
Unico di Colloquio, versione 2.0”; 

● Circolare RGS del 28 marzo 2024, n. 13: Integrazione delle Linee Guida per lo svolgimento delle 
attività di controllo e rendicontazione delle Misure PNRR di competenza delle Amministrazioni centrali 
e dei Soggetti Attuatori. Adozione delle Appendici tematiche: La prevenzione e il controllo del conflitto 
di interessi ex art. 22 Reg. (UE) 2021/241; La duplicazione dei finanziamenti ex art. 22 par. 2 lett. c) 
Reg. (UE) 2021/241; 

● Circolare RGS 14 maggio 2024 n. 22: Aggiornamento Guida operativa per il rispetto del principio di 
non arrecare danno significativo all’ambiente (cd. DNSH); 

● Circolare RGS del 15 luglio 2024, n. 33: aggiornamento Linee guida metodologiche per la 
rendicontazione degli indicatori comuni per il Piano nazionale di ripresa e resilienza; 

● Nota UdM PNRR n. 3 del 25 maggio 2023: “Linee guida per i Soggetti Attuatori sugli indicatori comuni” 
(come eventualmente tempo per tempo modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 4 del 25 maggio 2023: “Linee guida per i Soggetti Attuatori sugli indicatori target” 
(come eventualmente tempo per tempo modificata); 
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● Nota UdM PNRR n. 5 del 25 maggio 2023: “Linee guida per i provvedimenti attuativi” (come 
eventualmente tempo per tempo modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 7 del 30 maggio 2023: “Obblighi di monitoraggio, controllo con focus sul rispetto 
del principio di sana gestione finanziaria (art. 22 Reg. UE 2021/241). Istruzioni operative su conflitto di 
interessi, doppio finanziamento, titolare effettivo. Attestazioni in ReGiS Circolare MEF RGS 16/2023 e 
documentazione a comprova” (come eventualmente tempo per tempo modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 10 del 5 giugno 2023: “Linee guida delle procedure atte a verificare il rispetto del 
principio “non arrecare un danno significativo” (DNSH) nelle fasi di programmazione, selezione e 
attuazione, rendicontazione e controllo dei progetti PNRR” (come eventualmente tempo per tempo 
modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 2bis del 6 novembre 2023: “Aggiornamento della procedura di creazione e 
monitoraggio dei progetti” (come eventualmente tempo per tempo modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 11 del 6 novembre 2023 “Procedura di creazione, monitoraggio e modifica dei 
cronoprogrammi procedurali di Misura” (come eventualmente tempo per tempo modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 12 del 6 novembre 2023: “Istruzioni operative in materia di Obblighi di 
comunicazione dell’Amministrazione titolare, dei Soggetti attuatori e gestori, dei destinatari finali delle 
risorse PNRR ex art. 34 REG. UE 2021/241. Modalità di divulgazione delle informazioni su bandi e 
opportunità. Obblighi di pubblicazione e trasparenza dei beneficiari e dei pagamenti. Open data.” (come 
eventualmente tempo per tempo modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 6bis del 7 novembre 2023 “Circuiti finanziari PNRR MIMIT e modalità di 
funzionamento della contabilità speciale PNRR. Focus sulle richieste di anticipazione e precisazioni sui 
pagamenti a beneficiari privati” (come eventualmente tempo per tempo modificata); 

● Nota UdM PNRR n. 13 del 14 novembre 2023 “Prime informazioni in materia di procedure di recupero 
di somme indebitamente percepite” (come eventualmente tempo per tempo modificata). 
 

Il Ministero delle Imprese e del Made in Italy (MIMIT) ha emesso una serie di Note UdM PNRR (Unità di Missione 
del Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza) numerate dalla 2 alla 13/2023, tra la fine di maggio e la fine di 
novembre 2023. Queste Note sono state create con lo scopo di tradurre e applicare in modo concreto i principi 
generali delineati nelle Circolari del Ministero dell'Economia e delle Finanze (MEF). 
 
Queste Note sono considerate una parte fondamentale del Sistema di gestione e controllo del MIMIT. Questo 
sistema è un insieme di procedure e regolamenti che assicurano che le attività del ministero siano svolte in modo 
efficace, trasparente e conforme alle normative. La versione 2.0 del Sistema di gestione e controllo del MIMIT è 
stata adottata il 29 novembre 2023, e le Note UdM PNRR fanno parte integrante di questa versione aggiornata 
del sistema. 
Giova infine evidenziare che, come innanzi già indicato, le due Misure prima menzionate, per le loro peculiarità 
attuative, non possono essere appieno ricomprese nelle previsioni delle Circolari MEF RGS predette, ed in 
particolare alle circolari 29 e 30/2022. Lo scopo del presente documento è pertanto fornire al Soggetto 
Attuatore le informazioni utili a rispettare i principi fondanti di dette circolari e delle correlate Note UDM 
PNRR MIMIT prima menzionate ed in particolare a garantire che, nell’intero arco di gestione dei due investimenti 
PNRR, siano sempre assicurati la “sana gestione delle risorse finanziarie dell’Unione europea” e la verifica del 
rispetto dei punti di controllo PNRR, di seguito elencati: 

Punti di controllo ordinari e punti di controllo aggiuntivi PNRR 

1. Regolarità amministrativo-contabile (ordinario) 

2. Corretta individuazione del titolare effettivo 
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3. Assenza di situazioni di conflitto di interesse 

4. Assenza di doppio finanziamento 

5. Rispetto delle condizionalità PNRR previste nell’allegato alla Nuova CID e negli Operational 
Arrangement relativamente alle Milestone e ai Target della Misura e pertinenti per il progetto da 
realizzare 

6. Rispetto degli ulteriori requisiti PNRR connessi alla Misura a cui è associato il progetto 

7. Rispetto del principio DNSH 

8. Rispetto dei principi trasversali PNRR 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



12 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

3. Regolarità amministrativo-contabile e 
peculiarità attuative della Misura 

Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dalla normativa rilevante rispetto al punto di controllo 
“Regolarità amministrativo-contabile” applicabile al caso specifico del Digital Transition Fund – PNRR (DTF) e 
Green Transition Fund - PNRR (GTF): 

Normativa Prescrizioni 

Decreto Legislativo 30 
luglio 1999, n. 286  

Art 1 comma 1: 

Le pubbliche amministrazioni, nell'ambito della rispettiva autonomia, si dotano di 
strumenti adeguati a: 

a) garantire la legittimità, regolarità e correttezza dell'azione 
amministrativa (controllo di regolarità amministrativa e contabile) 

Circolare RGS dell’11 
agosto 2022, n.30, “Linee 
Guida per lo svolgimento 
delle attività di controllo e 
rendicontazione degli 
interventi PNRR di 
competenza delle 
Amministrazioni centrali e 
dei Soggetti attuatori” 

Art 5 Indicazioni per il controllo e la rendicontazione di competenza dei Soggetti 
Attuatori: 

[...] il Soggetto Attuatore assume, nella fase di attuazione del progetto di propria 
responsabilità, obblighi specifici in tema di controllo: 

a) di regolarità amministrativo – contabile delle spese esposte a 
rendicontazione; [...] 

[...] Per quanto concerne il controllo ordinario di regolarità amministrativo – 
contabile delle spese: la regolarità delle spese esposte a rendicontazione sul 
PNRR e, dunque, di tutti gli atti di competenza direttamente o indirettamente 
collegati ad esse (es. procedure di gara/affidamento a cui le spese afferiscono, 
impegni giuridicamente vincolanti da cui discendono le spese quali 
contratti/convenzioni/incarichi nonché atti amministrativo-contabili e fiscali quali 
ad es., impegni contabili, decreti di liquidazione, atti di pagamento delle spese) 
viene garantita in primo luogo dalla normativa nazionale vigente che impone alle 
Amministrazioni lo svolgimento di una serie di controlli (cd. controlli ordinari) [...] 

[...] Per quanto concerne la rendicontazione sul sistema informativo utilizzato delle 
spese sostenute: in conformità con le procedure previste all’interno dei Sistemi di 
gestione e controllo delle singole Amministrazioni centrali titolari di Misure PNRR, 
i soggetti attuatori sono tenuti alla presentazione di apposite e periodiche 
domande di rimborso a titolo di rendicontazione delle spese sostenute [...] Tale 
attività dovrà essere registrata sul sistema informativo utilizzato 
dall’Amministrazione centrale ovvero sul sistema informativo ReGiS [...] Tali 
domande di rimborso dovranno, in tutti i casi e indipendentemente dalle 
prescrizioni specifiche previste nei Sistemi di gestione e controllo delle singole 
Amministrazioni centrali titolari di Misure (riforme/investimenti) del PNRR, essere 
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corredate dal rendiconto delle spese sostenute, dall’attestazione (a mezzo 
specifico flag del sistema informativo) di svolgimento delle ordinarie verifiche di 
regolarità amministrativo-contabile [...] 

Art 6.3.1 Controlli formali (al 100%) di regolarità amministrativo-contabile sulle 
rendicontazioni di spesa presentate dai Soggetti attuatori: 

Prima dell’invio delle consuntivazioni di spesa al MEF-Servizio Centrale per il 
PNRR al fine di garantire la legittimità dell’esecuzione degli interventi del Piano 
sotto l’aspetto amministrativo, contabile e finanziario nonché la correttezza e 
regolarità dei dati e delle informazioni da trasmettere (sulla base dei quali a sua 
volta il Servizio centrale PNRR del MEF elabora le richieste di pagamento alla 
Commissione Europea) in occasione di ciascuna rendicontazione di spesa 
presentata dai soggetti attuatori, l’Amministrazione Centrale: 

• effettua controlli formali sul 100% delle rendicontazioni di spesa 
trasmesse dai soggetti attuatori (Rendiconti di Progetto) analizzando la 
correttezza e completezza dei dati e delle informazioni presenti sul 
sistema ReGiS relative alle spese e procedure esposte a 
rendicontazione. Nell’ambito delle suddette verifiche formali 
l’Amministrazione Centrale si accerta che siano stati svolti da parte del 
soggetto attuatore i controlli ordinari di legalità e regolarità 
amministrativo-contabile nonché i controlli gestionali interni previsti dalla 
normativa vigente mediante verifica dell’avvenuto rilascio di idonea 
documentazione e/o attestazione di regolarità 

Regolamento (UE) 
2021/241 del Parlamento 
Europeo e del Consiglio 
del 12 febbraio 2021 

Art. 34 Informazione, comunicazione e pubblicità 

[...] I destinatari dei finanziamenti dell'Unione rendono nota l'origine degli stessi e 
ne garantiscono la visibilità, anche, ove opportuno, attraverso il logo dell'Unione e 
una dichiarazione adeguata sul finanziamento che recita «finanziato dall'Unione 
europea - NextGenerationEU», in particolare quando promuovono azioni e 
risultati, diffondendo informazioni coerenti, efficaci e proporzionate destinate a 
pubblici diversi, tra cui i media e il vasto pubblico. [...] 

Nota UdM PNRR 12/2023 Sezione 1 

1.1 Obblighi dei soggetti attuatori/gestori delle Misure PNRR 

I soggetti attuatori/gestori sono tenuti a inserire, in ogni documento pubblico 
relativo all'attuazione di una Misura PNRR, ivi compresi gli atti attraverso i quali è 
finalizzata la concessione degli incentivi e/o l’aggiudicazione degli appalti 
(provvedimenti di concessione, contratti di finanziamento, contratti di sviluppo, 
ecc.): 

• il logo dell'Unione; 
• una dichiarazione adeguata sul finanziamento che reciti «finanziato 

dall'Unione europea - NextGenerationEU». [...] 
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1.2 Obblighi dei destinatari finali dei Fondi PNRR (beneficiari) 

I beneficiari dei progetti finanziati nell'ambito del PNRR sono tenuti a garantire il 
rispetto degli obblighi in materia di comunicazione e informazione previsti dall'art. 
34 del Regolamento (UE) n. 241/2021 (da qui innanzi, solo “Art. 34”). L’Art. 34 
prevede la necessità di garantire adeguata visibilità ai risultati degli investimenti 
finanziati dall'Unione europea attraverso la diffusione di informazioni coerenti, 
efficaci e proporzionate, indirizzate a destinatari diversi (tra cui i media e il vasto 
pubblico). Come innanzi anticipato, è cura dei Soggetti attuatori/gestori, che 
valutano l’ammissione a finanziamento dei progetti, indicare espressamente ai 
beneficiari finali dei Fondi gli obblighi in tema di comunicazione e vigilare sul loro 
rispetto ai fini dell’erogazione del saldo finale. […] Qualora nei provvedimenti di 
ammissione a finanziamento non sia stato indicato tale obbligo, si dovrà 
provvedere in tempi brevi a rendere noto ai beneficiari la necessità di rispettare 
tale requisito, con modalità concrete da individuare in relazione alla singola 
Misura. 

A livello di singolo progetto, i soggetti beneficiari sono infatti tenuti a: 

• Indicare nella documentazione progettuale che il progetto è finanziato 
nell’ambito del PNRR, con esplicito riferimento al finanziamento da parte 
dell’Unione europea e all’iniziativa Next Generation EU (ad es. utilizzando 
la frase “finanziato dall’Unione europea – Next Generation EU”), 
riportando l’emblema dell’Unione europea […]; 

• fornire un’adeguata diffusione e promozione del progetto, con esplicito 
riferimento al finanziamento da parte dell'Unione europea e dell'iniziativa 
Next Generation EU (utilizzando la frase "finanziato dall'Unione europea 
- Next Generation EU") e riportando l'emblema dell'Unione europea. […] 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

6. Procedura finanziaria 

6.2 […] il Soggetto attuatore, relativamente alla gestione delle risorse del DTF, 
adotta un sistema di contabilità separata (o una codificazione contabile adeguata) 
e informatizzata che ne garantisca la costituzione come capitale distinto dagli altri 
fondi che amministra e che assicuri la tracciabilità dell’utilizzo delle risorse per 
tutte le transazioni relative al DTF.  

Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

12. Procedura finanziaria 

12.2 […] il Soggetto attuatore, relativamente alla gestione delle risorse del GTF, 
adotta un sistema di contabilità separata (o una codificazione contabile adeguata) 
e informatizzata che ne garantisca la costituzione come capitale distinto dagli altri 
fondi che amministra e che assicuri la tracciabilità dell’utilizzo delle risorse per 
tutte le transazioni relative al GTF.  
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Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

 
• Allegato 2 - Checklist di autocontrollo 
• Allegato 11 – Template di Relazione Sintetica dell’Operazione 
• Allegato 12 – Modulo per la raccolta informazioni sulla tipologia di investitori (PU-PRI) 

Coerentemente con l’esigenza di assicurare la rispondenza a quanto previsto nel punto di controllo “regolarità 
amministrativo-contabile” di cui alla Circolare MEF RGS 30/2022, ed ai sensi della Circolare n.28 del 4.07.2022 
“Controllo di regolarità amministrativa e contabile dei rendiconti di contabilità ordinaria e di contabilità speciale. 
Controllo di regolarità amministrativa e contabile sugli atti di gestione delle risorse del PNRR - prime indicazioni 
operative” e, al contempo, nell’esigenza di ricondurre le predette disposizioni alla specificità delle due Misure 
PNRR oggetto delle presenti Linee guida, CDP Venture Capital SGR ha previsto una serie di azioni volte a 
garantire la regolarità amministrativo-contabile dei propri atti di competenza, sia con riferimento alla 
selezione delle potenziali operazioni di investimento, sia con riferimento alle spese realizzate nel corso 
dell’attuazione delle Misure PNRR soggette a rendicontazione.  

In primo luogo, in conformità con quanto previsto dagli Accordi Finanziari, CDP Venture Capital SGR ha adottato, 
per ciascun Fondo, un sistema di contabilità separata e informatizzata al fine di garantire la tracciabilità 
dell’utilizzo delle risorse relative a ciascun Fondo e la costituzione delle stesse come capitale distinto dagli altri 
fondi di investimento gestiti da CDP Venture Capital SGR. 

In secondo luogo, CDP Venture Capital SGR (e, mutatis mutandis, il Soggetto Gestore Autorizzato per gli 
investimenti dei Fondi Target di Terzi) verificherà che le operazioni di investimento realizzate nella 
gestione delle due Misure PNRR siano conformi alla vigente normativa europea, nazionale ed aziendale 
applicabile alla SGR, incluse, in tale ambito: 

• le disposizioni emanate da parte delle autorità di vigilanza, nonché le previsioni dei Regolamenti di 
Gestione e le procedure interne della SGR (e, mutatis mutandis, le procedure interne del Soggetto 
Gestore Autorizzato per gli investimenti nelle Imprese Target per il tramite dei Fondi di Terzi);   

• le previsioni in merito agli obblighi di pubblicità e comunicazione (ex art. 34 del Regolamento (UE) 
2021/241) in capo al Soggetto Attuatore, da trasmettere alle Imprese Target quali destinatari finali delle 
risorse investite per il tramite dei Fondi, avendo cura che le medesime siano note anche ai Soggetti 
Gestori Autorizzati che CDP Venture Capital SGR selezionerà nell’ambito degli Investimenti Indiretti.  

In particolare, CDP Venture Capital SGR verificherà che le operazioni di investimento siano coerenti con i settori 
di investimento previsti per ciascun Fondo, nonché con tutti gli ulteriori requisiti specificati nei relativi Regolamenti 
di Gestione e nelle procedure interne di CDP Venture Capital SGR applicabili al DTF e al GTF. 

Ai fini delle verifiche relative agli obblighi di pubblicità e comunicazione, nel caso di Investimenti Diretti, CDP 
Venture Capital SGR inserirà all’interno degli accordi di investimento con le Imprese Target un riferimento 
esplicito al finanziamento da parte dell’Unione Europea e all’iniziativa Next Generation EU, nonché loghi e 
disclaimer relativi al finanziamento del Fondo nell’ambito del PNRR con risorse provenienti dall’iniziativa Next 
Generation EU. Negli accordi di investimento verranno inoltre inserite apposite clausole inerenti all’obbligo, in 
capo alle Imprese Target, di fornire un’adeguata diffusione e promozione dell’investimento da parte dei Fondi, 
realizzato mediante  risorse PNRR (e.g. attraverso l’inserimento sul sito web dell’Impresa Target di loghi e 
disclaimer che contengano un esplicito riferimento al finanziamento da parte dell’Unione europea e dell’iniziativa 
Next Generation EU e riportando l’emblema dell’Unione europea; attraverso post sui social media dell’Impresa 
Target; ecc.). CDP Venture Capital SGR verificherà il rispetto dei suddetti obblighi di diffusione e promozione 
dell’investimento da parte dell’Impresa Target, attraverso la ricezione, entro tre giorni lavorativi dal closing 
dell’investimento, di una e-mail, da parte dell’Impresa Target, attestante l’avvenuta promozione dell’investimento 
ai fini dell’assolvimento dei descritti obblighi di pubblicità e comunicazione e contenente i riferimenti rilevanti. 
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Nell’ambito degli Investimenti Indiretti, fermo restando che la SGR provvederà a integrare i richiamati loghi e 
disclaimer all’interno degli accordi con i Soggetti Gestori Autorizzati, CDP Venture Capital SGR prevederà: 

• una specifica clausola in merito all’utilizzo, da parte dei Soggetti Gestori Autorizzati, di loghi e disclaimer 
relativi alla ricezione di un finanziamento da parte dei Fondi nell'ambito del PNRR con risorse 
provenienti dall'UE (iniziativa Next Generation EU), da riportare sugli atti ufficiali e sui siti web (ove 
opportuno) con il fine di pubblicità e comunicazione dell’investimento da parte del DTF/GTF; 

• l’obbligo per i Soggetti Gestori Autorizzati di inserire una specifica clausola negli accordi di investimento 
con le Imprese Target che gli stessi selezioneranno che contenga, mutatis mutandis,  gli obblighi previsti 
in materia di pubblicità e comunicazione per le Imprese Target in qualità di destinatarie finali delle 
risorse sopra descritti (i.e. attraverso l’inserimento sul sito web dell’Impresa Target di loghi e disclaimer 
che contengano un esplicito riferimento al finanziamento da parte dell’Unione europea e dell’iniziativa 
Next Generation EU e riportando l’emblema dell’Unione europea; attraverso post sui social media 
dell’Impresa Target; ecc.). La verifica della diffusione e della promozione dell’investimento da parte 
delle Imprese Target è in capo al Soggetto Gestore Autorizzato che ha selezionato le stesse. Ai fini di 
verificare il rispetto dei suddetti obblighi di diffusione e promozione dell’investimento da parte 
dell’Impresa Target, il Soggetto Gestore Autorizzato dovrà ricevere, entro tre giorni lavorativi dal closing 
dell’investimento, una e-mail da parte dell’Impresa Target, attestante l’avvenuta promozione 
dell’investimento ai fini dell’assolvimento dei descritti obblighi di pubblicità e comunicazione e 
contenente i riferimenti e/o link rilevanti. 

In terzo luogo, CDP Venture Capital SGR effettuerà le verifiche di regolarità amministrativo contabile sulle 
spese soggette a rendicontazione, quali i pagamenti verso i Fondi Target di Terzi e verso le Imprese Target 
così come i costi previsti per la gestione del Digital Transition Fund e del Green Transition Fund. 

Delle verifiche così svolte, CDP Venture Capital SGR (e il Soggetto Gestore Autorizzato, nel caso di Investimenti 
Indiretti) attesterà l’esito positivo nelle checklist che hanno funzione di comprova delle dichiarazioni rese ai sensi 
della Circolare MEF RGS n. 16/2023, correlate ad ogni singolo Rendiconto di progetto (vedi infra). Le 
checklist predette sono allegate alle presenti Linee Guida e si ispirano, contenendone gli elementi essenziali, a 
quelle fornite dall’Unità di missione PNRR MIMIT con la Nota UDM PNRR 7/2023. 

In aggiunta alle verifiche supra descritte, CDP Venture Capital SGR (e, mutatis mutandis, il Soggetto Gestore 
Autorizzato per gli Investimenti dei Fondi Target di Terzi): 

• verificherà l'ammissibilità di ciascuna operazione rispetto ai requisiti stabiliti negli Accordi Finanziari e 
nei Regolamenti di Gestione precedentemente all’assunzione di accordi vincolanti in merito 
all’effettuazione di un investimento in Imprese Target o Fondi Target. Nel caso di Investimenti Indiretti, 
il Gestore Terzo Autorizzato verificherà l'ammissibilità di ciascuna operazione di investimento rispetto ai 
requisiti stabiliti negli Accordi Finanziari e nei Regolamenti di Gestione dei Fondi Target di Terzi (ivi 
incluse eventuali side letters e documentazione contrattuale sottoscritta). Inoltre, nell’ambito degli 
Investimenti Indiretti, in forza di apposite previsioni che dovranno essere incluse negli accordi tra CDP 
Venture Capital SGR e il Soggetto Gestore Autorizzato, quest’ultimo Gestore Terzo Autorizzato dovrà 
inviare alla SGR tutta la documentazione necessaria a ottemperare gli obblighi di cui alle presenti LLGG 
(ivi inclusi ad esempio, l’estratto della delibera del CdA (o del diverso organo deliberante competente) 
del Soggetto Gestore Autorizzato relativa alla singola operazione di investimento effettuata dal Fondo 
Target di Terzi (o altra documentazione probatoria utile allo scopo), checklist di autocontrollo, etc); 

• verificherà, per ciascuna operazione di Investimento Diretto, il rispetto delle previsioni di cui agli 
“Orientamenti sugli aiuti di Stato, destinati a promuovere gli investimenti per il finanziamento del rischio” 
(2021/C 508/01), alla comunicazione della Commissione europea sulla nozione di aiuto di Stato di cui 
all'articolo 107, paragrafo 1, del trattato sul funzionamento dell'Unione europea (2016/C 262/01) 
(congiuntamente, gli “Orientamenti”) e all’art. 4 del Decreto Mise del 27 giugno 2019;  

• in conformità al piano di audit, approvato annualmente dal Consiglio di Amministrazione di CDP Venture 
Capital SGR e redatto con criteri di prioritizzazione “Risk Based”, la Funzione di Revisione Interna 
condurrà interventi di audit sul processo di investimento dei Fondi DTF e GTF con l’obiettivo di verificare 
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i) l’efficacia dei sistemi di controllo, con riferimento, in particolare, all’individuazione delle frodi, della 
corruzione, dei conflitti di interessi, al rispetto del principio DNSH, alle norme in materia di aiuti di Stato, 
al divieto di doppio finanziamento; ii) che le operazioni finalizzate da CDP Venture Capital SGR siano 
state effettuate in conformità alle condizioni previste dai Regolamenti di Gestione e dalle procedure 
aziendali vigenti. Parimenti, CDP Venture Capital SGR potrà effettuare audit ex post nei confronti dei 
Soggetti Gestori Autorizzati nell’ambito degli Investimenti Indiretti, in forza di apposite previsioni che 
dovranno essere incluse negli accordi tra CDP Venture Capital SGR e il Soggetto Gestore Autorizzato. 

Giova infatti richiamare, in questa sede, la peculiarità delle Misure PNRR gestite da CDP Venture Capital 
SGR. Antecedentemente alla data di adozione della Nuova CID, le risorse finanziarie PNRR dovevano essere 
versate a CDP Venture Capital SGR in due tranche, come previsto dalle side letters concluse tra CDP SpA e il 
Ministero. Successivamente all’entrata in vigore della Nuova CID e delle modifiche agli Accordi Finanziari, il 
Ministero è tenuto al versamento del 100% delle risorse attribuite alle Misure entro il 31 dicembre 2024. Pertanto, 
le risorse debbono essere trasferite, entro la data del 31 dicembre 2024, dai conti NGEU a CDP SpA in un conto 
di tesoreria dedicato e, in occasione di ogni singolo richiamo effettuato, a CDP Venture Capital SGR.  

A tal riguardo si rappresenta che: 

-  la fase di rendicontazione di progetto - positivamente verificata dal Ministero - non è utile a produrre rendiconti 
di Misura, necessari per avanzare ulteriori richieste di erogazione dai conti NGEU al soggetto attuatore, come 
invece accade nello schema classico della Circolare MEF RGS 30/2022;  

- alla selezione di un’operazione (es. investimento in equity/quasi-equity), non consegue l’emissione di un “atto 
concessorio” con creazione di un CUP per singolo destinatario finale dei Fondi PNRR, essendo unico il CUP 
relativo, rispettivamente, al DTF e al GTF; 

- a valle dell’investimento in un’Impresa Target non consegue la produzione, da parte di tale Impresa (beneficiario 
finale dei Fondi PNRR), di spese da rendicontare a CDP Venture Capital SGR (o al Soggetto Gestore 
Autorizzato). 

Data la peculiarità degli interventi dei Fondi PNRR, ai fini del monitoraggio dell’avanzamento della Misura, la 
fase di selezione delle operazioni (ad esempio, investimento a favore di un’Impresa Target o di un Fondo Target 
di Terzi) risulta indistinta dalla fase di rendicontazione delle risorse assegnate al Soggetto Attuatore (rendiconto 
di progetto). Infatti, ogni operazione portata a buon fine da CDP Venture Capital SGR (es. investimento in in 
un’Impresa Target, sia mediante Investimenti Diretti che Indiretti) determina un avanzamento tanto in termini di 
utilizzo delle risorse finanziarie già pre-assegnate a CDP Venture Capital SGR (non si tratta infatti di spesa 
effettiva sostenuta dal destinatario finale dei Fondi) quanto in termini di indicatori Target (ad esempio, 
sottoscrizione dei relativi accordi tra CDP Venture Capital SGR e le Imprese Target e/o i Fondi Target di Terzi).  

Pertanto, con le presenti Linee guida, d’intesa con il Ministero, ogni qualvolta si fa riferimento alle 
modalità di verifica degli otto punti di controllo indicati nella Circolare MEF RGS 30/2022, tale riferimento 
deve intendersi riferito ed operante esclusivamente per la fase di Rendiconto di progetto, come di seguito 
riportato. 

Al fine di assicurare la disponibilità del set documentale appropriato ai fini dei controlli da parte del Ministero, 
CDP Venture Capital SGR ha cura di inserire in ReGiS, per ciascuna operazione di investimento Diretta 
e Indiretta effettuata (a seguito dell’avvenuto versamento degli importi in favore dell’Impresa Target, sia 
per il caso di Investimenti Diretti sia per il caso di Investimenti Indiretti), un apposito Rendiconto di 
progetto, corredato da:  

i. Attestazione, generata a sistema (ReGiS), sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP 
Venture Capital SGR, prevista dalla Circolare MEF RGS 16/2023; 

ii. Checklist di autocontrollo (di cui all’allegato 2 alle presenti Linee Guida e conformi agli schemi di cui alla 
Nota UDM PNRR 7/2023), utili a comprovare l’avvenuto positivo esito delle verifiche svolte sugli otto 
punti di controllo PNRR oggetto delle presenti Linee guida; 
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iii. Delibera dell’organo deliberante competente (CdA, AD o altro organo deliberante tenuto conto 
dell’assetto dei poteri tempo per tempo vigente) di approvazione dell’operazione di Investimento Diretto 
o di Investimento Indiretto.  Per quanto concerne gli Investimenti Indiretti, inoltre, al fine di rendicontare 
gli investimenti effettuati dal Fondo Target di Terzi nelle Imprese Target, CDP Venture Capital SGR 
fornirà l’estratto della delibera del CdA (o del diverso organo deliberante competente) del Soggetto 
Gestore Autorizzato in funzione della singola operazione di investimento effettuata dal Fondo Target di 
Terzi o altra documentazione probatoria;  

iv. Per il caso degli Investimenti Diretti, l’Accordo di investimento nell’Impresa Target (nella forma notarile 
o altra forma legale prevista di volta in volta, quale a titolo esemplificativo la scrittura privata di 
investimento quasi-equity) e/o altri atti comprovanti l’investimento nell’Impresa Target. Per gli 
Investimenti Indiretti: moduli di sottoscrizione delle quote dei Fondi Target e Regolamenti di Gestione (o 
altro documento istitutivo) dei Fondi Target e/o altri atti comprovanti l’investimento nei Fondi Target (ad 
es. side letters); 

v. Relazione sintetica, sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP Venture Capital SGR, 
che attesti (i) la tipologia di supporto fornito (i.e. equity/quasi-equity), (ii) l’ammontare del supporto fornito 
e allocato (e, per i soli Investimenti Indiretti, conferma dell’inserimento dell’impegno vincolante a 
garantire che soggetti privati investano nelle Imprese Target un ammontare almeno pari alle risorse 
investite dal Fondo PNRR in un Fondo Target di Terzi e/o nelle società veicolo (e.g. newco) costituite 
da Fondi Target di Terzi o dai Fondi gestiti dal Soggetto attuatore, generando un effetto leva cumulativo 
di almeno 1x1), anche ai fini dell’avanzamento dei Target, (iii) l’avanzamento di indicatori comuni, (iv) la 
localizzazione dell’Impresa Target, (v) l’eventuale contributo dell’investimento all’obiettivo quota sud, (vi)  
l’eventuale prioritizzazione dell’investimento nel rispetto dei principi trasversali PNRR, anche solo a fini 
del monitoraggio interno del Ministero e non anche della rendicontazione verso l’UE. Nel caso degli 
Investimenti Indiretti, la Relazione sintetica viene sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato 
del Soggetto Gestore Autorizzato;  

vi. inoltre, in aggiunta a quanto sopra, per ciascun Investimento Diretto: accordo di investimento (già 
contenuto nel punto iv. supra), ricevuta bancaria della transazione effettuata da CDP Venture Capital 
SGR in favore dell’Impresa Target; 

vii. inoltre, in aggiunta a quanto sopra, per ciascun Investimento Indiretto: capital call ricevute dai Soggetti 
Gestori Autorizzati con indicazione dell’Impresa Target oggetto di investimento.  

Inoltre, ai sensi della Nuova CID, nel corso di tutta la durata dei Fondi e fino alla data di liquidazione dei medesimi 
(e dunque anche successivamente al Periodo di ammissibilità dell’intervento), CDP Venture Capital SGR, 
nell’ambito degli Investimenti Diretti, ha l’obbligo di reinvestire (conformemente alla politica di investimento 
definita all’interno dei Regolamenti di Gestione) eventuali rientri di capitale (c.d. reflows), prima impegnato e poi 
successivamente liberato a seguito del mancato avveramento delle condizionalità ex ante eventualmente incluse 
negli accordi di investimento in conformità agli Accordi Finanziari. L’obbligo di reinvestire (conformemente alla 
politica di investimento del Regolamento di Gestione) si applica anche agli eventuali rientri di capitale sottoscritto 
(c.d. reflows), non richiamato e liberato, nell’ambito degli Investimenti Indiretti. 

Sulla base dell’autocontrollo svolto da CDP Venture Capital SGR, per mezzo delle checklist allegate al presente 
documento, coerenti con i contenuti della Nota UDM PNRR MIMIT 7/2023, previo rilascio da parte di CDP 
Venture Capital SGR dell’attestazione correlata al Rendiconto di progetto prevista dalla Circolare MEF RGS 
16/2023, l’Amministrazione Centrale (MIMIT) provvederà ad effettuare i controlli formali sul 100% delle 
rendicontazioni trasmesse (Rendiconti di Progetto) analizzando la correttezza e completezza dei dati e delle 
informazioni presenti sul sistema ReGiS relative alle spese e procedure esposte a rendicontazione, come 
previsto dalle linee guida MEF di cui alla Circolare n.30 di agosto 2022. A seguito del controllo formale, 
seguiranno controlli sostanziali a campione come previsto dalla Circolare MEF RGS 30/2022. 
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Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

Documentazione riportata ai punti da (i) a (vii) del presente paragrafo. 

In aggiunta a quanto precede, i Soggetti Gestori Autorizzati invieranno a CDP Venture Capital SGR i rendiconti 
di gestione in conformità a quanto previsto dal Regolamento emanato da Banca d’Italia in materia di gestione 
collettiva del risparmio (o altra normativa equivalente applicabile al Soggetto Gestore Autorizzato). Sulla base 
dei cronoprogrammi procedurali delle due Misure PNRR, CDP Venture Capital SGR produrrà relazioni semestrali 
che attestino lo stato di avanzamento degli interventi.  

Separata rendicontazione, in conformità con quanto previsto al successivo punto 12 delle presenti Linee 
guida, è da effettuare per le seguenti spese: 

i. Commissioni di gestione spettanti a CDP Venture Capital SGR, con evidenza del calcolo delle 
commissioni di gestione come previsto dai Regolamenti di Gestione; 

ii. Altre spese: contratti e fatture o, nel caso questi ultimi non siano disponibili, data la natura della spesa, 
altra documentazione di dettaglio. Per quanto riguarda le spese bancarie ordinarie di tenuta conto, non 
vi sono fatture di riferimento ma solo le contabili relative alla singola spesa bancaria; 

iii. Costi di investimento per Investimenti Diretti e costi di investimento sostenuti da CDP Venture 
Capital SGR per Investimenti Indiretti: inclusi a titolo esemplificativo contratti e fatture; 

iv. Commissioni di gestione spettanti ai Soggetti Gestori Autorizzati e altri costi sostenuti dagli 
stessi: capital call ricevute dai Soggetti Gestori Autorizzati.  
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4. Individuazione del Titolare Effettivo e verifiche 
antimafia 

4.1 Disposizioni normative relative alla tematica del “Titolare Effettivo” e 
alle verifiche antimafia 

Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dalla normativa rilevante rispetto al titolare effettivo, nonché 
alle verifiche antimafia applicabili al caso specifico del Digital Transition Fund (DTF) e Green Transition Fund 
(GTF).  

Normativa Prescrizioni 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Art. 2.6.1, punto d 

Il Soggetto attuatore, nel rispetto di tutte le disposizioni previste dalla normativa 
comunitaria e nazionale, con particolare riferimento a quanto previsto dal 
regolamento (UE) 2021/241 e dal decreto-legge n. 77 del 31 maggio 2021 [..] si 
impegna a: 

d) adottare una organizzazione, procedure e controlli interni volti a prevenire il 
riciclaggio e il finanziamento del terrorismo secondo quanto previsto dalla 
normativa nazionale e internazionale. 

Art. 5.2 

Il Soggetto attuatore [..] trasmette al Ministero, con cadenza semestrale le 
relazioni periodiche del DTF, con evidenza dei dati completi delle imprese target, 
ai sensi dell'articolo 3, punto 6, della direttiva (UE) 2015/849 [..] 

Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Art. 7.1, punto d 

Il Soggetto attuatore, nel rispetto di tutte le disposizioni previste dalla normativa 
comunitaria e nazionale, con particolare riferimento a quanto previsto dal 
regolamento (UE) 2021/241 e dal decreto-legge n. 77 del 31 maggio 2021 [..] si 
impegna a: 

d) adottare una organizzazione, procedure e controlli interni volti a prevenire il 
riciclaggio e il finanziamento del terrorismo secondo quanto previsto dalla 
normativa nazionale e internazionale. 

Art. 11.2 
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Il Soggetto attuatore [..] trasmette al Ministero, con cadenza semestrale le 
relazioni periodiche di gestione del GTF, con evidenza dei dati completi delle 
imprese target, ai sensi dell'articolo 3, punto 6, della direttiva (UE) 2015/849 [..] 

Regolamento (UE) 
2021/241, art.22, 
paragrafo 2, punto d, i) e 
iii) 

Ai fini dell'audit e del controllo e al fine di fornire dati comparabili sull'utilizzo dei 
Fondi in relazione a Misure per l'attuazione di riforme e progetti di investimento 
nell'ambito del piano per la ripresa e la resilienza, raccogliere le seguenti categorie 
standardizzate di dati, nonché garantire il relativo accesso:  

i) il nome del destinatario finale dei Fondi; 

iii) il/i nome/i, il/cognome/i e la data di nascita del/dei titolare/i effettivo/i del 
destinatario dei Fondi o appaltatore, ai sensi dell'articolo 3, punto 6, della direttiva 
(UE) 2015/849 del Parlamento europeo e del Consiglio. 

Direttiva (UE) 2015/849, 
Art. 3, punto 6 

«titolare effettivo»: la persona o le persone fisiche che, in ultima istanza, 
possiedono o controllano il cliente e/o le persone fisiche per conto delle quali è 
realizzata un'operazione o un'attività [...] 

Circolare RGS dell’11 
agosto 2022, n.30, “Linee 
Guida per lo svolgimento 
delle attività di controllo e 
rendicontazione degli 
interventi PNRR di 
competenza delle 
Amministrazioni centrali e 
dei Soggetti attuatori” 

Obblighi del soggetto attuatore: 

Predisposizione avviso (pag.31) 

● Assicurarsi che l’Avviso contenga il riferimento esplicito all’obbligo da parte dei 
soggetti partecipanti di fornire i dati necessari per l’identificazione del titolare 
effettivo 

● Eventualmente, prevedere apposito format per raccolta dati titolare effettivo 

Fase istruttoria (pag.33) 

• Verificare la completezza e la correttezza formale (il format deve essere 
sottoscritto) dei dati forniti 

Fase di stipula del contratto (pag. 34) 

• Individuare e verificare l’identità del titolare effettivo attraverso l’interrogazione 
di sistemi informatici, archivi o banche dati utili ad incrociare ed analizzare i dati 
dichiarati dal soggetto partecipante  

Fase di monitoraggio e rendicontazione (pag. 35 e pag.41) 

• Registrare sul sistema informativo ReGiS l’attestazione dell’avvenuta verifica ex 
ante del titolare effettivo, allegando idonea documentazione probatoria 

• In fase di rendicontazione, attestare sul sistema informativo ReGiS l’esito 
regolare delle verifiche in ordine al titolare effettivo, allegando idonea 
documentazione probatoria 
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SiGeCo del MIMIT e Nota 
UDM PNRR 7/2023 

I Soggetti attuatori, oltre ad attestare il corretto svolgimento dei controlli di 
regolarità amministrativo-contabile, devono attestare [..] l’attuazione di Misure ex 
ante [..] di verifica sul titolare effettivo [..] sulle spese esposte a rendiconto (pag.48-
49). 

Decreto Legislativo 6 
settembre 2011, n. 159, 
Codice delle leggi 
antimafia e delle Misure di 
prevenzione, nonché 
nuove disposizioni in 
materia di 
documentazione 
antimafia, a norma degli 
articoli 1 e 2 della legge 
13 agosto 2010, n. 136, 
come successivamente 
modificato e integrato 

L’Articolo 83, comma 1 prevede che: 

“Le pubbliche amministrazioni e gli enti pubblici, anche costituiti in stazioni uniche 
appaltanti, gli enti e le aziende vigilati dallo Stato o da altro ente pubblico e le 
società o imprese comunque controllate dallo Stato o da altro ente pubblico 
nonché i concessionari di lavori o di servizi pubblici, devono acquisire la 
documentazione antimafia di cui all'articolo 84 prima di stipulare, approvare o 
autorizzare i contratti e subcontratti relativi a lavori, servizi e forniture pubblici, 
ovvero prima di rilasciare o consentire i provvedimenti indicati nell'articolo 67”. 

L’Articolo 83, comma 3 prevede che la documentazione antimafia non è 
comunque richiesta, inter alia: (i) per i rapporti tra soggetti pubblici ed altri soggetti, 
anche privati, i cui organi rappresentativi e quelli aventi funzioni di 
amministrazione e di controllo sono sottoposti, per disposizione di legge o di 
regolamento, alla verifica di particolari requisiti di onorabilità tali da escludere la 
sussistenza di una delle cause di sospensione, di decadenza o di divieto di cui 
all'articolo 67; (ii) per la stipulazione o approvazione di contratti e per la 
concessione di erogazioni a favore di chi esercita attività agricole o professionali, 
non organizzate in forma di impresa, nonché a favore di chi esercita attività 
artigiana in forma di impresa individuale e attività di lavoro autonomo anche 
intellettuale in forma individuale; (iii) per i provvedimenti, ivi inclusi quelli di 
erogazione, gli atti ed i contratti il cui valore complessivo non supera EUR 
150.000. 

L’Articolo 83-bis, comma 2 specifica che l'iscrizione nell'elenco dei fornitori, 
prestatori di servizi ed esecutori di lavori di cui all'articolo 1, commi 52 e seguenti, 
della legge 6 novembre 2012, n. 190, nonché l'iscrizione nell'anagrafe antimafia 
degli esecutori istituita dall'articolo 30 del decreto-legge 17 ottobre 2016, n. 189, 
convertito, con modificazioni, dalla legge 15 dicembre 2016, n. 229, equivale al 
rilascio dell'informazione antimafia. 

Ai sensi dell’Articolo 84, la documentazione antimafia è costituita dalla 
comunicazione antimafia e dall'informazione antimafia. La comunicazione 
antimafia consiste nell'attestazione della sussistenza o meno di una delle cause 
di decadenza, di sospensione o di divieto di cui all'articolo 67, mentre 
l'informazione antimafia consiste nell'attestazione della sussistenza o meno di una 
delle cause di decadenza, di sospensione o di divieto di cui all'articolo 67, nonché, 
fatto salvo quanto previsto dall'articolo 91, comma 6, nell'attestazione della 
sussistenza o meno di eventuali tentativi di infiltrazione mafiosa tendenti a 
condizionare le scelte e gli indirizzi delle società o imprese interessate. 

L’Articolo 85 elenca, invece, i soggetti sottoposti alla verifica antimafia come 
segue: 

comma 1: La documentazione antimafia, se si tratta di imprese individuali, deve 
riferirsi al titolare ed al direttore tecnico, ove previsto. 
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comma 2: La documentazione antimafia, se si tratta di associazioni, imprese, 
società, consorzi e raggruppamenti temporanei di imprese, deve riferirsi, oltre che 
al direttore tecnico, ove previsto: 

a) per le associazioni, a chi ne ha la legale rappresentanza; 

b) per le società di capitali, anche consortili ai sensi dell'articolo 2615-ter del 
Codice civile, per le società cooperative, per i consorzi di cooperative, per i 
consorzi di cui al libro quinto, titolo X, capo II, sezione II, del Codice civile, al legale 
rappresentante e agli eventuali altri componenti l'organo di amministrazione 
nonché a ciascuno dei consorziati che nei consorzi e nelle società consortili 
detenga, anche indirettamente, una partecipazione pari almeno al 5 per cento; 

c) per le società di capitali, anche al socio di maggioranza in caso di società con 
un numero di soci pari o inferiore a quattro, ovvero al socio in caso di società con 
socio unico; 

d) per i consorzi di cui all'articolo 2602 del Codice civile e per i gruppi europei di 
interesse economico, a chi ne ha la rappresentanza e agli imprenditori o società 
consorziate; 

e) per le società semplice e in nome collettivo, a tutti i soci; 

f) per le società in accomandita semplice, ai soci accomandatari; 

g) per le società di cui all'articolo 2508 del Codice civile, a coloro che le 
rappresentano stabilmente nel territorio dello Stato; 

h) per i raggruppamenti temporanei di imprese, alle imprese costituenti il 
raggruppamento anche se aventi sede all'estero, secondo le modalità indicate 
nelle lettere precedenti; 

i) per le società personali ai soci persone fisiche delle società personali o di capitali 
che ne siano socie. 

comma 2-bis: Oltre a quanto previsto dal precedente comma 2, per le associazioni 
e società di qualunque tipo, anche prive di personalità giuridica, la 
documentazione antimafia è riferita anche ai soggetti membri del collegio 
sindacale o, nei casi contemplati dall'articolo 2477 del Codice civile, al sindaco, 
nonché ai soggetti che svolgono i compiti di vigilanza di cui all'articolo 6, comma 
1, lettera b) del decreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231. 

comma 2-ter: Per le società costituite all'estero, prive di una sede secondaria con 
rappresentanza stabile nel territorio dello Stato, la documentazione antimafia deve 
riferirsi a coloro che esercitano poteri di amministrazione, di rappresentanza o di 
direzione dell'impresa. 

comma 2-quater: Per le società di capitali di cui alle lettere b) e c) del comma 2, 
concessionarie nel settore dei giochi pubblici, oltre a quanto previsto nelle 
medesime lettere, la documentazione antimafia deve riferirsi anche ai soci 
persone fisiche che detengono, anche indirettamente, una partecipazione al 
capitale o al patrimonio superiore al 2 per cento, nonché ai direttori generali e ai 
soggetti responsabili delle sedi secondarie o delle stabili organizzazioni in Italia di 
soggetti non residenti. Nell'ipotesi in cui i soci persone fisiche detengano la 
partecipazione superiore alla predetta soglia mediante altre società di capitali, la 
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documentazione deve riferirsi anche al legale rappresentante e agli eventuali 
componenti dell'organo di amministrazione della società socia, alle persone 
fisiche che, direttamente o indirettamente, controllano tale società, nonché ai 
direttori generali e ai soggetti responsabili delle sedi secondarie o delle stabili 
organizzazioni in Italia di soggetti non residenti. La documentazione di cui al 
periodo precedente deve riferirsi anche al coniuge non separato. 

comma 3: L'informazione antimafia deve riferirsi anche ai familiari conviventi di 
maggiore età dei soggetti di cui ai commi 1, 2, 2-bis, 2-ter e 2-quater. 

Ai sensi dell’Articolo 86, l’informazione antimafia ha una validità di dodici mesi 
dalla data dell'acquisizione. 

Ai sensi dell’Articolo 92, il rilascio della comunicazione antimafia è 
immediatamente conseguente alla consultazione della Banca Dati Nazionale 
Antimafia (“BDNA”) quando non emerge, a carico dei soggetti ivi censiti, la 
sussistenza di cause di decadenza, di sospensione o di divieto di cui all'Articolo 
67 o di un tentativo di infiltrazione mafiosa di cui all'Articolo 84, comma 4. Quando 
dalla consultazione della BDNA emerge la sussistenza di cause di decadenza, di 
sospensione o di divieto di cui all'Articolo 67 o di un tentativo di infiltrazione 
mafiosa di cui all'Articolo 84, comma 4, il prefetto dispone le necessarie verifiche 
e rilascia l'informazione antimafia interdittiva entro trenta giorni dalla data della 
consultazione. Quando le verifiche disposte siano di particolare complessità, il 
prefetto ne dà comunicazione senza ritardo all'amministrazione interessata, e 
fornisce le informazioni acquisite nei successivi quarantacinque giorni. Il prefetto 
procede con le stesse modalità quando la consultazione della banca dati 
nazionale unica è eseguita per un soggetto che risulti non censito. 

Decreto-legge 16 luglio 
2020, n. 76 recante 
Misure urgenti per la 
semplificazione e 
l'innovazione digitale, 
come successivamente 
convertito, con 
modificazioni, dalla legge 
11 settembre 2020, n. 
120 

L’Articolo 3, comma 1, prevede quanto segue: 

“Al fine di potenziare e semplificare il sistema delle verifiche antimafia per 
corrispondere con efficacia e celerità alle esigenze degli interventi di sostegno e 
rilancio del sistema economico produttivo conseguenti all'emergenza sanitaria 
globale del COVID-19, fino al 30 giugno 2023, ricorre sempre il caso d'urgenza e 
si procede ai sensi dell'articolo 92, comma 3, del decreto legislativo 6 settembre 
2011, n. 159, nei procedimenti avviati su istanza di parte, che hanno ad oggetto 
l'erogazione di benefici economici comunque denominati, erogazioni, contributi, 
sovvenzioni, finanziamenti, prestiti, agevolazioni e pagamenti da parte di 
pubbliche amministrazioni, qualora il rilascio della documentazione non sia 
immediatamente conseguente alla consultazione della banca dati di cui all'articolo 
96 del decreto legislativo 6 settembre 2011, n. 159, fatto salvo quanto previsto 
dagli articoli 1-bis e 13 del decreto-legge 8 aprile 2020, n. 23, convertito, con 
modificazioni, dalla legge 5 giugno 2020, n. 40, nonché dagli articoli 25, 26 e 27 
del decreto-legge 19 maggio 2020, n.34.” 

Decreto-legge 24 
febbraio 2023, n. 13, 
recante disposizioni 
urgenti per l’attuazione 
del Piano nazionale di 

L’art. 14, co. 4-bis prevede quanto segue:  
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ripresa e resilienza 
(PNRR) e il Piano 
nazionale degli 
investimenti 
complementari del PNRR 
(PNC), nonché per 
l’attuazione delle politiche 
di coesione e della 
politica agricola comune 

“[...]le disposizioni di cui all'articolo 3, commi da 1 a 6, del decreto-legge 16 luglio 
2020, n. 76, convertito, con modificazioni, dalla legge 11 settembre 2020, n. 120, 
si applicano fino al 31 dicembre 2026. [...]”   

Protocollo n. 285784 del 
28 luglio 2023 avente ad 
oggetto le previsioni di cui 
all’articolo 14, comma 4-
bis, primo periodo del 
Decreto-legge 24 
febbraio 2023, n. 13 
convertito, con 
modificazioni, dalla legge 
21 aprile 2023, n. 41 

L’Articolo 14, comma 4-bis del Decreto-legge 24 febbraio 2023, n. 13, prevede 
che “[…] le disposizioni di cui all'articolo 3, commi da 1 a 6, del Decreto-legge 16 
luglio 2020, n. 76, convertito, con modificazioni, dalla legge 11 settembre 2020, n. 
120, si applicano fino al 31 dicembre 2026”. 

Alla luce della citata previsione normativa, fino al 31 dicembre 2026, nei 
procedimenti avviati su istanza di parte, che abbiano ad oggetto l’erogazione di 
benefici economici, ricorre sempre il “caso d’urgenza” di cui all’articolo 3, comma 
1, del Decreto-legge n. 76 del 2020, qualora il rilascio della documentazione non 
sia immediatamente conseguente alla consultazione della BDNA. 

Il riconoscimento ope legis del “caso d’urgenza” consente di procedere in 
relazione agli interventi finanziati, in tutto o in parte, con risorse del PNRR, alla 
concessione nonché all’erogazione dei benefici sotto condizione risolutiva, anche 
in assenza dell’informazione antimafia, come previsto dall’articolo 92, comma 3 
del Decreto Legislativo 6 settembre 2011, n. 159. 

Circolare RGS MEF n.27 
15 settembre 2023 e suo 
allegato “Appendice 
tematica – Rilevazione 
delle titolarità effettive ex. 
Art. 22 par.2 lett.d) Reg. 
(UE) 2021/241 

Registrazione sul sistema informativo ReGiS dei dati sulle titolarità effettive 
del destinatario dei Fondi (p. 13) 

Caso 1: la procedura di selezione prevede l’ammissione a finanziamento PNRR 
di progetti che hanno come tipologia di operazione “Concessione di contributi ad 
altri soggetti (diversi da unità produttive)”, “Concessione di incentivi ad unità 
produttive” o “Strumenti finanziari”.  

Tale procedura è gestita da un Ente attuatore esterno su delega 
dell’Amministrazione titolare. Gestione dei ruoli, sul sistema informativo ReGiS, 
dei soggetti legati alla procedura di selezione:  

▪ Attuatore del progetto: Ente attuatore delegato a gestire la fase di selezione;  

▪ Destinatario finale: [...] Nel caso di Strumenti Finanziari, le imprese alle quali 
viene concesso il beneficio. 

Non coincidenza tra i dati rilevati dai sistemi esterni interoperabili con ReGiS 
e quelli dichiarati dai destinatari finali (p.24) 

Ai fini del controllo sul conflitto di interessi, laddove il dato rilevato dai sistemi 
informativi esterni non coincida con quello comunicato, il Soggetto Attuatore dovrà 
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procedere ad effettuare i controlli sul conflitto di interessi nei confronti di tutti i 
titolari effettivi rilevati. 

 

 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

• Allegato 2 – Checklist di autocontrollo 

• Allegato 3 – Modulo Verifica Controparte 

• Allegato 7 – Modulo Informativa Privacy 

• Allegato 10 – Template di autodichiarazione sostitutiva a fini antimafia 

 

4.2 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Diretti 
Al fine di assicurare la piena conformità con il rilevante quadro normativo rispetto alla tematica della verifica del 
titolare effettivo nel caso di Investimenti Diretti nonché con il quadro normativo vigente in materia di verifiche 
antimafia, CDP Venture Capital SGR:  

● ha verificato la coerenza dell’esistente corpus procedurale con quanto disposto dagli Accordi Finanziari, ed 
ha avviato l’integrazione delle procedure rilevanti o la predisposizione di apposite procedure con 
previsioni specifiche rispetto all’onere da parte di CDP Venture Capital SGR circa la raccolta e verifica dei 
dati relativi al titolare effettivo per investimenti in Imprese Target beneficiarie di risorse PNRR nonché rispetto 
allo svolgimento delle verifiche antimafia richieste dalla normativa applicabile; 

● in accordo con le Linee Guida di cui alla Circolare RGS 30/20221: 
○ ha predisposto un template ad hoc (i.e., il Modulo Verifica Controparte) per la raccolta dei dati 

relativi al titolare effettivo, così come richiesti dall’art.22, paragrafo 2, punto d, del Regolamento 
(UE) 2021/241, da veicolare alle Imprese Target che richiederanno di accedere alla procedura di 
selezione per l’Investimento Diretto da parte del GTF o del DTF. In continuità con quanto previsto 
dagli strumenti di attuazione di altre Misure PNRR (e.g. M2C3 3.1 "Sviluppo sistemi di 
teleriscaldamento") e come ulteriore Misura di controllo, è previsto che al template venga allegata 
anche la copia di un documento di identità del/i titolare/i effettivo/i. Il template, una volta compilato 
dall’Impresa Target, dovrà essere sottoscritto digitalmente o – ove non possibile – con firma 
autografa del legale rappresentante della stessa. Per completezza, ricordiamo che tale template di 
raccolta dati verrà accompagnato da un’informativa privacy predisposta ai sensi del Regolamento 
(UE) 2016/679 del Parlamento europeo e del Consiglio del 27 aprile 2016 recante la disciplina 
europea per la protezione delle persone fisiche con riguardo al trattamento dei dati personali, 
nonché alla libera circolazione di tali dati (General Data Protection Regulation – GDPR, in seguito 
"Regolamento"), e nel rispetto del decreto legislativo 30 giugno 2003, n. 196, così come novellato 
dal decreto legislativo 10 agosto 2018, n. 101. 

○ ha predisposto un modulo ad hoc di autodichiarazione sostitutiva a fini antimafia ai sensi 
dell’articolo 89 del D. Lgs. 159/2011, da trasmettere all’Impresa Target per la compilazione e firma 

 
1 Circolare RGS dell’11 agosto 2022, n.30, “Linee Guida per lo svolgimento delle attività di controllo e rendicontazione degli interventi 
PNRR di competenza delle Amministrazioni centrali e dei Soggetti attuatori”. Si rimanda al successivo paragrafo 5. per l’approccio in 
materia di conflitti di interesse. 
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da parte dei soggetti di volta in volta rilevanti, come meglio dettagliato nella tabella “focus in materia 
di controlli antimafia” che segue.  
 

Focus in materia di controlli antimafia 
La documentazione antimafia non deve essere acquisita, per quanto di specifico interesse ai fini delle presenti 
Linee Guida, nei seguenti casi (art. 83, co. 3 del D. Lgs. 159/2011): 

− per i rapporti con soggetti, anche privati, i cui organi rappresentativi e quelli aventi funzione di 
amministrazione e di controllo sono sottoposti, per disposizione di legge o di Regolamento, alla 
verifica di particolari requisiti di onorabilità tali da escludere la sussistenza di una delle cause di 
sospensione, di decadenza o di divieto di cui all'art. 67 D. Lgs. 159/2011; 

− per la stipulazione o approvazione di contratti e per la concessione di erogazioni a favore di chi 
esercita attività agricole o professionali, non organizzate in forma di impresa, nonché a favore di chi 
esercita attività artigiana in forma di impresa individuale e attività di lavoro autonomo anche 
intellettuale in forma individuale; 

− per provvedimenti, gli atti, i contratti e le erogazioni il cui valore complessivo non supera EUR 150.000. 
 

Le Misure PNRR in gestione a CDP Venture Capital SGR rientrano nei casi di urgenza ope legis (ai sensi 
dell’art. 92 del d.lgs. 159/2011 e della Circolare del MIMIT del 28 luglio 2023) procede con l’investimento in 
caso di urgenza, immediatamente, dopo aver consultato la BDNA. 
CDP Venture Capital SGR procederà a svolgere le verifiche antimafia sulle Imprese Target nell’ambito degli 
Investimenti Diretti come richiesto dalla normativa utilizzando le medesime modalità sia per il Green Transition 
Fund che per il Digital Transition Fund. 

In particolare, CDP Venture Capital SGR (e i Soggetti Gestori Autorizzati), dopo aver consultato la BDNA e 
nelle more del rilascio dell’informazione antimafia, potrà procedere al perfezionamento dell’investimento 
acquisendo e richiederà la compilazione di una autodichiarazione sostitutiva della comunicazione antimafia ai 
sensi dell’articolo 89 del D.Lgs. 159/2011, avendo comunque cura di inserire all’interno della documentazione 
di investimento le clausole cautelative meglio descritte infra.  

L’iscrizione nell’elenco dei fornitori, prestatori di servizi ed esecutori di lavori di cui all’art. 1, comma 52 della 
legge 190/2012 (c.d. white list) ovvero nell’“Anagrafe Antimafia degli Esecutori” equivale al rilascio della 
documentazione antimafia.  
In particolare, l’iscrizione nelle white list provinciali tiene luogo della documentazione antimafia anche ai fini 
della stipula, approvazione o autorizzazione di contratti o sub contratti relativi ad attività diverse da quelle per 
le quali essa è stata disposta. Inoltre, l’iscrizione nelle white list provinciali mantiene la propria efficacia anche 
dopo la data di validità quando dalla consultazione degli elenchi l’impresa risulti in fase di rinnovo (messaggio: 
in fase di Aggiornamento). 
 

 
○ All’interno dell’Invito a presentare proposte per l’accesso agli investimenti del GTF e del DTF, ha 

previsto l’obbligo, da parte dei soggetti partecipanti alle procedure d'Invito, di fornire i dati necessari 
per l'identificazione del titolare effettivo, includendo, nella checklist della documentazione richiesta 
alle Imprese Target allegata agli Inviti, anche l’apposito template per la raccolta dei dati relativi al 
titolare effettivo; 

○ in fase di istruttoria della pratica di accesso relativa all’Impresa Target, CDP Venture Capital SGR 
provvederà al controllo di completezza dei dati raccolti; 

○ nel corso della Due Diligence che verrà effettuata sulle Imprese Target che supereranno lo 
screening iniziale, CDP Venture Capital SGR (e il Soggetto Gestore Autorizzato) provvederà alla 
verifica dell’identità del titolare effettivo ai sensi dell’art. 22, paragrafo 2, lettera d), del 
Regolamento (UE) 2021/241, sulla base dei dati acquisiti dalle Imprese Target ed effettuando i 
riscontri come richiesto dalla normativa in materia di antiriciclaggio e di contrasto al finanziamento 
del terrorismo; 

○ nel corso della Due Diligence che verrà effettuata sulle Imprese Target che supereranno lo 
screening iniziale, CDP Venture Capital SGR (e il Soggetto Gestore Autorizzato) provvederà altresì 
allo svolgimento delle verifiche antimafia sui soggetti dell’Impresa Target ricompresi nell’elenco di 
cui all’art. 85 del D. Lgs. 159/2011, individuati mediante il modulo di autodichiarazione predisposto 
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da CDP Venture Capital SGR (e adottato e trasmesso, per gli investimenti a valere sui Fondi Target 
di Terzi, dal Soggetto Gestore Autorizzato). Successivamente alla ricezione dei moduli, quest’ultima 
provvederà ad effettuare le verifiche antimafia sui soggetti firmatari, a seconda dei casi, mediante 
consultazione della BDNA ovvero mediante consultazione degli elenchi dei fornitori, prestatori di 
servizi ed esecutori di lavori di cui all’art. 1, comma 52 della legge 190/2012 (c.d. white list) sul sito 
internet delle Prefetture competenti e dell’“Anagrafe Antimafia degli Esecutori” sul sito internet del 
Ministero dell’Interno. Successivamente al completamento delle verifiche antimafia, la SGR può 
procedere alla sottoscrizione della documentazione vincolante ai fini dell’Investimento Diretto, salvo 
quanto infra previsto con riferimento ai casi di urgenza. Le previsioni che seguono si applicano e 
dovranno essere implementate mutatis mutandis dai Soggetti Gestori Terzi Autorizzati, nel contesto 
delle operazioni di investimento nelle Imprese Target da parte dei Fondi Target di Terzi. 
Nell’ipotesi in cui gli accertamenti antimafia non si concludano entro il termine previsto per la 
conclusione del procedimento istruttorio ricorrendo ope legis i casi di urgenza di previsti dalla 
normativa antimafia, la SGR (e il Soggetto Gestore Autorizzato) potrà comunque procedere al 
completamento dell’investimento (in caso di positiva conclusione dell’istruttoria di business) per 
conto dei Fondi PNRR (o dei Fondi Target di Terzi) sulla base della sola autodichiarazione 
sostitutiva rilasciata dai soggetti di cui all’art. 85 del D. Lgs. 159/2011, curandosi tuttavia di inserire 
nella documentazione afferente all’investimento le seguenti tutele (che dovranno essere adottate, 
mutatis mutandis, dai Soggetti Gestori Terzi Autorizzati): 

- clausole che consentano alla SGR e ai Soggetti Gestori Terzi Autorizzati di esercitare l’exit 
dall’investimento richiedendo la restituzione dell’intero importo investito dai Fondi PNRR o 
dai Fondi Target di Terzi (a titolo esemplificativo, clausole di recesso accompagnate da un 
impegno dell’Impresa Target, o soggetti terzi quali, a corrispondere al Fondo l’eventuale 
differenza tra il valore di recesso e l’importo investito), destinate ad operare nell’ipotesi in 
cui le verifiche antimafia nei confronti dell’Impresa Target concluse successivamente al 
perfezionamento dell’investimento diano una “positive hits”;  

- obblighi delle Imprese Target a comunicare a CDP Venture Capital SGR eventuali 
variazioni rispetto alle autodichiarazioni rilasciate in sede di investimento.  

 
 
Resta inteso che, qualora prima della sottoscrizione della documentazione vincolante relativa 
all’investimento emergano elementi ostativi dalle verifiche antimafia, non si procederà con la 
finalizzazione dell’investimento nell’Impresa Target rilevante. 
CDP Venture Capital SGR esegue le verifiche antimafia secondo le modalità sopra descritta al 
momento e nel contesto del primo investimento e al momento e nel contesto di eventuali 
investimenti di follow-on. 
 

● Coerentemente con le previsioni della Circolare MEF RGS n.27 del 15 settembre 2023, CDP Venture Capital 
SGR, in fase di monitoraggio, inserirà i dati in merito al titolare effettivo dichiarati dalle Imprese Target 
(caricando le relative autodichiarazioni raccolte) funzionali al confronto tra gli stessi e quelli rilevati dai sistemi 
esterni interoperabili con il sistema ReGiS. Qualora tale confronto dovesse avere esito negativo, rilevando il 
sistema ReGiS ulteriori e/o diversi titolari effettivi associati all’Impresa Target, CDP Venture Capital SGR 
procederà ad effettuare i controlli sul conflitto di interessi nei confronti di tutti i titolari effettivi rilevati. Analogo 
controllo dovrà essere effettuato sugli eventuali ulteriori o diversi Titolari Effettivi individuati da CDP Venture 
Capital SGR in fase di espletamento dei controlli di primo livello. 

● In conformità con quanto previsto dal SiGeCo del MIMIT, della Circolare MEF RGS 16/2023 e dalla NOTA 
UDM PNRR 7/2023, in fase di rendicontazione degli interventi finanziati, CDP Venture Capital SGR attesterà 
sul sistema ReGiS l’esito regolare delle verifiche sull’identità del titolare effettivo, tramite l’apposito flag 
previsto dal sistema, caricando l’idonea documentazione a supporto. Inoltre, ai fini dei controlli di I e II livello, 
CDP Venture Capital SGR archivierà nei propri sistemi il “Modulo Verifica Controparte” sottoscritto 
digitalmente o – ove non possibile – con firma autografa di un firmatario autorizzato dell’Impresa Target. 

● Ai sensi dell’articolo 5.2 dell’Accordo Finanziario per il DTF e dell’articolo 11.2 del medesimo Accordo 
relativamente al GTF, CDP Venture Capital SGR trasmetterà al MIMIT, per mezzo delle semestrali relazioni 
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periodiche di gestione dei due Fondi, i dati completi delle Imprese Target beneficiarie, inclusi i dati sul 
titolare effettivo. 

● Il sistema dei controlli sopra delineato sarà soggetto a periodica revisione sulla base di un piano di audit 
predisposto da CDP Venture Capital SGR, sulla base di un approccio basato sul rischio, al fine di assicurarne 
l’adeguatezza e l’efficacia nel continuo. 

In vista della progressiva estensione dell’utilizzo delle piattaforme Arachne e Piaf-IT e dell’implementazione di 
controlli automatizzati sulle titolarità effettive da condurre nel sistema ReGIS, fermi restando i principi base 
descritti nel presente documento, CDP Venture Capital SGR garantirà il proprio contributo alla piena attuazione 
della Strategia antifrode PNRR del Ministero e alle sperimentazioni che saranno condotte in tema di verifica 
delle titolarità effettive, fino all’ingresso a regime, in collaborazione con la Direzione generale incentivi alle 
imprese e con l’Unità di missione. 

 

Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

In fase di monitoraggio: 

● “Modulo Verifica Controparte” rilasciato dal beneficiario finale dei Fondi PNRR in merito al titolare effettivo 
(nella sezione di documentazione sottostante all’attestazione di cui alla circolare RGS MEF 16/2023).  

In fase di rendicontazione: 

● Checklist di autocontrollo firmate digitalmente da CDP Venture Capital SGR con cui si attestano i punti di 
controllo adottati con riferimento al titolare effettivo dell’Impresa Target beneficiaria dell’Investimento 
Diretto. 

NOTA BENE - Il caricamento su ReGiS del documento comprovante l’identità del titolare effettivo (Modulo di 
Verifica della Controparte) avviene contestualmente al closing del singolo investimento nell’Impresa Target, 
sia questa finanziata direttamente o indirettamente, come indicato nel precedente punto 3, valido in linea 
generale. 

 

4.3 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Indiretti  
Rispetto alle azioni da implementare per garantire la conformità a quanto previsto dalla normativa in ordine alla 
verifica del titolare effettivo nel caso di Investimento Indiretto, considerato anche il ruolo assunto dal Soggetto 
Gestore Autorizzato, CDP Venture Capital SGR adotterà il seguente approccio:   

• In fase di predisposizione dell’Invito per gli Investimenti Indiretti, CDP Venture Capital SGR ha inserito 
il riferimento esplicito all’obbligo, anche per il Soggetto Gestore Autorizzato, di garantire la tutela 
degli interessi finanziari dell’UE ai sensi dell’articolo 22 del Regolamento (UE) 2021/241. Tale obbligo si 
sostanzia nell’adozione delle necessarie procedure in materia di antiriciclaggio da parte del Soggetto 
Gestore Autorizzato, nonché nell’obbligo per lo stesso della raccolta dei dati relativi al titolare effettivo 
da parte delle Imprese Target in cui il Fondo del Soggetto Gestore Autorizzato investirà.  
 

• CDP Venture Capital SGR per poter procedere alla sottoscrizione degli accordi con il Soggetto Gestore 
Autorizzato che costituirà mandato gestorio, procede con la Due Diligence reputazionale sullo stesso. 
Tra la documentazione che il Soggetto Gestore Autorizzato dovrà restituire compilata, è presente il 
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template per la verifica del titolare effettivo del Fondo Target di Terzi o del Soggetto Gestore Autorizzato 
(gestore target), secondo le casistiche di volta in volta previste, predisposto da CDP Venture Capital 
SGR (i.e., il Modulo Verifica Controparte). 
 

• In fase istruttoria, CDP Venture Capital SGR effettua le verifiche reputazionali sul Soggetto Gestore 
Autorizzato, verificando che quest’ultimo abbia delle procedure coerenti e adeguate rispetto agli 
adempimenti previsti dagli Accordi Finanziari e dai Regolamenti di Gestione dei Fondi e alla 
normativa rilevante, in particolare l’articolo 22 del Regolamento (UE) 2021/241.  
Per gli investimenti perfezionati nelle Imprese Target dal Soggetto Gestore Autorizzato per conto dei 
Fondi di Terzi, il Gestore Terzo Autorizzato dovrà applicare la medesima disciplina antimafia prevista 
per la SGR nell’ipotesi degli Investimenti Diretti (i.e. autodichiarazioni, clausole che consentano ai Fondi 
di Terzi di esercitare l’exit dall’investimento e che attribuiscano altresì il diritto a richiedere la restituzione 
dell’intero importo investito, destinate ad operare nell’ipotesi in cui le verifiche antimafia svolte dal 
Soggetto Gestore Autorizzato, concluse successivamente al perfezionamento dell’investimento, diano 
una positive hits. Resta inteso che, qualora prima della sottoscrizione della documentazione vincolante 
relativa all’investimento emergano elementi ostativi dalle verifiche antimafia, non si procederà con la 
finalizzazione dell’investimento nel Fondo Terzo rilevante. 

 
• CDP Venture Capital SGR trasmette al Soggetto Gestore Autorizzato il template predisposto per 

la raccolta dei dati relativi al titolare effettivo delle Imprese Target nonché il template di 
autodichiarazione ai fini delle verifiche antimafia ai sensi dell’articolo 89 del D. Lgs. 159/2011 (da 
raccogliere dall’Impresa Target per la compilazione e firma – preferibilmente in modalità autografa – da 
parte dei soggetti di volta in volta rilevanti, come meglio dettagliato nella tabella “focus in materia di 
controlli antimafia”), da utilizzare per gli investimenti la cui gestione è demandata al Soggetto Gestore 
Autorizzato. Resta facoltà del Soggetto Gestore Autorizzato l’utilizzo di un template equivalente per la 
raccolta dei dati relativi al titolare effettivo (ma non per quello relativo alle autodichiarazioni a fini 
antimafia), purché conforme all’articolo 22, punto d, del Regolamento (UE) 2021/241 nei campi dati 
richiesti, inclusa la richiesta della copia di un documento di identità del titolare effettivo, e purché 
corredato degli appositi loghi e disclaimer relativi all’iniziativa NextGeneration EU. Per completezza, si 
ricorda che tale template di raccolta dati verrà accompagnato da un’informativa privacy predisposta ai 
sensi del Regolamento (UE) 2016/679 del Parlamento europeo e del Consiglio del 27 aprile 2016 
recante la disciplina europea per la protezione delle persone fisiche con riguardo al trattamento dei dati 
personali, nonché alla libera circolazione di tali dati (General Data Protection Regulation – GDPR, in 
seguito "Regolamento"), e nel rispetto del decreto legislativo 30 giugno 2003, n. 196, così come 
novellato dal decreto legislativo 10 agosto 2018, n. 101. 
 

● Gli accordi tra CDP Venture Capital SGR e il Soggetto Gestore Autorizzato, una volta firmati, 
costituiscono mandato gestorio. All’interno degli accordi viene esplicitato inter alia l’obbligo per il 
Soggetto Gestore Autorizzato: 

○ di conformarsi agli obblighi di verifica e rendicontazione previsti dalle presenti Linee Guida; 
○ di prendere le proprie decisioni di investimento nel rispetto di quanto previsto negli accordi 

stessi; 
o di autorizzare CDP Venture Capital SGR ad effettuare verifiche di audit che coinvolgeranno 

altresì il Soggetto Gestore Autorizzato, avendo ad oggetto, inter alia, le attività svolte da 
quest’ultimo in adempimento degli obblighi delineati nelle presenti Linee Guida in conformità 
con il quadro normativo applicabile. In particolare, il complessivo assetto dei controlli sopra 
delineato sarà soggetto a periodica revisione sulla base di un piano di audit predisposto da 
CDP Venture Capital SGR, sulla base di un approccio basato sul rischio, al fine di assicurarne 
l’adeguatezza e l’efficacia nel continuo.  
 

•  Ai sensi degli accordi firmati tra CDP Venture Capital SGR e il Soggetto Gestore Autorizzato, il 
Soggetto Gestore Autorizzato è responsabile per: 

Azioni verso le Imprese Target: 
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o la trasmissione alle Imprese Target individuate dal Soggetto Gestore Autorizzato del template 
per la raccolta dati del titolare effettivo, nonché del template di autodichiarazione sostitutiva a 
fini antimafia; 

o la raccolta e la verifica di completezza degli stessi in fase istruttoria; 
o la verifica dell’identità del titolare effettivo, secondo i dati trasmessi dalle Imprese Target; 
o il completamento delle verifiche antimafia, secondo le modalità descritte nel precedente 

paragrafo 4.2, sui soggetti identificati ad esito della ricezione delle autodichiarazioni sottoscritte 
dai soggetti appartenenti alle Imprese Target rientranti nel perimetro definito, sulla base della 
tipologia delle Imprese Target, dall’art. 85 del D. Lgs. 159/2011. A tal riguardo, si segnala che 
il Soggetto Gestore Autorizzato potrà avvalersi, laddove necessario, dell’assistenza di CDP 
Venture Capital SGR per l’accesso alla BDNA, previo accordo sui termini e le condizioni per la 
prestazione di tale assistenza. Sul punto, si precisa che negli accordi tra CDP Venture Capital 
SGR e il Soggetto Gestore Autorizzato potrà essere previsto, in ottemperanza a quanto indicato 
dal par. 4.2, che, ove la BDNA non restituisca alcun risultato entro la conclusione dell’iter 
deliberativo del Fondo Target di Terzi, il Soggetto Gestore Autorizzato potrà comunque valutare 
di procedere al perfezionamento dell’investimento,  sulla base delle sole autodichiarazioni 
ricevute, a condizione che vengano inserite, all’interno della documentazione di investimento 
rilevante, le opportune cautele individuate nel paragrafo 4.2 delle presenti Linee Guida. 

Azioni verso CDP Venture Capital SGR: 

o la trasmissione a CDP Venture Capital SGR, precedentemente (o solo eccezionalmente in 
modo contestuale) all’invio della capital call, oppure in caso di richiesta da parte del MIMIT 
per attività di audit dei dati raccolti e verificati relativi al titolare effettivo, inclusa la relativa 
documentazione probatoria, nonché delle informazioni raccolte e verificate nell’ambito dei 
controlli antimafia. 

• CDP Venture Capital SGR rimane responsabile della sola acquisizione dei dati relativi al titolare 
effettivo, così come verificati dal Soggetto Gestore Autorizzato, e della relativa documentazione 
probatoria al fine di adempiere agli obblighi di monitoraggio e rendicontazione. A tal fine, CDP Venture 
Capital SGR provvede a:  

o Caricare i dati in merito al titolare effettivo del Fondo Target di Terzi, nonché i dati del titolare 
effettivo dichiarati dalle Imprese Target investite dal Fondo Target di Terzi al Soggetto Gestore 
Autorizzato (caricando le relative autodichiarazioni trasmesse a CDP Venture Capital SGR dallo 
stesso) funzionali al confronto tra i dati dichiarati e quelli rilevati dai sistemi esterni interoperabili 
con il sistema ReGiS. Qualora tale confronto dovesse avere esito negativo, rilevando il sistema 
ReGiS ulteriori e/o diversi titolari effettivi associati alla Impresa Target in portafoglio del Fondo 
Target di Terzi, CDP Venture Capital SGR provvederà a segnalare la casistica al Soggetto 
Gestore Autorizzato, così che lo stesso possa procedere ad effettuare i controlli sul conflitto di 
interessi nei confronti di tutti i titolari effettivi rilevati dal sistema ReGiS, in conformità con la 
Circolare MEF RGS n.27 del 15 settembre 2023. Analogo controllo dovrà essere effettuato sugli 
eventuali ulteriori o diversi titolari effettivi individuati (i) da CDP Venture Capital SGR in fase di 
espletamento dei controlli di primo livello sul Soggetto Gestore Autorizzato; (ii) dal Soggetto 
Gestore Autorizzato in fase di espletamento dei controlli di primo livello sulle Imprese Target.   

o consolidare le informazioni con quelle raccolte nel caso di Investimenti Diretti, ai fini della 
predisposizione delle relazioni di gestione dei Fondi PNRR su base semestrale.  

 
In fase di rendicontazione, sulla base dei controlli svolti dal Soggetto Gestore Autorizzato ai sensi degli 
accordi conclusi con quest’ultimo e delle presenti Linee Guida, CDP Venture Capital SGR, in qualità di 
soggetto attuatore, attesterà sul sistema ReGiS l’esito regolare delle verifiche sull’identità del titolare 
effettivo, tramite l’apposito flag previsto dal sistema, caricando l’idonea documentazione a supporto. 
Inoltre, CDP Venture Capital SGR archivierà nei propri sistemi il “Modulo Verifica Controparte” 
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sottoscritto digitalmente o – ove non possibile – con firma autografa e inviato a CDP Venture Capital 
SGR dal Soggetto Gestore Autorizzato. 
Il sistema dei controlli sopra delineato sarà soggetto a periodica revisione sulla base di un piano di audit 
predisposto da CDP Venture Capital SGR, sulla base di un approccio basato sul rischio, al fine di 
assicurarne l’adeguatezza e l’efficacia nel continuo. 

 

Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

In fase di monitoraggio: 

● “Modulo Verifica Controparte”, compilato dal Soggetto Gestore Autorizzato, nel quale viene identificato il 
titolare effettivo del Fondo Terzo; 

● “Modulo Verifica Controparte”, o documentazione equivalente, rilasciato dal beneficiario finale dei Fondi 
PNRR in merito al titolare effettivo (nella sezione di documentazione sottostante all’attestazione di cui alla 
circolare RGS MEF 16/2023); 

In fase di rendicontazione: 

● Checklist di autocontrollo firmate digitalmente da CDP Venture Capital SGR con cui si attestano i punti di 
controllo adottati con riferimento (i) all’identificazione del titolare effettivo del Fondo Terzo; (ii) 
all’identificazione del titolare effettivo della Società Target beneficiaria dell’Investimento Indiretto per cui 
si è proceduto, per il tramite della SGR del Fondo Terzo, a verificare che il titolare effettivo è il soggetto 
Y; 

● Checklist di autocontrollo firmata dal Soggetto Gestore Autorizzato che attesta i controlli svolti dallo stesso 
in merito all’identificazione del titolare effettivo della Società Target beneficiaria dell’Investimento Indiretto; 

NOTA BENE - Il caricamento su ReGiS del titolare effettivo, nell’ambito del rendiconto di progetto, avviene 
contestualmente al closing del singolo investimento nell’Azienda Target, sia questa finanziata direttamente o 
indirettamente, come indicato nel precedente punto 3, valido in linea generale. 

 

In vista della progressiva estensione dell’utilizzo delle piattaforme Arachne e Piaf-IT e dell’implementazione di 
controlli automatizzati sulle titolarità effettive da condurre nel sistema ReGIS, fermi restando i principi base 
descritti nel presente documento, CDP Venture Capital SGR garantirà il proprio contributo alla piena attuazione 
della Strategia antifrode PNRR del Ministero e alle sperimentazioni che saranno condotte in tema di verifica 
delle titolarità effettive, fino all’ingresso a regime, in collaborazione con la Direzione generale incentivi alle 
imprese e con l’Unità di missione. 
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5. Conflitto di interesse 

5.1 Disposizioni normative relative alla tematica del “Conflitto di interesse” 
Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dalla normativa rilevante rispetto al tema del Conflitto di 
interesse in conformità alla quale CDP Venture Capital SGR si è dotata dell’apposita “Procedura di Gestione 
delle situazioni di conflitto di interesse”: 

Normativa Prescrizioni 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Art. 2.6.1, punto b 

Il Soggetto attuatore, nel rispetto di tutte le disposizioni previste dalla normativa 
comunitaria e nazionale, con particolare riferimento a quanto previsto dal 
regolamento (UE) 2021/241 e dal decreto-legge n. 77 del 31 maggio 2021 [..] si 
impegna a: 

b) adottare misure adeguate per prevenire, individuare e risolvere le frodi, la 
corruzione e i conflitti di interessi che ledono gli interessi finanziari nazionali e 
unionali. 

Art. 2.6.2 

Il Soggetto attuatore gestisce eventuali conflitti d’interesse secondo quanto disposto 
nel regolamento delegato (UE) 2019/820 della Commissione del 4 febbraio 2019, 
che integra il regolamento (UE) n. 345/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio 
per quanto riguarda i conflitti di interesse in materia di fondi europei per il venture 
capital, nonché della Parte 4 del regolamento della Banca d’Italia di attuazione degli 
articoli 4-undecies e 6, comma 1, lett. b) e c-bis), del TUF. In particolare, il Soggetto 
attuatore implementa procedure e misure organizzative per l’individuazione, 
gestione e informazione relative ai conflitti d’interesse; adotta un’efficace politica di 
gestione dei conflitti di interesse in linea con il principio di proporzionalità e mantiene 
un registro dei medesimi. I controlli per verificare l’assenza di conflitti di interesse 
sugli intermediari finanziari sono effettuati ex ante per tutti i soggetti finanziari 
coinvolti. L’assenza di conflitti di interesse si riferisce sempre alle imprese target. 

Si precisa che il co-investimento del DTF con altri fondi gestiti dal medesimo 
Soggetto attuatore (in quanto strategia di investimento del medesimo DTF), non è 
da ritenersi quale situazione di conflitto di interesse ai sensi del presente articolo, e 
pertanto detto co-investimento è una modalità di investimento possibile, e sarà 
gestito dal Soggetto attuatore in conformità con le procedure interne di asset 
allocation e di conflitto di interesse oltre che con la normativa rilevante in materia. 

Accordo Finanziario Art. 7.1, punto b 
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Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Il Soggetto attuatore, nel rispetto di tutte le disposizioni previste dalla normativa 
comunitaria e nazionale, con particolare riferimento a quanto previsto dal 
regolamento (UE) 2021/241 e dal decreto-legge n. 77 del 31 maggio 2021 [..] si 
impegna a: 

b) adottare misure adeguate per prevenire, individuare e risolvere le frodi, la 
corruzione e i conflitti di interessi che ledono gli interessi finanziari dell'Unione. 

Art. 7.2 

Il Soggetto attuatore gestisce eventuali conflitti d’interesse secondo quanto disposto 
nel regolamento delegato (UE) 2019/820 della Commissione del 4 febbraio 2019 
che integra il regolamento (UE) n. 345/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio 
per quanto riguarda deroghe, condizioni generali di esercizio, depositari, leva 
finanziaria, trasparenza e sorveglianza per quanto riguarda i conflitti di interesse, 
nonché della Parte 4 del regolamento della Banca d’Italia di attuazione degli articoli 
4-undecies e 6, comma 1, lett. b) e c-bis), del TUF. In particolare, il Soggetto 
attuatore implementa procedure e misure organizzative per l’individuazione, 
gestione e informazione relative ai conflitti d’interesse; adotta un’efficace politica di 
gestione dei conflitti di interesse in linea con il principio di proporzionalità e mantiene 
un registro dei medesimi. I controlli per verificare l’assenza di conflitti di interesse 
sugli intermediari finanziari sono effettuati ex ante per tutti i soggetti finanziari 
coinvolti. L’assenza di conflitti di interesse si riferisce sempre alle imprese target. Si 
precisa che il co-investimento del GTF con altri fondi gestiti dal medesimo Soggetto 
attuatore (in quanto strategia di investimento del medesimo GTF), non è da ritenersi 
quale situazione di conflitto di interesse ai sensi del presente articolo, e pertanto 
detto co-investimento è una modalità in investimento possibile, e sarà gestito dal 
Soggetto attuatore in conformità con le procedure interne di asset allocation e di 
conflitto di interesse oltre che con la normativa rilevante in materia. 

Regolamento (UE) 
2021/241, art.22, 
paragrafo 1 

Nell'attuare il dispositivo gli Stati membri, in qualità di beneficiari o mutuatari di Fondi 
a titolo dello stesso, adottano tutte le opportune Misure per tutelare gli interessi 
finanziari dell'Unione e per garantire che l'utilizzo dei Fondi in relazione alle Misure 
sostenute dal dispositivo sia conforme al diritto dell'Unione e nazionale applicabile, 
in particolare per quanto riguarda la prevenzione, l'individuazione e la rettifica delle 
frodi, dei casi di corruzione e dei conflitti di interessi. 

Regolamento Delegato 
(UE) n. 231/2013, artt. 
30-37 

Per individuare i tipi di conflitti di interesse che possono insorgere nel corso della 
gestione di un Fondo, il gestore considera se esso stesso, un soggetto rilevante o 
una persona avente un legame di controllo, diretto o indiretto, con il gestore, si trovi 
in una delle seguenti situazioni: 

a. è probabile che realizzi un guadagno finanziario o eviti una perdita 
finanziaria a spese del FIA (Fondo di Investimento Alternativo) o dei suoi 
investitori; 

b. ha un interesse distinto da quello del FIA nel risultato del servizio prestato 
o dell’attività eseguita a favore del FIA o dei suoi investitori o di un cliente 
o dell’operazione realizzata per conto del FIA o di un cliente; 
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c. ha un incentivo finanziario o di altra natura a privilegiare: 
- gli interessi di un OICVM, di un cliente o di un gruppo di clienti o di un 

altro FIA rispetto agli interessi del FIA, 
- gli interessi di un investitore rispetto agli interessi di un altro investitore 

o gruppo di investitori dello stesso FIA; 
d. esegue le stesse attività per il FIA e per un altro FIA, un OICVM o un cliente; 

o 
e. riceve o riceverà da una persona diversa dal FIA o dai suoi investitori un 

incentivo in relazione alle attività di gestione collettiva di portafogli fornite al 
FIA, sotto forma di denaro, di beni o di servizi, diverso dalle commissioni o 
dalle competenze normalmente fatturate per tale servizio. 

Il gestore istituisce, attua e applica un’efficace politica di gestione dei conflitti di 
interessi. Tale politica è formulata per iscritto ed è adeguata alla dimensione e 
all’organizzazione del gestore stesso e alla natura, alla scala e alla complessità 
della sua attività. 

Le procedure e le Misure previste per la prevenzione o la gestione dei conflitti di 
interesse sono volte a garantire che i soggetti rilevanti impegnati in varie attività 
professionali che comportano un rischio di conflitto di interesse svolgano dette 
attività con un grado di indipendenza appropriato alla dimensione e alle attività del 
gestore e del gruppo cui esso appartiene e alla significatività del rischio di danno 
agli interessi del FIA o dei suoi investitori. 

Qualora le disposizioni organizzative o amministrative adottate dal gestore non 
siano sufficienti a prevenire, con ragionevole certezza, i rischi di danni agli interessi 
del FIA o degli investitori del FIA, l’alta dirigenza o un altro organo interno 
competente del gestore è informato prontamente affinché possa adottare ogni 
decisione o Misura necessaria per assicurare che il gestore agisca nel miglior 
interesse del FIA o degli investitori del FIA. 

Il gestore tiene e aggiorna periodicamente un registro nel quale riporta i tipi di attività 
svolti da esso o per suo conto, per i quali sia sorto, o, nel caso di un’attività in corso, 
possa sorgere un conflitto di interesse che comporta il rischio significativo di danno 
agli interessi di uno o più FIA o dei suoi investitori. 

Circolare RGS dell’11 
agosto 2022, n.30, 
“Linee Guida per lo 
svolgimento delle 
attività di controllo e 
rendicontazione degli 
interventi PNRR di 
competenza delle 
Amministrazioni centrali 
e dei Soggetti attuatori” 

Obblighi del soggetto attuatore: 

Predisposizione avviso (pag. 31) 

● Assicurarsi che l’Avviso contenga il riferimento esplicito all’obbligo da parte 
dei soggetti partecipanti del rilascio di una dichiarazione di assenza di 
conflitto di interessi a carico dei partecipanti (e dei titolari effettivi) 

● Eventualmente, prevedere apposito format di dichiarazione di assenza di 
conflitto di interessi 

Fase istruttoria (pag. 33) 

• Verifica della completezza e della correttezza formale (il format deve essere 
sottoscritto e prodotto nella forma della dichiarazione sostitutiva di atto di 
notorietà) della dichiarazione di assenza di conflitto di interessi  



36 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

Fase di stipula del contratto (pag. 34) 

• Verifica delle dichiarazioni rese attraverso l’interrogazione di sistemi 
informatici, archivi o banche dati utili ad incrociare ed analizzare le 
informazioni dichiarate  

Fase di monitoraggio e rendicontazione (pag. 35 e pag.41) 

• Registrare sul sistema informativo ReGiS l’attestazione dell’avvenuta verifica 
ex ante del titolare effettivo, allegando idonea documentazione probatoria 

• In fase di rendicontazione, attestare sul sistema informativo ReGiS l’esito 
regolare delle verifiche in ordine al titolare effettivo, allegando idonea 
documentazione probatoria 

Nota UDM PNRR 
MIMIT 7/2023 

In tema di conflitto di interessi la nota richiama: 

• l'Allegato 8 al PIAO, che al paragrafo 6 dispone. "[…] per tutte le divisioni 
che gestiscono processi ad alto rischio corruttivo o comunque competenti 
in materia di stipulazione di contratti o autorizzazione, gestione o 
erogazione di vantaggi economici di qualunque genere, si richiede 
l’acquisizione e relativa verifica, per tutto il personale dell’ufficio e per 
eventuali consulenti o collaboratori esterni, con cadenza biennale (a partire 
dall’inizio della relativa attività), di una dichiarazione di insussistenza di 
situazioni, anche potenziali, di conflitto di interessi con eventuale 
indicazione dei casi in cui il soggetto si è astenuto […]"; 

• Codice di Comportamento dei dipendenti del Ministero approvato con 
decreto del Ministro 26 aprile 2022. 

Con riferimento ai soggetti dai quali è necessario acquisire la dichiarazione di 
assenza di conflitti di interesse, la nota chiarisce che la stessa dovrà essere firmata 
dal “personale (sia interno che esterno all'ente) direttamente coinvolto nel processo 
di istruttoria e valutazione delle candidature/proposte progettuali (es. responsabile 
del procedimento e/o membri dei comitati/commissioni di valutazione, qualora 
previsti, o altri soggetti responsabili dell’attività istruttoria)”. 

Decreto Legislativo 18 
aprile 2016, n. 50, 
abrogato e sostituito dal 
Decreto Legislativo 31 
marzo 2023, n. 36 

L’Art. 42 del D. Lgs. 50/2016 (Codice dei contratti pubblici) definiva il conflitto di 
interessi come la situazione nella quale “il personale di una stazione appaltante o 
un prestatore di servizi che, anche per conto della stazione appaltante, interviene 
nello svolgimento della procedura di aggiudicazione degli appalti e delle concessioni 
o può influenzarne, in qualsiasi modo, il risultato, ha, direttamente o indirettamente, 
un interesse finanziario, economico o altro interesse personale che può essere 
percepito come una minaccia alla sua imparzialità e indipendenza nel contesto della 
procedura di appalto o di concessione. In particolare, costituiscono situazione di 
conflitto di interesse quelle che determinano l’obbligo di astensione previste dall’art. 
7 del D.P.R. 16 aprile 2013, n. 62”. 

L’Art. 16 del D. Lgs. 36/2023 (Nuovo Codice dei contratti pubblici) definisce il 
conflitto di interessi come la situazione nella quale “un soggetto che, a qualsiasi 
titolo, interviene con compiti funzionali nella procedura di aggiudicazione o nella 
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fase di esecuzione degli appalti o delle concessioni e ne può influenzare, in qualsiasi 
modo, il risultato, gli esiti e la gestione, ha direttamente o indirettamente un 
interesse finanziario, economico o altro interesse personale che può essere 
percepito come una minaccia concreta ed effettiva alla sua imparzialità e 
indipendenza nel contesto della procedura di aggiudicazione o nella fase di 
esecuzione”. 

Codice di 
Comportamento dei 
dipendenti MIMIT 
approvato con decreto 
del Ministro 26 aprile 
2022 

L’Art. 11 (Conflitto d’interessi e obbligo di astensione), richiamato dalla Nota UDM 
PNRR MIMIT 7/2023, al comma 1 elenca, tra le fattispecie di conflitto di interessi 
che i dipendenti del Ministero sono tenuti a comunicare al dirigente all’atto 
dell’assegnazione all’ufficio, l’esistenza di “rapporti, diretti o indiretti, di 
collaborazione con soggetti privati in qualunque modo retribuiti che gli stessi 
abbiano o abbiano avuto negli ultimi tre anni, precisando: (a) se in prima persona o 
parenti o affini entro il secondo grado ovvero il coniuge o il convivente abbiano 
ancora rapporti finanziari con il soggetto con cui ha avuto i predetti rapporti di 
collaborazione; (b) se tali rapporti siano intercorsi o intercorrano con soggetti che 
abbiano interessi in attività o decisioni inerenti all'ufficio”. 

Il comma 2 del medesimo articolo specifica che “il conflitto può riguardare interessi 
di qualsiasi natura, anche non patrimoniali o personali, come quelli ad esempio 
derivanti dall'intento di voler assecondare indebite pressioni politiche, sindacali o 
dei superiori gerarchici”. 

Il comma 3 prevede un dovere di astensione dalla partecipazione “all’adozione di 
decisioni o ad attività che possano coinvolgere interessi propri ovvero di propri 
parenti e affini entro il secondo grado, del coniuge o di conviventi oppure di persone 
con le quali abbia rapporti di frequentazione abituale ovvero di soggetti od 
organizzazioni con cui egli o il coniuge o i conviventi abbiano causa pendente o 
grave inimicizia o rapporti di credito o debito significativi ovvero di soggetti od 
organizzazioni di cui sia tutore, curatore, procuratore o agente, ovvero di enti, 
associazioni anche non riconosciute, comitati, società o stabilimenti di cui sia 
amministratore o gerente o dirigente. Il destinatario […] si astiene in ogni altro caso 
in cui esistano gravi ragioni di convenienza”. 

Piano Nazionale 
Anticorruzione 2022, 
adottato con Delibera n. 
7 del 17 gennaio 2023 
(“PNAC”) 

L’autorità ha ritenuto opportuno fornire un elenco delle notizie e informazioni utili ai 
fini dell’elaborazione, da parte di ogni soggetto, di un proprio modello di 
autodichiarazione. Il modello è da ritenersi esemplificativo e non esaustivo, in 
quanto non tiene conto delle specificità dei singoli casi, del settore di riferimento e 
della tipologia di procedura.  

Al fine di elaborare il modello, sono state individuate quattro macroaree da 
sottoporre ad attenzione: 

1. Attività professionale e lavorativa pregressa 
2. Interessi finanziari 
3. Rapporti e relazioni personali 
4. Altro 

SiGeCo del MIMIT e I Soggetti attuatori, oltre ad attestare il corretto svolgimento dei controlli di regolarità 
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Nota UDM PNRR 
7/2023 

amministrativo-contabile, devono attestare [..] l’attuazione di Misure ex ante di 
prevenzione e contrasto dei conflitti d’interesse [..] sulle spese esposte a rendiconto 
(pag. 48-49). 

Circolare MEF del 28 
marzo 2024, n.13 
“Appendice tematica La 
prevenzione e il 
controllo del conflitto di 
interessi ex art. 22 Reg. 
(UE) 2021/241” 

Par. 5 – Indicazioni per il controllo del conflitto di interessi nell’ambito del piano 
nazionale di ripresa e resilienza (PNRR)  

In linea con quanto già richiesto per i fondi SIE in tema di prevenzione, gestione e 
contrasto del conflitto di interessi, tenuto anche conto della sempre maggiore 
attenzione sul tema da parte degli attori europei rispetto al rischio di frode e 
corruzione nell’utilizzo del fondo RRF, si ritiene opportuno fornire indicazioni 
maggiormente specifiche in aggiunta alla già nota acquisizione delle dichiarazioni 
di assenza del conflitto di interessi da parte dei soggetti interessati, richiedendo 
quindi, in maniera puntuale, che le Amministrazioni titolari e i Soggetti attuatori 
coinvolti nella gestione e attuazione del PNRR, procedano a svolgere specifiche 
verifiche sulla veridicità di tali dichiarazioni, anche in conformità a quanto già 
previsto dal D.P.R. 445/2000. 

[…] 

5.1. Selezione dei progetti e/o dei Soggetti Attuatori PNRR 

Fase di predisposizione dell’Avviso/Bando per la selezione dei progetti e/o dei 
Soggetti attuatori 

Nella fase di predisposizione dell’Avviso/Bando per la selezione dei progetti e/o dei 
Soggetti attuatori, le Misure ex ante di prevenzione e contrasto al conflitto di 
interessi si sostanziano prevalentemente nella previsione, da inserire 
nell’Avviso/Bando di selezione, dell’obbligo da parte del proponente (Legale 
rappresentante) e del Titolare effettivo - qualora non coincidente con il Legale 
rappresentante - di rilascio di una dichiarazione di assenza di conflitto di interessi 
nei confronti dell’Amministrazione/Ente esterno delegato alla selezione. 

Fase di affidamento al personale (interno ed esterno) direttamente coinvolto nella 
procedura di selezione dei progetti 

Nell’ambito della procedura di selezione, al fine della prevenzione e contrasto ai 
conflitti di interessi, l’Amministrazione/Ente esterno delegato alla selezione deve 
provvedere, prima dell’affidamento dell’incarico, ad acquisire le dichiarazioni di 
assenza di conflitto di interessi del proprio personale interno/esterno coinvolto 

[…] 

Successivamente all’acquisizione delle dichiarazioni, l’Amministrazione/Ente 
esterno delegato alla selezione deve: 

• verificare l'avvenuto rilascio delle dichiarazioni da parte del personale 
indicato; 

• verificare la correttezza formale delle dichiarazioni; 
• verificare la conformità delle dichiarazioni alla normativa vigente; 
• provvedere (eventualmente) alla modifica delle nomine - in presenza di 

situazioni di inconferibilità o incompatibilità dichiarate o comunque di un 
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rischio di conflitto di interessi. 

Fase di istruttoria delle domande di partecipazione all’Avviso/Bando di selezione dei 
progetti e/o Soggetti attuatori 

Durate la fase di istruttoria delle domande di partecipazione all’Avviso/Bando di 
selezione dei progetti e/o Soggetti attuatori, le Misure di prevenzione e contrasto al 
conflitto di interessi poste in essere dall’Amministrazione /Ente esterno delegato alla 
selezione si sostanziano nell’acquisizione e nella verifica formale (al 100%) dei dati 
forniti e delle dichiarazioni di assenza di conflitti di interessi rese dai partecipanti 
all’Avviso/Bando di selezione dei progetti e/o dei Soggetti attuatori. In particolare, 
l’Amministrazione/Ente deve: 

• verificare che tutti i soggetti partecipanti alla procedura di selezione 
abbiano comunicato i dati del titolare effettivo; 

• verificare l’avvenuto rilascio delle dichiarazioni da parte dei soggetti 
candidati/proponenti; 

• verificare la correttezza formale delle dichiarazioni – accertandosi che le 
dichiarazioni in ordine all’assenza di conflitto di interessi siano state rese 
(e sottoscritte) da parte dei soggetti obbligati per legge o dallo specifico 
Avviso/Bando. 

5.2. Procedura di gara per l’aggiudicazione degli appalti PNRR  

Fase di predisposizione ed approvazione Avviso/Bando di gara 

Nella fase di predisposizione ed approvazione dell’Avviso/del Bando di gara, le 
Misure di prevenzione e contrasto al conflitto di interessi si sostanziano 
prevalentemente nella previsione, da inserire nell’Avviso/Bando di gara, dell’obbligo 
di rilascio da parte dei partecipanti (dal Legale rappresentante del soggetto 
partecipante) di una dichiarazione di assenza di conflitto di interessi riferita alla 
stazione appaltante. 

[...]  

Fase di affidamento al personale (interno ed esterno) direttamente coinvolto nella 
procedura di selezione dei progetti 

Per la prevenzione e la gestione del conflitto di interessi nei contratti pubblici 
realizzati con i Fondi del PNRR, il personale del Soggetto attuatore/Stazione 
appaltante esterna, nonché ogni eventuale soggetto esterno coinvolto nella 
procedura deve rendere, per ogni singola gara, al momento dell’assegnazione 
dell’incarico, una dichiarazione di assenza di conflitto di interessi, tenendo conto 
delle macro-aree relative a: i) attività professionale e lavorativa pregressa; ii) 
interessi finanziari; iii) altro. 

[...]  

Il Soggetto attuatore/Stazione appaltante esterna, quindi, deve provvedere alla 
verifica formale (al 100%) delle dichiarazioni di assenza di conflitti di interessi 
rilasciate dal personale coinvolto.  

Fase di istruttoria delle domande di partecipazione alla gara 

Il Soggetto attuatore/Stazione appaltante esterna, prima dell’aggiudicazione 
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dell’appalto, deve provvedere all’esecuzione del controllo formale al 100% delle 
dichiarazioni rese dai partecipanti all’Avviso/Bando al fine della prevenzione e 
contrasto ai conflitti di interessi. In particolare, nello svolgimento delle gare per la 
realizzazione di interventi PNRR sottoposte alla disciplina del Codice dei contratti, 
come menzionato nei paragrafi precedenti, è posta particolare attenzione alla 
verifica dell’assenza del conflitto di interessi rispetto alle titolarità effettive 

 

 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

• Allegato 2 - Checklist di autocontrollo  

• Allegato 4 - Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa sul risparmio 

gestito 

• Allegato 5 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa pubblicistica 

• Allegato 6 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi – Personale 

 

5.2 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Diretti 
Con il fine di garantire la coerenza tra le modalità implementative standard adottate per gli Investimenti Diretti e 
quanto previsto dalla normativa rispetto alla tematica del conflitto di interesse, CDP Venture Capital SGR:  

● ha eseguito un’analisi circa la conformità tra le esistenti procedure e strumenti interni in materia di conflitto 
di interessi e quanto disposto dagli Accordi Finanziari e dall’articolo 22 del Regolamento (UE) 2021/241. 
Ferma restando la piena conformità della “Procedura di gestione delle situazioni di conflitto di interessi” 
in vigore con la normativa di settore del risparmio gestito applicabile a CDP Venture Capital SGR, si è ritenuto 
opportuno prevedere ulteriori procedure per acquisire le dichiarazioni di assenza di conflitti di interesse in 
relazione alle Imprese Target per le specifiche finalità del PNRR. Inoltre, CDP Venture Capital SGR 
conferma la presenza all’interno dell’organizzazione di uno strumento volto alla registrazione dei conflitti di 
interesse che dovessero verificarsi (i.e., il “Registro conflitto interessi”); 

● in accordo con le Linee Guida di cui alla Circolare RGS 30/2022 e con la Nota UDM PNRR MIMIT 7/20232: 
○ ha predisposto template specifici per ognuno dei due Fondi (i.e., i Modelli di dichiarazione 

Conflitto di interessi in conformità con la normativa sul risparmio gestito e Modelli di dichiarazione 
Conflitto di interessi in conformità con la normativa pubblicistica) nella forma di Dichiarazione 
Sostitutiva di Atto di Notorietà (DSAN) per la raccolta dei dati funzionali alla verifica della sussistenza 
o dell’assenza di situazioni di conflitto di interesse tra CDP Venture Capital SGR e l’Impresa 
Target nonché tra CDP Venture Capital SGR e il titolare effettivo dell’Impresa Target, da 
veicolare alle stessa in fase di presentazione della domanda di accesso; 

 
2 Circolare RGS dell’11 agosto 2022, n.30, “Linee Guida per lo svolgimento delle attività di controllo e rendicontazione degli interventi 
PNRR di competenza delle Amministrazioni centrali e dei Soggetti attuatori” e Nota UdM PNRR 7/2023 recante “Obblighi di 
monitoraggio, controllo con focus sul rispetto del principio di sana gestione finanziaria (art. 22 Reg. UE 2021/241). Istruzioni operative 
su conflitto di interessi, doppio finanziamento, titolare effettivo. Attestazioni in ReGiS Circolare MEF RGS 16/2023 e documentazione 
a comprova.” 
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○ all’interno dell’Invito a presentare proposte per l’accesso agli investimenti del GTF e del DTF, ha 
previsto l’obbligo, da parte dei soggetti partecipanti alle procedure d'Invito, del rilascio di una 
dichiarazione rispetto agli eventuali conflitti di interessi a carico dei partecipanti (e dei titolari 
effettivi), prevedendo l’indicazione nella Checklist di controllo allegata agli Inviti dei summenzionati 
template di dichiarazione (i.e., i Modelli di dichiarazione Conflitto di interessi in conformità con la 
normativa sul risparmio gestito e Modelli di dichiarazione Conflitto di interessi in conformità con la 
normativa pubblicistica); 

○ in fase di istruttoria provvederà al controllo di completezza delle dichiarazioni rese dall’Impresa 
Target; 

○ nel corso della Due Diligence che verrà effettuata sulle Imprese Target che supereranno lo 
screening iniziale, provvederà alle verifiche delle dichiarazioni rese dall'Impresa Target e dal 
titolare effettivo della stessa, al fine di accertare l’assenza dei conflitti di interesse; 

○ ha predisposto un template specifico (i.e., Modello di dichiarazione Conflitti d’interesse - 
Personale) nella forma di Dichiarazione Sostitutiva di Atto di Notorietà (DSAN) per la raccolta dei 
dati funzionali alla verifica della sussistenza o dell’assenza di situazioni di conflitto di interesse tra 
il personale di CDP Venture Capital SGR che interviene nella selezione delle operazioni e 
l’Impresa Target. 

 
Infine, in conformità con quanto previsto dal SiGeCo del MIMIT, dalla Circolare MEF RGS 16/2023 e dalla Nota 
UDM PNRR 7/2023, in fase di rendicontazione, CDP Venture Capital SGR attesterà sul sistema ReGiS l’esito 
regolare delle verifiche sul conflitto di interessi, caricando documentazione adeguata ad evidenza delle verifiche 
svolte. Inoltre, ai fini dei controlli di I e II livello, CDP Venture Capital SGR archivierà all’interno dei propri sistemi 
i moduli di dichiarazione sulla sussistenza o assenza di conflitti d’interesse, firmati digitalmente o – ove non 
possibile - con firma autografa dall’Impresa Target caricando su ReGiS la checklist di autocontrollo firmata 
digitalmente da CDP Venture Capital SGR che attesti l’avvenuta verifica dei conflitti di interesse.   

Inoltre, in accordo con le previsioni della Nuova CID e degli Accordi Finanziari, il sistema dei controlli sopra 
delineato sarà soggetto a periodica revisione sulla base di un piano di audit predisposto da CDP Venture Capital 
SGR, sulla base di un approccio basato sul rischio, al fine di assicurarne l’adeguatezza e l’efficacia nel continuo 
ai fini della prevenzione di situazioni di conflitto di interessi. 

Alla luce di quanto sopra, pertanto, le dichiarazioni di assenza di conflitto di interessi dovranno essere 
compilate, in ottemperanza alle disposizioni della Nota UDM PNRR 7/2023: 

a) dal personale di CDP Venture Capital SGR che interviene nella selezione delle operazioni: 

con riferimento a tale dichiarazione, il perimetro di firmatari sarà composto da: i membri del CdA di CDP 
Venture Capital SGR, i membri del Comitato Investimenti del Fondo rilevante, il team di investimento, 
gli outsourcer coinvolti nell'istruttoria e nella valutazione delle Imprese Target, escludendo dunque 
collaboratori e consulenti esterni (es. legali incaricati di eseguire due diligence sulle Imprese Target). 

L'assenza di conflitti di interesse relativamente al personale interno di CDP Venture Capital SGR 
direttamente coinvolto nel processo di selezione e istruttoria andrà valutata rispetto alle Imprese Target, 
al fine di assicurare imparzialità e indipendenza nella valutazione e selezione delle stesse ai fini 
dell'erogazione della Misura PNRR. In altre parole, tale dichiarazione è volta ad assicurare l'imparzialità 
del selezionatore rispetto al soggetto selezionato. A livello cronologico, la raccolta di tale dichiarazione 
da parte del personale interno, e la verifica del contenuto della stessa avverrà successivamente al 
completamento della fase di “First Screening” di cui al “Processo Decisionale di Investimento” adottato 
da CDP Venture Capital SGR, fase in cui viene svolta un’analisi preliminare e una prima scrematura 
delle potenziali opportunità di investimento. In ogni caso, potranno essere sottoposte al Comitato 
Investimenti unicamente le opportunità in relazione alle quali si sia proceduto all’acquisizione delle 
dichiarazioni necessarie ai fini dell’identificazione di potenziali conflitti di interesse da parte dei membri 
del team di investimento e dei membri del Comitato Investimento e all’attivazione, ove necessario, delle 
opportune Misure di gestione.  
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Con specifico riferimento ai membri del Consiglio di Amministrazione, la citata dichiarazione dovrà 
essere acquisita prima della seduta del Consiglio di Amministrazione in cui venga approvato 
l’investimento. 

b) A valle dell’acquisizione della dichiarazione, a fronte della rilevazione di un conflitto di interesse anche 
solo potenziale che emerga dal modulo in esame, la Misura identificata per la gestione del conflitto 
consisterà, ove possibile, nell’astensione del soggetto in conflitto (ove trattasi di Amministratore o 
membro del Comitato Investimenti) ovvero, negli altri casi, nella sostituzione di tale soggetto dal 
procedimento istruttorio e dalle decisioni inerenti alla selezione della Impresa Target in relazione alla 
quale fosse stata rilevata una situazione di conflitto di interessi. L’obiettivo rimane comunque quello di 
non pregiudicare il buon esito dell’istruttoria sui deal e la efficiente ed efficace operatività della SGR. dal 
legale rappresentante dell’Impresa Target: 

CDP Venture Capital SGR acquisirà dalle Imprese Target due distinte dichiarazioni di assenza di 
conflitto di interessi: 

(i) la prima, ai sensi della normativa di settore del risparmio gestito di derivazione comunitaria e 
nazionale, idonea a mappare fattispecie di potenziale conflitto sia nei confronti della SGR e delle 
Entità Correlate della stessa (come definite all’interno della “Procedura di gestione delle 
situazioni di conflitto di interessi”) sia nell’ambito dei co-investimenti. 

 
Qualora vengano rilevati potenziali conflitti di interesse da tale dichiarazione, troveranno 
applicazione le Misure di gestione previste dalla “Procedura di gestione delle situazioni di 
conflitto di interessi” adottata da CDP Venture Capital SGR e allegate alle presenti Linee Guida. 
Più nel dettaglio, CDP Venture Capital SGR – sulla base di quelle ipotesi che, per normativa 
vigente, interpretazioni consolidate e prassi di settore, sono tipicamente applicabili alle società di 
gestione del risparmio che operano nel medesimo settore della stessa e avuto riguardo 
dell’operatività e dell’assetto organizzativo e societario di quest’ultima e delle caratteristiche dei 
Fondi gestiti – ha individuato situazioni potenzialmente in conflitto di interessi e relative aree di 
attività come riportate in allegato alle presenti Linee Guida. 

 
La mappatura delle varie tipologie di conflitti di interesse potenziali contenuta nella “Procedura 
di gestione delle situazioni di conflitto di interessi” è una rappresentazione statica, ad una 
data predeterminata, di una realtà suscettibile di mutare nel tempo. Pertanto, tale mappatura 
viene aggiornata ogniqualvolta vi siano modifiche relative al business o a variazioni di strutture 
organizzative, processi e relazioni commerciali di CDP Venture Capital SGR che possano 
determinare l’insorgere di nuovi conflitti di interesse. 
Per tali ragioni, la funzione di compliance e AML valuta costantemente che le fattispecie 
individuate di potenziali conflitti di interesse forniscano una lista completa rispetto all’operatività 
di CDP Venture Capital SGR e che i relativi presidi approntati costituiscano Misure efficaci per 
prevenire e gestire tali situazioni. 

Laddove dalla dichiarazione di cui al presente punto (i) emerga un conflitto che coinvolga Soggetti 
Rilevanti di CDP Venture Capital SGR, l’unica Misura adottabile, anche in deroga a quanto 
previsto dalla procedura di cui sopra, sarà rappresentata dall’astensione, ove possibile, o dalla 
sostituzione dei soggetti in conflitto, senza alcuna possibilità, dunque, di gestire diversamente il 
conflitto. Si precisa che il coinvestimento dei Fondi PNRR con altri fondi gestiti dalla SGR non 
rappresenta una situazione di Conflitto di Interessi secondo la nozione “pubblicistica”, anche 
considerato che il co-investimento tra fondi gestiti dalla SGR è previsto espressamente dagli 
Accordi Finanziari ed è una modalità di investimento dei Fondi PNRR. 

(ii) la seconda dichiarazione di assenza di conflitti tra l’Impresa Target e CDP Venture Capital SGR, 
predisposta alla luce delle specificità della normativa in materia PNRR, e basata su una 
definizione di conflitto di interessi di derivazione pubblicistica. 
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Qualora vengano rilevati potenziali conflitti di interesse da tale dichiarazione, le Misure di gestione 
applicabili saranno rappresentate dall’obbligo di astensione del soggetto verso cui l’Impresa 
Target ha dichiarato la sussistenza di un conflitto, laddove possibile, ovvero dalla sostituzione di 
tale soggetto. 

c) dal titolare effettivo dell’Impresa Target, ove non coincidente con il rappresentante legale. Resta inteso 
che il titolare effettivo dell’Impresa Target sarà firmatario unicamente della dichiarazione di cui alla lettera 
b), punto (ii) che precede. 

Qualora vengano rilevati potenziali conflitti di interesse da tale dichiarazione, le Misure di gestione 
applicabili saranno rappresentate dall’obbligo di astensione del soggetto verso cui il titolare 
effettivo ha dichiarato un conflitto, laddove possibile, ovvero dalla sostituzione di tale soggetto. 

Fermo restando quanto sopra, CDP Venture Capital SGR svolge le attività di investimento in piena autonomia e 
indipendenza, nel rispetto della normativa applicabile e, in tal senso, agirà conformemente alle proprie procedure 
interne, verificando l’assenza di conflitto di interessi per i soggetti rilevanti secondo la specifica casistica. Si 
precisa che alla luce della natura di CDP Venture Capital SGR – la quale, pur essendo un Soggetto Attuatore a 
fini PNRR, resta un soggetto di natura privata – non trova applicazione la previsione dell’Appendice tematica 
relativa al conflitto di interessi di cui alla Circolare RGS del 28 marzo 2024, n.13 in merito alla compilazione del 
Documento di Gara Unico Europeo (DGUE) per le gare di importo pari o superiore a 40.000 euro, con riferimento 
all’operatività di CDP Venture Capital SGR in ambito PNRR. 

Di seguito si allega uno schema di sintesi delle dichiarazioni che verranno assunte ai fini della gestione dei 
conflitti di interesse nell’ambito degli Investimenti Diretti: 

INVESTIMENTI DIRETTI   
# Soggetto che rende la 

dichiarazione di assenza di 
conflitti di interesse 

Soggetti verso 
i quali viene 
dichiarata 
l’assenza di 
conflitti di 
interesse 

Normativa di 
riferimento ai 
sensi della 
quale viene 
resa la 
dichiarazione 
di assenza di 
conflitti di 
interesse 

Misure 
adottate per la 
gestione degli 
eventuali 
conflitti di 
interesse  

Modulo 
rilevante 

1 Personale di CDP Venture 
Capital SGR che interviene 
direttamente nella selezione 
delle operazioni di 
investimento 

Impresa Target 
e soggetti 
rilevanti 
dell’Impresa 
Target 

Normativa 
pubblicistica in 
materia PNRR 

Nessuna. Ove 
venga rilevato 
un conflitto vi è 
obbligo di 
astensione del 
soggetto in 
conflitto ovvero, 
ove non 
possibile, 
sostituzione di 
tale soggetto (a 
seconda dei 
casi e della 
carica del 
soggetto in 
conflitto)  

Allegato 6.1 – 
Modulo 
Dichiarazione 
Conflitto 
Interessi – 
Personale – 
Investimenti 
Diretti 
(Personale 
interno ed 
esterno CDP 
Venture Capital 
SGR 
direttamente 
coinvolto nel 
processo di 
selezione ed 
istruttoria) 

2 Legale rappresentante 
dell’Impresa Target 

CDP Venture 
Capital SGR, 
Soggetti 

Normativa di 
settore del 
risparmio 

In caso di 
conflitti di 
interesse nei 

Allegato 4.1 – 
Modulo 
Dichiarazione 
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Rilevanti di 
CDP Venture 
Capital SGR, 
Parti Correlate 
di CDP Venture 
Capital SGR 
(anche 
nell’ambito di 
operazioni di 
co-
investimento) 

gestito di 
derivazione 
comunitaria e 
nazionale 
applicabile a 
CDP Venture 
Capital SGR 

confronti di 
Parti Correlate 
di CDP Venture 
Capital SGR 
(anche nelle 
ipotesi di co-
investimenti):  
gestione dei 
conflitti di 
interesse in 
conformità con 
quanto previsto 
dalla Procedura 
di gestione 
delle situazioni 
di conflitto di 
interessi di CDP 
Venture Capital 
SGR 
  
Negli altri casi: 
Nessuna. Ove 
venga rilevato 
un conflitto vi è 
obbligo di 
astensione del 
soggetto in 
conflitto ovvero, 
, sostituzione di 
tale soggetto  (a 
seconda dei 
casi e della 
carica del 
soggetto in 
conflitto)  senza 
alcuna 
possibilità, di 
gestire 
diversamente il 
conflitto anche 
in deroga alle 
disposizioni 
contenute nella 
Procedura di 
gestione delle 
situazioni di 
conflitto di 
interessi di CDP 
Venture Capital 
SGR 

Conflitto 
Interessi in 
conformità con 
la normativa sul 
risparmio 
gestito – 
Investimenti 
Diretti 

3 Legale rappresentante 
dell’Impresa Target 

CDP Venture 
Capital SGR e 
Soggetti 
Rilevanti di 
CDP Venture 
Capital SGR 

Normativa 
pubblicistica in 
materia PNRR 

Nessuna. Ove 
venga rilevato 
un conflitto vi è 
obbligo di 
astensione del 
soggetto in 
conflitto ovvero, 
, sostituzione di 

Allegato 5.1 
Modulo 
Dichiarazione 
Conflitto 
Interessi in 
conformità con 
la normativa 
pubblicistica – 
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tale soggetto (a 
seconda dei 
casi e della 
carica del 
soggetto in 
conflitto) in 
conformità con 
quanto previsto 
da normativa 
PNRR 

Investimenti 
Diretti 

4 Titolare effettivo dell’Impresa 
Target (ove diverso dal 
rappresentante legale 
dell’Impresa Target) 

CDP Venture 
Capital SGR e 
Soggetti 
Rilevanti di 
CDP Venture 
Capital SGR 

Normativa 
pubblicistica in 
materia PNRR 

Nessuna. Ove 
venga rilevato 
un conflitto vi è 
obbligo di 
astensione del 
soggetto in 
conflitto ovvero, 
ove non 
possibile, 
sostituzione di 
tale soggetto (a 
seconda dei 
casi e della 
carica del 
soggetto in 
conflitto) in 
conformità con 
quanto previsto 
da normativa 
PNRR 

Allegato 5.1 
Modulo 
Dichiarazione 
Conflitto 
Interessi in 
conformità con 
la normativa 
pubblicistica – 
Investimenti 
Diretti 

 
 

Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

Checklist di autocontrollo firmate digitalmente da CDP Venture Capital SGR con cui si attestano i punti di 
controllo adottati in merito alla verifica della sussistenza/assenza di conflitti di interesse. 

NOTA BENE - Il caricamento su ReGiS nell’ambito del rendiconto di progetto avviene contestualmente al 
closing del singolo investimento nell’Azienda Target, sia questa finanziata direttamente o indirettamente, come 
indicato nel precedente punto 3, valido in linea generale. 

 

5.3 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Indiretti 
Nella casistica degli Investimenti Indiretti, CDP Venture Capital SGR garantirà la gestione della tematica conflitto 
di interessi secondo il seguente approccio: 

● In fase di predisposizione dell’Invito per gli Investimenti Indiretti, CDP Venture Capital SGR ha inserito 
il riferimento esplicito all’obbligo, anche per il Soggetto Gestore Autorizzato, di garantire la tutela 
degli interessi finanziari dell’UE ai sensi dell’articolo 22 del Regolamento (UE) 2021/241. Tale obbligo si 
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sostanzia nell’adozione delle necessarie procedure per la prevenzione e la gestione dei conflitti di 
interessi da parte del Soggetto Gestore Autorizzato, nonché nell’obbligo per lo stesso della raccolta 
della dichiarazione sul conflitto di interessi da parte delle Imprese Target in cui il Fondo Target di 
Terzi investirà.  

● Prima del perfezionamento dell’Investimento Indiretto, quale parte del processo di valutazione dello 
stesso CDP Venture Capital SGR effettua sul Soggetto Gestore Autorizzato le seguenti verifiche: 

○ sussistenza/assenza di situazioni di conflitto di interesse tra la SGR e il Soggetto Gestore 
Autorizzato; 

○ che il Soggetto Gestore Autorizzato si sia già dotato (o si impegni a dotarsi prima del 
perfezionamento dell’Investimento Indiretto) di procedure e strumenti in materia di conflitti di 
interessi e che questi siano congrui rispetto ai dettami normativi richiamati; 

○ che il Soggetto Gestore Autorizzato si impegni adottare il modulo per le dichiarazioni sul 
conflitto di interessi sviluppato da CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Diretti, 
congruamente adattato con i propri riferimenti e quelli dei propri soggetti rilevanti. 

● Sulla base di quanto sopra e di ulteriori valutazioni da parte di CDP Venture Capital SGR, vengono 
stipulati con il Soggetto Gestore Autorizzatogli accordi vincolanti (“Accordi”) per la sottoscrizione 
dell’investimento nel Fondo Target di Terzi (nelle forme di volta in volta previste tenuto conto della forma 
giuridica del Fondo Target di Terzi). All’interno degli Accordi viene esplicitato l’obbligo per il Soggetto 
Gestore Autorizzato: 

○ di adottare un assetto di governance e un processo di investimento conforme alla direttiva 
2011/61/UE, idoneo a garantire adeguata autonomia decisionale, in linea con la Nuova CID; 

○ di prendere le proprie decisioni di investimento nel rispetto, inter alia di quanto previsto dalle 
presenti Linee Guida (anche per quanto riguarda il rispetto del principio DNSH); 

○  di autorizzare CDP Venture Capital SGR ad effettuare verifiche di audit che coinvolgeranno 
altresì il Soggetto Gestore Autorizzato, avendo ad oggetto, inter alia, le attività svolte da 
quest’ultimo in adempimento degli obblighi delineati nelle presenti Linee Guida al fine di 
prevenire, tra gli altri, i rischi di conflitti di interesse in conformità con il quadro normativo 
applicabile. In particolare, il complessivo assetto dei controlli sopra delineato sarà soggetto a 
periodica revisione sulla base di un piano di audit predisposto da CDP Venture Capital SGR, 
sulla base di un approccio basato sul rischio, al fine di assicurarne l’adeguatezza e l’efficacia 
nel continuo. 

● Ai sensi di tale mandato gestorio, il Soggetto Gestore Autorizzato è responsabile per: 

Azioni verso le Imprese Target: 

○ la trasmissione alle Imprese Target oggetto di potenziale investimento da parte del Fondo 
Target di Terzi del template per la raccolta delle dichiarazioni in merito all’assenza o sussistenza 
di conflitto di interessi tra l’Impresa Target e il Soggetto Gestore Autorizzato, predisposto da 
CDP Venture Capital SGR; 

o la raccolta, il controllo e la verifica delle dichiarazioni rese dalle Imprese Target. 

Azioni all’interno della propria struttura organizzativa: 

o trasmissione, raccolta, controllo e verifica delle dichiarazioni in merito all’assenza o sussistenza 
del conflitto di interessi sottoscritte dal personale del Soggetto Gestore Autorizzato che 
interviene nella selezione delle operazioni (tra cui, inter alia, i membri dell’organo del Soggetto 
Gestore Autorizzato deputati a prendere decisioni di investimento per conto del Fondo Target, 
i membri del Comitato Investimenti del Fondo Target, il membri del team di investimento del 
Fondo Target, gli outsourcer e advisor coinvolti nell'istruttoria e nella valutazione delle Imprese 
Target), secondo quanto descritto al paragrafo 5.2, lettera a) che precede, predisposte da CDP 
Venture Capital SGR. 

Azioni verso CDP Venture Capital SGR: 
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○ la trasmissione a CDP Venture Capital SGR, precedentemente (o solo eccezionalmente in 
modo contestuale) all’invio della capital call o ad evento in caso di richiesta da parte del 
MIMIT per attività di audit delle dichiarazioni raccolte e verificate relative al conflitto di 
interessi, inclusa la relativa documentazione probatoria. 

● CDP Venture Capital SGR è responsabile dell’acquisizione delle dichiarazioni in merito al conflitto 
di interessi tra le Imprese Target e il Soggetto Gestore Autorizzato nonché tra il personale del Soggetto 
Gestore Autorizzato addetto alla selezione delle operazioni e le Imprese Target, così come verificate 
da quest’ultimo Soggetto Gestore Autorizzato, e della relativa documentazione probatoria al fine di 
adempiere agli obblighi di monitoraggio e rendicontazione. Inoltre, ai fini dei controlli di II livello, CDP 
Venture Capital SGR provvede all’archiviazione sui propri sistemi della documentazione probatoria 
trasmessa dal Soggetto Gestore Autorizzato. Ai fini del monitoraggio sul sistema ReGiS CDP Venture 
Capital SGR conferma l’attestazione (a mezzo specifico flag del sistema informativo) di svolgimento 
delle verifiche sul “conflitto di interessi”. 

Inoltre, in accordo con le previsioni della Nuova CID e degli Accordi Finanziari, il sistema dei controlli sopra 
delineato sarà soggetto a periodica revisione sulla base di un piano di audit predisposto da CDP Venture Capital 
SGR, sulla base di un approccio basato sul rischio, al fine di assicurarne l’adeguatezza e l’efficacia nel continuo 
ai fini della prevenzione di situazioni di conflitto di interessi. 

Alla luce di quanto sopra, le dichiarazioni di assenza di conflitto di interessi dovranno essere compilate, 
in ottemperanza alle disposizioni della Nota UDM PNRR 7/2023: 

a) dal personale del Soggetto Gestore Autorizzato e del Fondo Target di Terzi che interviene nella 
selezione delle operazioni (si veda il paragrafo 5.2, lettera a) sopra in merito al perimetro dei firmatari di 
tale dichiarazione). Resta inteso che a fronte della rilevazione di un conflitto di interesse anche solo 
potenziale che emerga dalla dichiarazione in esame, la Misura identificata per la gestione del conflitto 
consisterà, ove possibile, nell’astensione del soggetto in conflitto ovvero, negli altri casi, nella 
sostituzione di tale soggetto (modifica della nomina) dal procedimento istruttorio e dalle decisioni inerenti 
alla selezione della Società Target in relazione alla quale fosse stata rilevata una situazione di conflitto 
di interessi; 

b) dal legale rappresentante dell’Impresa Target ai sensi della normativa in materia di risparmio gestito, 
idonea a mappare fattispecie di potenziale conflitto nei confronti del Soggetto Gestore Autorizzato (si 
veda il paragrafo 5.2, sopra in merito alla duplicità di tale dichiarazione e sulle finalità di tale approccio 
ed in particolare la lettera b), punto (i)). Resta fermo che laddove dalla dichiarazione in esame emerga 
un conflitto che coinvolga soggetti rilevanti del Soggetto Gestore Autorizzato, come individuati all’interno 
della rilevante dichiarazione trasmessa dal Soggetto Gestore Autorizzato all’Impresa Target, l’unica 
Misura adottabile, anche in deroga alle procedure e gli strumenti per la gestione dei conflitti di interessi 
da quest’ultimo predisposti, sarà rappresentata dall’astensione, ove possibile, o dalla sostituzione dei 
soggetti verso cui la Target ha dichiarato la sussistenza di un conflitto, senza alcuna possibilità, dunque, 
di gestire diversamente il conflitto. In tutte le altre ipotesi in cui emerga un conflitto di interesse, questo 
verrà gestito in conformità delle procedure per la gestione dei conflitti di interesse del Soggetto Gestore 
Autorizzato; 

c) dal legale rappresentante dell’Impresa Target alla luce delle specificità della normativa in materia PNRR 
e basata su una definizione di conflitto di interessi di derivazione pubblicistica (si veda il paragrafo 5.2, 
lettera b) punto (ii) sopra). Qualora vengano rilevati potenziali conflitti di interesse da tale dichiarazione, 
le Misure di gestione applicabili saranno rappresentate dall’obbligo di astensione del soggetto verso cui 
la Target ha dichiarato la sussistenza di un conflitto, laddove possibile, ovvero dalla sostituzione di tale 
soggetto; 

d) dal titolare effettivo dell’Impresa Target, ove non coincidente con il rappresentante legale (si veda il 
paragrafo 5.2, lettera c) sopra in merito alla dichiarazione che il titolare effettivo dell’Impresa Target sarà 
tenuto a sottoscrivere). Qualora vengano rilevati potenziali conflitti di interesse da tale dichiarazione, le 
Misure di gestione applicabili saranno rappresentate dall’obbligo di astensione del soggetto verso cui il 
titolare effettivo ha dichiarato un conflitto, laddove possibile, ovvero dalla sostituzione di tale soggetto. 
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In aggiunta a quanto precede, CDP Venture Capital SGR verificherà l’assenza / sussistenza di conflitti di 
interesse verso il Soggetto Gestore Autorizzato tramite acquisizione della seguente dichiarazione:  

• dichiarazione rilasciata dal Soggetto Gestore Autorizzato di assenza / sussistenza di conflitti di interesse 
verso Soggetti Rilevanti di CDP Venture Capital SGR ai sensi della normativa di settore del risparmio 
gestito. In caso emerga un conflitto di interesse, questo verrà gestito in conformità con quanto previsto 
dalla Procedura di gestione delle situazioni di conflitto di interessi di CDP Venture Capital SGR;  

 
Di seguito si allega uno schema di sintesi delle dichiarazioni che verranno assunte ai fini della gestione dei 
conflitti di interesse nell’ambito degli Investimenti Indiretti: 
 

 
INVESTIMENTI INDIRETTI  

 

# Soggetto che rende la 
dichiarazione di assenza di 
conflitti di interesse 

Soggetti verso 
i quali viene 
dichiarata 
l’assenza di 
conflitti di 
interesse 

Normativa di 
riferimento ai 
sensi della 
quale viene 
resa la 
dichiarazione 
di assenza di 
conflitti di 
interesse 

Misure 
adottate per la 
gestione degli 
eventuali 
conflitti di 
interesse  

Modulo 
rilevante 

1 Soggetto Gestore Autorizzato 
o Fondo Target di Terzi 

CDP Venture 
Capital SGR, 
Soggetti 
Rilevanti di 
CDP Venture 
Capital SGR 

Normativa di 
settore del 
risparmio 
gestito di 
derivazione 
eurounitaria e 
nazionale 
applicabile a 
CDP Venture 
Capital SGR 

In caso di 
conflitti di 
interesse, 
gestione in 
conformità con 
quanto previsto 
dalla Procedura 
di gestione 
delle situazioni 
di conflitto di 
interessi di CDP 
Venture Capital 
SGR 

Allegato 4.2 – 
Modulo 
Dichiarazione 
Conflitto 
Interessi in 
conformità con 
la normativa sul 
risparmio 
gestito – 
Investimenti 
Indiretti 
(Soggetto 
Gestore 
Autorizzato) 

2 Personale del Soggetto 
Gestore Autorizzato (o Fondo 
Target di Terzi) coinvolto nel 
processo di selezione 
dell’investimento 

Impresa Target 
e Soggetti 
Rilevanti 
dell’Impresa 
Target 

Normativa 
pubblicistica in 
materia PNRR 

Nessuna. Ove 
venga rilevato 
un conflitto vi è 
obbligo di 
astensione del 
soggetto in 
conflitto ovvero, 
ove non 
possibile, 
sostituzione di 
tale soggetto in 
conformità con 
quanto previsto 
da normativa 
PNRR 

Allegato 6.2 – 
Modulo 
Dichiarazione 
Conflitto 
Interessi – 
Personale – 
Investimenti 
Indiretti 
(Personale 
interno ed 
esterno del 
Soggetto 
Gestore 
Autorizzato 
direttamente 
coinvolto nel 
processo di 
selezione ed 
istruttoria) 

3 Legale rappresentante 
dell’Impresa Target 

Soggetto 
Gestore 

Normativa di 
settore del 

Nessuna, ove 
venga rilevato 

N.B.: 
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Autorizzato, 
Soggetti 
Rilevanti del 
Soggetto 
Gestore 
Autorizzato, 
parti correlate 
del Soggetto 
Gestore 
Autorizzato, 
(anche 
nell’ambito di 
ipotesi di co-
investimento) 

risparmio 
gestito di 
derivazione 
comunitaria e 
nazionale 
applicabile al 
Soggetto 
Gestore 
Autorizzato 

un conflitto con 
un Soggetto 
Rilevante; in tal 
caso vi è un 
obbligo di 
astensione del 
Soggetto 
Rilevante verso 
cui la Target ha 
dichiarato la 
sussistenza di 
un conflitto 
ovvero, ove non 
possibile, la 
sostituzione di 
tale soggetto.  
In tutte le altre 
ipotesi in cui 
emerga un 
conflitto di 
interesse, 
questo verrà 
gestito in 
conformità delle 
procedure per 
la gestione dei 
conflitti di 
interesse del 
Soggetto 
Gestore 
Autorizzato. 

Il modulo 
rilevante per la 
dichiarazione 
del legale 
rappresentante 
dell’Impresa 
Target verrà 
fornito dal 
Soggetto 
Gestore 
Autorizzato in 
conformità con 
la propria policy 
per la gestione 
dei conflitti di 
interesse 

4 Legale rappresentante 
dell’Impresa Target 

Soggetto 
Gestore 
Autorizzato e 
Soggetti 
Rilevanti del 
Soggetto 
Gestore 
Autorizzato 

Normativa 
pubblicistica in 
materia PNRR 

Nessuna. Ove 
venga rilevato 
un conflitto vi è 
obbligo di 
astensione del 
soggetto verso 
cui la Target ha 
dichiarato la 
sussistenza di 
un conflitto, 
ovvero, ove non 
possibile, 
sostituzione di 
tale soggetto in 
conformità con 
quanto previsto 
da normativa 
PNRR  

Allegato 5.2 
Modulo 
Dichiarazione 
Conflitto 
Interessi in 
conformità con 
la normativa 
pubblicistica – 
Investimenti 
Indiretti 
(Impresa Target 
del Soggetto 
Gestore 
Autorizzato) 

5 Titolare effettivo dell’Impresa 
Target (ove diverso dal 
rappresentante legale 
dell’Impresa Target) 

Soggetto 
Gestore 
Autorizzato e 
Soggetti 
Rilevanti del 
Soggetto 
Gestore 
Autorizzato 

Normativa 
pubblicistica in 
materia PNRR 

Nessuna. Ove 
venga rilevato 
un conflitto vi è 
obbligo di 
astensione del 
soggetto verso 
cui la Target ha 
dichiarato la 
sussistenza di 

Allegato 5.2 
Modulo 
Dichiarazione 
Conflitto 
Interessi in 
conformità con 
la normativa 
pubblicistica – 
Investimenti 



50 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

un conflitto, 
ovvero, ove non 
possibile, 
sostituzione di 
tale soggetto in 
conformità con 
quanto previsto 
da normativa 
PNRR 

Indiretti 
(Impresa Target 
del Soggetto 
Gestore 
Autorizzato) 

 

Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

• Checklist di autocontrollo firmate digitalmente da CDP Venture Capital SGR con cui si attestano i punti di 
controllo in merito alla verifica del conflitto di interessi adottati con riferimento: 
(i) Al Soggetto Gestore Autorizzato nei confronti di CDP Venture Capital SGR; 
(ii) All’acquisizione da parte di CDP Venture Capital SGR della documentazione rilevante per le 

verifiche effettuate dalla SGR del Fondo Terzo in merito al conflitto di interesse relativamente (a) 
alla Target nei confronti del Soggetto Gestore Autorizzato; (b) Al personale interno ed esterno 
del Soggetto Gestore Autorizzato direttamente coinvolto nel processo di selezione e istruttoria 
della Target.  

• Checklist di autocontrollo firmata dal Soggetto Gestore Autorizzato che attesta i controlli svolti dallo stesso 
in merito alla verifica del conflitto di interessi adottati con riferimento: 
(i) Alla Target nei confronti del Soggetto Gestore Autorizzato; 
(ii) Al personale interno ed esterno del Soggetto Gestore Autorizzato direttamente coinvolto nel 

processo di selezione e istruttoria della Target. 

NOTA BENE – Il caricamento su ReGiS nell’ambito del rendiconto di progetto avviene contestualmente al 
closing del singolo investimento nell’Impresa Target, sia questa finanziata direttamente o indirettamente, 
come indicato nel precedente punto 3, valido in linea generale. 

 

In vista della progressiva estensione dell’utilizzo anche ai soggetti attuatori e gestori delle piattaforme Arachne 
e Piaf-IT e dell’implementazione di controlli automatizzati sulle titolarità effettive da condurre nel sistema ReGIS, 
fermi restando i principi base descritti nel presente documento, CDP Venture Capital SGR garantirà il proprio 
contributo alla piena attuazione della Strategia antifrode PNRR del Ministero e alle sperimentazioni che 
saranno condotte in tema di verifica delle titolarità effettive e della gestione dei casi di conflitti di interesse, fino 
all’ingresso a regime, in collaborazione con la Direzione generale incentivi alle imprese e con l’Unità di missione. 

6. Assenza di doppio finanziamento 

Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dalla normativa rilevante rispetto al tema del doppio 
finanziamento, di recente integrato dalle Note UDM PNRR 5/2023 (Linee guida sui provvedimenti attuativi) e 
7/2023 (Obblighi di monitoraggio, controllo con focus sul rispetto del principio di sana gestione finanziaria (art. 
22 Reg. UE 2021/241). Istruzioni operative su conflitto di interessi, doppio finanziamento, titolare effettivo. 
Attestazioni in ReGiS Circolare MEF RGS 16/2023 e documentazione a comprova): 
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Normativa Prescrizioni 

Regolamento (UE) 
2021/241  

Art 9 Addizionalità e finanziamento complementare: 

I progetti di riforma e di investimento possono essere sostenuti da altri programmi 
e strumenti dell’Unione, a condizione che tale sostegno non copra lo stesso costo. 

Considerando 62: 

Per garantire un’assegnazione efficiente e coerente dei Fondi e il rispetto del 
principio della sana gestione finanziaria, le azioni intraprese a norma del presente 
Regolamento dovrebbero essere coerenti e complementari ai programmi 
dell’Unione in corso, evitando però di finanziare due volte la stessa spesa 
nell’ambito del dispositivo e di altri programmi dell’Unione 

Circolare RGS-MEF del 
31 dicembre 2021, n. 33, 
“Piano Nazionale di 
Ripresa e Resilienza 
(PNRR) – Nota di 
chiarimento sulla 
Circolare del 14 ottobre 
2021, n. 21 – 
Trasmissione delle 
Istruzioni Tecniche per la 
selezione dei progetti 
PNRR – addizionalità, 
finanziamento 
complementare e obbligo 
di assenza del c.d. doppio 
finanziamento”. 

Il divieto di doppio finanziamento, previsto espressamente dalla normativa 
europea, prescrive che il medesimo costo di un intervento non possa essere 
rimborsato due volte a valere su fonti di finanziamento pubbliche anche di diversa 
natura. Si tratta di un principio generale di sana gestione finanziaria applicabile al 
bilancio dell’Unione europea, ma valido quale regola generale anche per 
l’ordinamento interno. 

[…] Il concetto di cumulo, viceversa, si riferisce alla possibilità di stabilire una 
sinergia tra diverse forme di sostegno pubblico di un intervento, che vengono in 
tal modo “cumulate” a copertura di diverse quote parti di un progetto/investimento. 
[…] È pertanto prevista la possibilità di cumulare all’interno di un unico progetto 
fonti finanziarie differenti “…a condizione che tale sostegno non copra lo stesso 
costo” (divieto di doppio finanziamento). 

Circolare RGS MEF del 
28 marzo 2024, n. 13 
“Integrazione delle Linee 
Guida per lo svolgimento 
delle attività di controllo e 
rendicontazione delle 
Misure PNRR di 
competenza delle 
Amministrazioni centrali e 
dei Soggetti Attuatori. 
Adozione delle Appendici 
tematiche: La 
prevenzione e il controllo 
del conflitto di interessi ex 
art. 22 Reg. (UE) 

Duplicazione dei finanziamenti a livello di Misura  

Non può essere previsto un sostegno da parte di altri fondi UE per la copertura 
dei costi stimati per le attività di ciascuna Misura PNRR, necessarie al 
raggiungimento dei relativi Milestone e Target finanziati dall’RRF. In caso 
contrario, si verificherebbe una duplicazione dei finanziamenti a livello di Misura 
PNRR.  

Ciò considerato, la CE prevede la possibilità di finanziare le Misure del Piano 
anche con altri fondi UE, in ottica di complementarità, promuovendo le sinergie e 
il coordinamento tra il Dispositivo e gli altri programmi e strumenti dell’Unione (in 
coerenza con l’art. 28 del Reg. (UE) 2021/2418) – solo nei casi in cui sussistono 
congiuntamente le seguenti condizioni:  

1. il finanziamento con altri fondi UE delle Misure è previsto (ai sensi all’art. 18, 
paragrafo 4, lettera l, del Reg. UE 2021/241) in sede di negoziato del Piano con 
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2021/241; La 
duplicazione dei 
finanziamenti ex art. 22 
par. 2 lett. c) Reg. (UE) 
2021/241” 

la CE oppure in occasione delle modifiche dello stesso, durante la sua attuazione; 

2. il finanziamento con altri fondi UE deve riguardare attività al di fuori/ulteriori alla 
performance (attività extra performance) mentre le attività previste per il 
conseguimento della performance sono finanziate esclusivamente con l’RRF 
(divieto di concorrere al raggiungimento della Milestone/Target PNRR con ulteriori 
risorse europee);  

3. l’Amministrazione garantisce una demarcazione/distinzione tra attività 
progettuali oggetto di performance e attività progettuali extra performance e delle 
relative fonti finanziarie utilizzate (RRF, altri fondi UE).  

Nel caso in cui sussistano tutte le suddette condizioni, gli Stati Membri sono tenuti 
a riferire sull'utilizzo di altri fondi dell'UE alla CE, nell'ambito della prevista 
“Relazione semestrale” (ai sensi dell’art. 27 del Reg. (UE) 2021/241), attraverso 
la piattaforma FENIX. 

[…] 

Duplicazione dei finanziamenti a livello di progetto  

Le spese sostenute per l’attuazione dei progetti relativi alle Misure finanziate 
dall'RRF e che concorrono al conseguimento della performance, non possono 
essere coperte con altri fondi dell'UE. In caso contrario si verificherebbe una 
duplicazione dei finanziamenti a livello di progetto. 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

2.6. Politica di rischio, politica antiriciclaggio e conflitto di interessi: 

2.6.1. Il Soggetto attuatore, nel rispetto di tutte le disposizioni previste dalla 
normativa comunitaria e nazionale, con particolare riferimento a quanto previsto 
dal regolamento (UE) 2021/241 e dal decreto-legge n. 77 del 31 maggio 2021, 
convertito con modificazioni dalla legge 29 luglio 2021, n. 108, in particolare, si 
impegna a: 

e) adottare misure adeguate volte ad evitare il rischio di doppio finanziamento 
degli interventi sostenuti con risorse pubbliche, ai sensi dell’articolo 9 del 
regolamento (UE) 2021/241 e tenendo conto delle istruzioni fornite dalla circolare 
RGS-MEF del 31 dicembre 2021, n. 33 e s.m.i. e dalla circolare RGS-MEF del 28 
marzo 2024, n. 13, ferme restando le specificità dell’intervento di cui al presente 
Accordo. 

Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

3. Criteri di ammissibilità: 

Sono ammissibili all’investimento da parte del GTF interventi:  

[...] c) che rispettino il divieto di doppio finanziamento di cui all’articolo 9 del 
regolamento (UE) 2021/241, ferme restando le specificità derivanti dalla forma di 
intervento di cui al presente Accordo. 

7. Politica antiriciclaggio e conflitto di interessi: 



53 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

7.1. Il Soggetto attuatore, nel rispetto di tutte le disposizioni previste dalla 
normativa comunitaria e nazionale, con particolare riferimento a quanto previsto 
dal regolamento (UE) 2021/241 e dal decreto-legge n. 77 del 31 maggio 2021, 
convertito con modificazioni dalla legge 29 luglio 2021, n. 108, in particolare, si 
impegna a: 

[...] e) adottare misure adeguate volte ad evitare il rischio di doppio finanziamento 
degli interventi sostenuti con risorse pubbliche, ai sensi dell’articolo 9 del 
regolamento (UE) 2021/241 e tenendo conto delle istruzioni fornite dalla circolare 
RGS-MEF del 31 dicembre 2021, n. 33 e s.m.i. e dalla circolare RGS-MEF del 28 
marzo 2024, n. 13, ferme restando le specificità dell’intervento di cui al presente 
Accordo. 

 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

 
• Allegato 3 – Modulo di Verifica Controparte 

 

 

Ai sensi delle disposizioni della Circolare MEF del 31 dicembre 2021 n.33, il cumulo di diverse fonti di 
finanziamento per costi diversi del medesimo progetto è da ritenersi ammissibile. Con tale provvedimento, 
infatti, la Ragioneria dello Stato chiarisce che, fatto salvo il divieto di doppio finanziamento, le Misure 
finanziate all’interno del PNRR possono essere cumulate con altre agevolazioni, purché si tenga conto dei limiti 
esistenti dalla normativa nazionale ed europea vigente, ivi compresa quelli riferiti agli aiuti di Stato.  

Tenuto conto di quanto previsto dalla normativa e dagli orientamenti sopra citati, la valutazione del rischio di 
doppio finanziamento riguarderebbe un’analisi delle fonti di finanziamento utilizzate a copertura delle singole voci 
di spesa di un progetto di investimento. Tale valutazione non è applicabile alle Misure M4C2 I.3.2 “Finanziamento 
di start-up” e M4C2 I. 5.4 “Supporto a start-up e venture capital attivi nella transizione ecologica”, tenuto conto 
delle specificità delle stesse. Le Misure PNRR sopra citate prevedono, infatti, il supporto dei Fondi Digital 
Transition Fund - PNRR e Green Transition Fund - PNRR a Imprese Target operanti nel settore transizione 
digitale ed ecologica, attraverso interventi di equity e quasi-equity.   

Gli investimenti dei Fondi PNRR agiranno, pertanto, apportando nuovo capitale nelle Imprese Target e non 
invece su specifici progetti di investimento delle Imprese Target, le quali peraltro non apriranno conti dedicati (e 
separati) in cui confluiranno le risorse investite dal Fondo in parola. Ne deriva la non applicabilità del rischio 
di doppio finanziamento, considerando che la sua valutazione è possibile esclusivamente a livello di singole 
voci di spesa e non a livello di conferimenti in capitale. In ottemperanza alle indicazioni ricevute dall’Organismo 
indipendente di Audit per il tramite del rapporto “Test di Convalida relativo alla Milestone M2C2-42”, CDP Venture 
Capital SGR procederà alla verifica della sussistenza di ulteriori sovvenzioni europee legate non al finanziamento 
in equity dell’impresa bensì ai singoli progetti innovativi dalla stessa già sviluppati o in fase di sviluppo. Tale 
verifica verrà svolta per il tramite del “Modulo Verifica Controparte” il quale presenta una specifica sezione che 
le Target dovranno compilare in funzione delle eventuali ulteriori sovvenzioni ricevute. 
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Documentazione da caricare sul sistema ReGiS  

● Una nota sulla “non applicabilità del doppio finanziamento” è stata elaborata da CDP Venture Capital SGR 
e potrà essere caricata sul Sistema ReGiS fra la documentazione a supporto da affiancare al flag relativo 
all’assenza di doppio finanziamento. 

NOTA BENE - Il caricamento su ReGiS nell’ambito del rendiconto di progetto avviene contestualmente al 
closing del singolo investimento nell’Impresa Target, sia questa finanziata direttamente o indirettamente, come 
indicato nel precedente punto 3, valido in linea generale. 
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7. Rispetto delle condizionalità PNRR 

Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dalla normativa rilevante in tema di rispetto delle condizionalità 
PNRR previste nell'Annex CID e nell'Operational Arrangement relativamente alle Milestone e ai Target della 
Misura, così come aggiornati dalla Nuova CID, che ha modificato la decisione di esecuzione del 13 luglio 2021, 
relativa all’approvazione della valutazione del piano per la ripresa e la resilienza dell’Italia, e pertinenti per il 
progetto da realizzare: 

Normativa Prescrizioni 

Operational Arrangement NB: il documento Operational Arrangement è disponibile nella sola versione 
inglese. L’estratto che segue è frutto di una traduzione. 

M4C2 3.2 Digital Transition Fund 

Milestone M4C2-20: Firma dell’Accordo Finanziario 

Timeline: T2 2022 

Modalità di verifica: Copia della Politica di Investimento e della Decisione del 
Consiglio dei ministri (o di altre autorità pubbliche), accompagnate da un 
documento che giustifichi il raggiungimento della Milestone (comprensiva degli 
elementi costitutivi). Il documento deve includere, inoltre, la seguente 
documentazione: 

● copia del contratto 

● estratto delle parti rilevanti della Politica di Investimento predisposta per 
lo strumento finanziario, che giustifichino la coerenza con la descrizione 
dell’investimento presente nella CID e la lista delle parti coinvolte 

Descrizione: Gli elementi da includere nella politica/strategia di investimento dello 
strumento finanziario sono: 

• Obiettivi di investimento (dimensioni del Fondo, numero di operazioni, 
importi da sostenere nel tempo differenziati in funzione del beneficiario, 
come le PMI rispetto alle imprese a media capitalizzazione/grandi 
imprese)  

• Ambito di applicazione e beneficiari ammissibili  
• Intermediari finanziari ammissibili e processo di selezione  
• Tipo di sostegno fornito (quali garanzie, prestiti, equity, quasi-equity)  
• Rischio/rendimento mirati per ciascun tipo di investitore  
• Politica in materia di rischi e antiriciclaggio  
• Governance (partner, gestori di Fondi, consiglio, comitato per gli 

investimenti, ruolo e responsabilità)  
• Limiti di diversificazione e concentrazione  
• Politica in materia di capitale proprio, compresa la strategia di uscita per 

gli investimenti azionari  
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• Politica di verifica del principio DNSH e della sostenibilità ed elenco di 
esclusione  

• Politica di prestito per investimenti nel debito, comprese le garanzie e le 
garanzie reali richieste  

• Calendario per la raccolta di Fondi e l'attuazione 

 

Milestone M4C2-21 bis: Completamento del trasferimento di EUR 400 milioni 
assegnati al Digital Transition Fund da parte del MIMIT a CDP Venture Capital 
SGR 

Timeline: T4 2024 

Modalità di verifica: Documento esplicativo che giustifichi debitamente il modo in 
cui l'obiettivo è stato raggiunto in modo soddisfacente. Tale documento deve 
contenere in allegato: 

• Copia dell'Accordo Finanziario modificato e allineato alla descrizione 
della CID; 

• Prova del trasferimento del 100% delle risorse allo Strumento effettuato 
dal Ministero (sul modulo finanziario ReGiS) al soggetto attuatore, al 
netto dell'importo già trasferito nel 2023 per l'avvio della Misura (150 
milioni di euro). Pertanto, l'ammontare complessivo delle risorse da 
trasferire a CDP Venture Capital SGR sarà pari a 250 milioni di euro. 
Resta inteso che le risorse potranno essere trasferite anche su un conto 
tecnico detenuto da un soggetto terzo, concordato congiuntamente dal 
Ministero e dal Soggetto Attuatore.  

Descrizione: L'Italia trasferisce EUR 400 000 000 a CDP Venture Capital SGR per 
il dispositivo. Il conseguimento soddisfacente dell'obiettivo implica anche una 
modifica dell'Accordo attuativo tra l’Italia e CDP Venture Capital SGR e del 
Regolamento del dispositivo, nel rispetto delle condizioni stabilite nella decisione 
di esecuzione del Consiglio. 

Target M4C2-21: Convenzioni giuridicamente vincolanti firmate da CDP Venture 
Capital SGR con start-up, programmi di incubazione / accelerazione o fondi di 
venture capital  

Goal: Allocazione del 100% delle risorse assegnate al Fondo (EUR 400 milioni) 

Timeline: T2 2026 

Modalità di verifica: Documento esplicativo che giustifichi debitamente il modo in 
cui l’obiettivo è stato raggiunto in modo soddisfacente. Tale documento deve 
contenere in allegato: 

• Estratti o riferimenti degli accordi legali di finanziamento relativi agli 
Investimenti Diretti/Indiretti eseguiti dal DTF (ad esempio, Accordi di 
Investimento, accordi di sottoscrizione, side letters, ecc.).  
Solo con riferimento agli Investimenti Indiretti eseguiti dal DTF, 
dichiarazione da parte del Soggetto Attuatore in merito all’inclusione, 
negli accordi con i Fondi di venture capital Terzi, di una clausola relativa 
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all'accettazione da parte del Fondo Terzo di un “impegno vincolante a 
raggiungere un effetto leva cumulativo del capitale investito sia a livello 
dei Fondi che a livello delle start-up di almeno 1x1 per l'intera durata del 
Fondo”, in conformità con la CID e l'Accordo Finanziario. 
 

Ulteriori specifiche: Massimale delle commissioni di gestione indicato nella 
descrizione della Misura CID. Al fine di raggiungere l'obiettivo di utilizzare il 100% 
dei Fondi, CDP Venture Capital SGR contabilizzerà entro il 06/26 l'intero cap del 
13% di costi e commissioni di gestione (che saranno necessari per continuare 
l'operatività del Fondo) e tutti i contratti di finanziamento sottoscritti con start-up o 
Fondi di venture capital (Investimenti Diretti e Indiretti). Resta quindi inteso che 
tutti gli investimenti (diretti e indiretti) sono al netto di tutti i costi e le commissioni 
di gestione direttamente riferibili al Fondo DTF per tutta la sua durata e non 
possono superare l'87% dell'importo dello strumento.  

Descrizione: Sottoscrizione da parte di Cassa Depositi e Prestiti Venture Capital 
di convenzioni di finanziamento giuridicamente vincolanti con start-up, programmi 
di incubazione/accelerazione o Fondi di venture capital per l'importo necessario a 
utilizzare il 100 % dell'investimento dell'RRF (EUR 400 milioni) nel dispositivo 
(compreso il tetto medio del 13 % delle commissioni di gestione e dei costi del 
Fondo Digital Transition per tutta la durata del Fondo e incluse le condizionalità 
ex ante per gli investimenti successivi, ad eccezione delle commissioni di 
performance e di tutti i costi e tutte le commissioni di gestione relativi ai Fondi di 
Terzi). 

L'investimento è suddiviso nelle due linee di intervento seguenti:  

• Investimento Diretto;  
• Investimento Indiretto.  

Per gli Investimenti Indiretti in Fondi di venture capital, sottoscrizione da parte di 
Cassa Depositi e Prestiti Venture Capital di accordi di investimento giuridicamente 
vincolanti con Fondi di venture capital per l'importo necessario a utilizzare 
indicativamente circa il 60 % dell'investimento dell'RRF nel dispositivo (escluse le 
commissioni di gestione e i costi del Fondo Digital Transition per tutta la durata 
del Fondo).  

Per gli Investimenti Indiretti in start-up, inserimento, negli accordi di investimento 
giuridicamente vincolanti sottoscritti con Fondi di venture capital, di un impegno 
vincolante a conseguire, a livello sia di Fondi sia di start-up, un effetto leva 
cumulativo del capitale mobilitato di almeno 1x1 entro il termine di durata del 
Fondo Target.  

Per gli Investimenti Diretti, sottoscrizione da parte di CDP Venture Capital SGR di 
accordi di investimento giuridicamente vincolanti con start-up o programmi di 
incubazione/accelerazione per l'importo necessario a utilizzare indicativamente il 
40 % dell'investimento dell'RRF (EUR 400 milioni) nel dispositivo (comprese le 
commissioni di gestione e i costi del Fondo Digital Transition per tutta la durata 
del Fondo).  

Per gli Investimenti Diretti, gli accordi di investimento giuridicamente vincolanti 
con le start-up possono includere anche condizionalità ex ante per gli investimenti 
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successivi (ossia condizioni per sbloccare i finanziamenti nei round serie B o serie 
C).  

Ai fini del conseguimento dell'obiettivo sono conteggiati anche gli impegni 
nell'ambito della presente Misura conclusi prima dell'entrata in vigore delle 
modifiche della politica di investimento dell'accordo attuativo e in conformità della 
precedente politica di investimento dell'accordo di cui al traguardo [M4C2-20].  

A decorrere dalla data di entrata in vigore3 della decisione di esecuzione del 
Consiglio gli impegni nuovi si atterranno alla nuova politica di investimento 
conformemente alla nuova decisione di esecuzione del Consiglio. 

M2C2 5.4 Green Transition Fund 

Milestone M2C2-42: Firma dell’Accordo Finanziario 

Timeline: T2 2022 

Modalità di verifica: Copia della pubblicazione dell’Accordo Finanziario che 
includa gli elementi descritti nella CID. Report che giustifichi che gli elementi 
caratteristici specificati nella CID siano stati soddisfatti per come definito nella 
ilestone e nella descrizione dell’investimento 

Descrizione: L'Accordo Finanziario deve delineare gli Investimenti Indiretti nei 
gestori di Fondi di venture capital (VC) finanziario con investimenti e imprese/start-
up in linea con gli obiettivi della transizione verde, al fine di ampliare il capitale a 
disposizione di ricercatori e start-up, rafforzare l'azione dei Fondi VC attivi e 
sviluppare iniziative nuove e innovative in partenariato con le imprese.  

L'Accordo Finanziario deve includere i seguenti elementi:  

• politica di investimento;  
• criteri di ammissibilità;  
• conformità delle operazioni sostenute nell'ambito di questo intervento agli 

orientamenti tecnici sull'applicazione del principio "non arrecare un danno 
significativo" (2021/C58/01) mediante la verifica della sostenibilità, l'uso 
di un elenco di esclusione e il requisito di conformità alla normativa 
ambientale dell'UE e nazionale. 

 

Milestone M2C2-42 bis: Completamento del trasferimento di EUR 250 milioni 
assegnati al Green Transition Fund da parte del MIMIT a CDP Venture Capital 
SGR 

Timeline: T4 2024 

Modalità di verifica: Documento esplicativo che giustifichi debitamente il modo in 
cui l'obiettivo è stato raggiunto in modo soddisfacente. Tale documento deve 
contenere in allegato: 

 
3 8 Dicembre 2023 
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• Copia dell'Accordo Finanziario modificato e allineato alla descrizione 
della CID; 

• Prova del trasferimento del 100% delle risorse allo Strumento effettuato 
dal Ministero (sul modulo finanziario ReGiS) al soggetto attuatore, al 
netto dell'importo già trasferito nel 2023 per l'avvio della Misura (125 
milioni di euro). Pertanto, l'ammontare complessivo delle risorse da 
trasferire a CDP Venture Capital SGR sarà pari a 125 milioni di euro. 
Resta inteso che le risorse potranno essere trasferite anche su un conto 
tecnico detenuto da un soggetto terzo, concordato congiuntamente dal 
Ministero e dal Soggetto Attuatore.  

Descrizione: Trasferimento di EUR 250 000 000 dall'Italia a CDP Venture Capital 
SGR per lo strumento. Il conseguimento soddisfacente dell'obiettivo implica anche 
una modifica dell'accordo attuativo tra Italia e CDP Venture Capital SGR e del 
Regolamento dello strumento, nel rispetto delle condizioni stabilite nella decisione 
di esecuzione del Consiglio. 

Target M2C2-43: Convenzioni giuridicamente vincolanti firmate da CDP Venture 
Capital SGR con start-up, programmi di incubazione / accelerazione o Fondi di 
venture capital 

Goal: Allocazione del 100% delle risorse assegnate al Fondo (EUR 250 milioni) 

Timeline: T2 2026 

Modalità di verifica: Documento esplicativo che giustifichi debitamente il modo in 
cui l’obiettivo è stato raggiunto in modo soddisfacente. Tale documento deve 
contenere in allegato: 

• Estratti o riferimenti degli accordi legali di finanziamento relativi agli 
Investimenti Diretti/Indiretti eseguiti dal GTF (ad esempio, accordi di 
investimento, accordi di sottoscrizione, side letters, ecc.) Solo con 
riferimento agli Investimenti Indiretti eseguiti dal GTF, dichiarazione da 
parte del Soggetto Attuatore in merito all’inclusione, nell’Accordo 
Finanziario con i Fondi di venture capital Terzi, di una clausola relativa 
all’accettazione da parte del Fondo Terzo di un “impegno vincolante a 
raggiungere un effetto leva cumulativo del capitale investito sia a livello 
dei Fondi che a livello delle start-up di almeno 1x1 per l’intera durata del 
Fondo”, in conformità con la CID e l’Accordo Finanziario. 
 

Ulteriori specifiche: Massimale delle commissioni di gestione indicato nella 
descrizione della Misura CID. Al fine di raggiungere l'obiettivo di utilizzare il 
100% dei Fondi, CDP Venture Capital SGR contabilizzerà entro il 06/26 l'intero 
cap del 13% di costi e commissioni di gestione (che saranno necessari per 
continuare l'operatività del Fondo) e tutti i contratti di finanziamento sottoscritti 
con start-up o Fondi di venture capital (Investimenti Diretti e Indiretti). Resta 
quindi inteso che tutti gli Investimenti (Diretti e Indiretti) sono al netto di tutti i 
costi e le commissioni di gestione direttamente riferibili al Fondo GTF per tutta la 
sua durata e non possono superare l'87% dell'importo dello strumento.  

Descrizione: Sottoscrizione da parte di Cassa Depositi e Prestiti Venture Capital 
di convenzioni di finanziamento giuridicamente vincolanti con startup, programmi 
di incubazione/accelerazione o Fondi di venture capital per l'importo necessario a 
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utilizzare il 100 %  del dispositivo per la ripresa e la resilienza (EUR 250 milioni) 
,compreso il tetto del 13 % delle commissioni di gestione e dei costi indiretti del 
GTF nel ciclo di vita del Fondo e incluse le condizionalità ex ante per i cicli 
d'investimento successivi, ad eccezione delle commissioni di incentivazione, delle 
commissioni di performance e di tutti i costi e le commissioni di gestione relativi ai 
Fondi di Terzi.  

L’investimento è suddiviso nelle due linee di intervento seguenti: 

• Investimento Diretto;  
• Investimento Indiretto. 

Per gli Investimenti Indiretti in Fondi di venture capital, sottoscrizione da parte di 
Cassa Depositi e Prestiti Venture Capital di convenzioni di finanziamento 
giuridicamente vincolanti con Fondi di venture capital per l'importo necessario a 
utilizzare indicativamente circa il 60 % dell'investimento del dispositivo per la 
ripresa e la resilienza nello strumento (al netto delle commissioni di gestione e i 
costi del GTF nel ciclo di vita del Fondo).  

Per gli Investimenti Indiretti in startup, inserimento nelle convenzioni di 
finanziamento giuridicamente vincolanti sottoscritte con Fondi di venture capital di 
un impegno vincolante a conseguire, a livello sia di Fondi sia di start-up, un effetto 
leva cumulativo del capitale mobilitato di almeno 1x1 per l'intera vita del Fondo.  

Per gli Investimenti Diretti, sottoscrizione da parte di CDP Venture Capital SGR di 
convenzioni di finanziamento giuridicamente vincolanti con start-up o programmi 
di incubazione/accelerazione per l'importo necessario a utilizzare indicativamente 
circa il 40 % dell'investimento del dispositivo per la ripresa e la resilienza (circa 
EUR 250 milioni) nello strumento (comprese le commissioni di gestione e i costi 
del GTF nel ciclo di vita del Fondo).  

Per gli Investimenti Diretti la convenzione di finanziamento giuridicamente 
vincolante con le start-up può includere anche condizionalità ex ante per i cicli 
d'investimento successivi (ossia condizioni per sbloccare i finanziamenti della 
serie B o serie C).  

Ai fini del conseguimento dell'obiettivo sono conteggiati anche gli impegni 
nell'ambito della presente Misura conclusi prima dell'entrata in vigore delle 
modifiche della politica di investimento dell'accordo attuativo e in conformità della 
precedente politica di investimento dell'accordo di cui al traguardo M2C2-42.  

A decorrere dalla data di entrata in vigore4 della decisione di esecuzione del 
Consiglio, i nuovi impegni si atterranno alla nuova politica di investimento 
conformemente alla nuova decisione di esecuzione del Consiglio. 

Annex CID – Allegato 
della decisione di 
esecuzione del Consiglio 
dell’8 dicembre 2023, che 
modifica la decisione di 

Investimento 3.2: Finanziamento di start-up: 

La Misura consta di un investimento pubblico in un dispositivo, il Fondo Digital 
Transition, al fine di incentivare gli investimenti privati, migliorare l’accesso ai 
finanziamenti nell’ecosistema italiano delle start-up digitali e sviluppare il mercato 

 
4 8 Dicembre 2023. 
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esecuzione del 13 luglio 
2021, relativa 
all’approvazione della 
valutazione del piano per 
la ripresa e la resilienza 
dell’Italia 

del capitale di rischio nel settore. Il dispositivo opera fornendo, direttamente o 
indirettamente, sostegno sotto forma di equity o quasi-equity. Per gli Investimenti 
Diretti, il Fondo opera sostenendo le start-up con strumenti di equity o quasi equity 
(come obbligazioni convertibili); per gli Investimenti Indiretti, l’SGR opera 
finanziando Fondi di Terzi (FIA – Fondo di investimento alternativo) che a loro 
volta operano fornendo strumenti di equity o quasi equity, di debito o quasi-debito. 
Sulla base degli investimenti dell’RRF, il dispositivo punta a fornire inizialmente 
almeno EUR 400 000 000 di finanziamenti. 

Il dispositivo è gestito da CDP Venture Capital SGR in qualità di soggetto 
attuatore. Il Fondo Digital Transition ha una durata di 15 anni, così da 
corrispondere alla durata dei Fondi di Terzi, e investe nelle seguenti linee di 
prodotti: 

• sostegno con strumenti di equity o quasi equity alle start-up digitali 
(direttamente); 

• sostegno con strumenti di equity o quasi equity a Fondi di venture 
capital/private equity (indirettamente); 

• sostegno sotto forma di finanziamento di equity o quasi equity a 
programmi di incubazione/accelerazione. 

Il MIMIT e l’SGR devono modificare l’Accordo Finanziario e le regole del Fondo 
Digital Transition per includervi le disposizioni indicate qui di seguito. 

7. Descrizione del processo decisionale del dispositivo: le decisioni finali di 
investimento sono adottate dal consiglio di amministrazione, o da altro organo 
direttivo equivalente, e approvate a maggioranza dei voti dei membri indipendenti 
dal governo5. 

8. Requisiti fondamentali della politica di investimento associata, che 
comprendono: 

a. la descrizione dei prodotti finanziari e dei beneficiari finali ammissibili; 
b. il requisito secondo cui tutti gli investimenti finanziati devono essere 

economicamente sostenibili; 
c. l’obbligo di rispettare il principio “non arrecare un danno significativo” 

(DNSH) di cui agli orientamenti tecnici DNSH (2021/C58/01). In 
particolare, per il sostegno generale alle start-up la politica di 
investimento esclude le imprese che concentrano sostanzialmente6 
l’attività su: i) produzione di energia basata sui combustibili fossili e attività 
collegate7; ii) industrie ad alta intensità energetica e/o ad elevate 

 

5 CDP Venture Capital SGR svolge le attività di gestione nel rispetto dei principi di indipendenza e autonomia in conformità della 
direttiva sui gestori di Fondi di Investimento Alternativi. 

6 Il beneficiario finale è considerato "concentrarsi sostanzialmente" su un dato settore o attività se il settore o l'attività risulta costituire 
una parte essenziale della sua attività commerciale, rispettivamente in termini di ricavi lordi, di utili o di clientela. I ricavi lordi generati 
dal settore o dall'attività esclusi non devono in nessun caso superare il 50 % dei ricavi lordi totali. 

7 Ad eccezione di: a) attività e attivi per produzione di energia elettrica e/o di calore a partire dal gas naturale, come pure le relative 
infrastrutture di trasmissione/trasporto e distribuzione, che sono conformi alle condizioni di cui all'allegato III degli orientamenti tecnici 
sull'applicazione del principio "non arrecare un danno significativo" (2021/C58/01); e b) attività e attivi di cui al punto ii) per i quali l'uso 
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emissioni di CO28; iii) produzione, noleggio o vendita di veicoli 
inquinanti9; iv) raccolta, trattamento e smaltimento di rifiuti10; v) 
trattamento di combustibile nucleare, produzione di energia nucleare. La 
politica di investimento impone altresì ai beneficiari finali il rispetto della 
pertinente normativa ambientale dell’UE e nazionale; 

d. il divieto per i beneficiari finali di ricevere sostegno da altri strumenti 
dell’Unione per coprire lo stesso costo. 

9. Importo coperto dall’accordo attuativo, struttura tariffaria per il soggetto 
attuatore e obbligo di reinvestire eventuali rientri conformemente alla politica di 
investimento del dispositivo. 

10. Requisiti e obblighi in materia di monitoraggio, audit e controllo, tra cui: 

1. descrizione del sistema di monitoraggio del soggetto attuatore per riferire 
in merito all’investimento mobilitato; 

2. descrizione delle procedure del soggetto attuatore che garantiscono la 
prevenzione, l’individuazione e la rettifica di frodi, corruzione e conflitti di 
interessi; 

3. obbligo di verificare l’ammissibilità di ciascuna operazione rispetto ai 
requisiti stabiliti nell’accordo attuativo prima di impegnarsi a finanziare 
un’operazione; 

4. obbligo di effettuare audit ex post basati sul rischio conformemente a un 
piano di audit dell’SGR. Tali audit verificano: i) l’efficacia dei sistemi di 
controllo, anche per l’individuazione delle frodi, della corruzione e dei 
conflitti di interessi; ii) il rispetto del principio “non arrecare un danno 
significativo” e delle norme in materia di aiuti di Stato; iii) l’osservanza, da 
parte dei beneficiari finali del dispositivo, del divieto di ricevere sostegno 
da altri strumenti dell’Unione per coprire lo stesso costo. Gli audit 
verificano inoltre la legalità delle operazioni e il rispetto delle condizioni 
dell’accordo attuativo e degli accordi di finanziamento applicabili. 

11. Requisiti per la selezione dei Fondi di capitale di rischio per equity/debito: il 
Fondo Digital Transition seleziona gli intermediari finanziari in modo aperto, 
trasparente e non discriminatorio, in linea con la prassi corrente, tra l’altro 
pubblicando tutti i requisiti e i moduli di domanda sui siti web dell’SGR e del MIMIT. 
I controlli per verificare l’assenza di conflitti di interessi sugli intermediari finanziari 

 
di combustibili fossili è temporaneo e tecnicamente inevitabile per una transizione tempestiva verso il funzionamento senza 
combustibili fossili. 

8 Compresi attività e attivi nell'ambito del sistema di scambio di quote di emissione dell'UE (ETS) che generano emissioni di gas a 
effetto serra previste non inferiori ai pertinenti parametri di riferimento. Se l'attività che beneficia del sostegno genera emissioni di gas 
a effetto serra previste che non sono significativamente inferiori ai pertinenti parametri di riferimento, occorre spiegarne il motivo. I 
parametri di riferimento per l'assegnazione gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione del sistema di 
scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel regolamento di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione. 

9 Sono veicoli inquinanti i veicoli non a emissioni zero. 

10 L'esclusione non si applica agli interventi negli impianti esistenti esclusivamente adibiti al trattamento di rifiuti pericolosi non 
riciclabili, quando gli interventi nell'ambito di questa Misura sono intesi ad aumentare l'efficienza energetica, catturare i gas di scarico 
per lo stoccaggio o l'utilizzo, o recuperare i materiali da residui di combustione, purché non determinino un aumento della capacità di 
trattamento dei rifiuti dell'impianto o un'estensione della sua durata di vita; sono fornite prove a livello di impianto. 
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sono effettuati ex ante per tutti i soggetti finanziari coinvolti. L’assenza di conflitti 
di interesse si riferisce sempre al “beneficiario finale” del dispositivo. 

12. Obbligo di firmare accordi di finanziamento: il Fondo Digital Transition 
sottoscrive con gli intermediari finanziari accordi di finanziamento conformi ai 
requisiti fondamentali, che comprendono tutti i requisiti di funzionamento del 
Fondo, ossia: 

3. l’obbligo per l’intermediario finanziario di prendere le proprie decisioni nel 
rispetto, mutatis mutandis, dei requisiti relativi al processo decisionale e 
alla politica di investimento di cui sopra, anche per quanto riguarda il 
rispetto del principio “non arrecare un danno significativo”; 

4. la descrizione del quadro di monitoraggio, audit e controllo istituito 
dall’intermediario finanziario, che è soggetto, mutatis mutandis, a tutti i 
requisiti di monitoraggio, audit e controllo di cui sopra. 

L’attuazione della Misura deve essere completata entro il 31 agosto 2026. 

Investimento 5.4: Supporto a start-up e venture capital attivi nella 
transizione ecologica: 

La Misura consta di un investimento pubblico in uno strumento, il Green Transition 
Fund (GTF), al fine di incentivare gli investimenti privati, migliorare l’accesso ai 
finanziamenti in Italia per le startup attive nella transizione ecologica e sviluppare 
il mercato del capitale di rischio in questo settore. Lo strumento opera fornendo, 
direttamente o indirettamente, sostegno sotto forma di equity o quasi-equity. Per 
gli Investimenti Diretti, il GTF opera sostenendo le start-up con strumenti di equity 
o quasi-equity (come obbligazioni convertibili); per gli Investimenti Indiretti, l’SGR 
opera finanziando Fondi di Terzi (FIA – Fondo di Investimento Alternativo) che a 
loro volta operano fornendo strumenti di equity o quasi-equity e di debito o quasi-
debito. Il GTF deve investire nei seguenti settori di intervento: rinnovabili, 
economia circolare, mobilità, efficienza energetica, gestione dei rifiuti e stoccaggio 
dell’energia. 

Sulla base degli investimenti del dispositivo per la ripresa e la resilienza, lo 
strumento punta a fornire inizialmente almeno EUR 250.000.000 di finanziamenti. 

Lo strumento è gestito da CDP Venture Capital SGR in qualità di soggetto 
attuatore. Il GTF ha una durata di 15 anni, così da corrispondere alla durata dei 
Fondi investiti da Terzi e investe nelle seguenti linee di prodotti: 

• sostegno con strumenti di equity o quasi-equity alle start-up green 
(direttamente); 

• sostegno con strumenti di equity o quasi-equity a Fondi di venture capital, 
equity o debt (indirettamente); 

• sostegno sotto forma di finanziamento di equity o quasi-equity a 
programmi di incubazione/accelerazione. 

Il MIMIT e l’SGR devono modificare l’attuale accordo attuativo (Accordo 
Finanziario) e le regole del GTF per includervi gli elementi che seguono. 

1. La descrizione del processo decisionale dello strumento: le decisioni finali di 
investimento dello strumento sono adottate da un comitato per gli investimenti o 
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da un altro organo direttivo equivalente pertinente e sono approvate a 
maggioranza dai membri, che sono indipendenti dal governo11. 

2. I requisiti fondamentali della politica di investimento associata, che 
comprendono: 

a. la descrizione dei prodotti finanziari e dei beneficiari finali ammissibili; 
b. il requisito secondo cui tutti gli investimenti finanziati devono essere 

economicamente sostenibili; 
c. l’obbligo di rispettare il principio “non arrecare un danno significativo” 

(DNSH) di cui agli orientamenti tecnici DNSH (2021/C58/01). In 
particolare, per il sostegno generale alle start-up la politica di 
investimento esclude le imprese che concentrano sostanzialmente12 
l’attività su: i) produzione di energia basata sui combustibili fossili e attività 
collegate13; ii) industrie ad alta intensità energetica e/o ad elevate 
emissioni di CO214; iii) produzione, noleggio o vendita di veicoli 
inquinanti15; iv) raccolta, trattamento e smaltimento dei rifiuti16; v) 
trattamento di combustibile nucleare, produzione di energia nucleare. La 
politica di investimento impone altresì ai beneficiari finali il rispetto della 
pertinente normativa ambientale dell’UE e nazionale. 

d. il divieto per i beneficiari finali dello strumento di ricevere sostegno da altri 
strumenti dell’Unione per coprire lo stesso costo. 

3. Importo coperto dall’accordo attuativo, struttura tariffaria per il soggetto 
attuatore e obbligo di reinvestire eventuali rientri conformemente alla politica di 
investimento del dispositivo. 

 
11 CDP Venture Capital SGR svolge le attività di gestione nel rispetto dei principi di indipendenza e autonomia in conformità della 
direttiva sui gestori di Fondi di Investimento Alternativi. 

12 Il beneficiario finale è considerato "concentrarsi sostanzialmente" su un dato settore o attività se il settore o l'attività risulta 
costituire una parte essenziale della sua attività commerciale, rispettivamente in termini di ricavi lordi, di utili o di clientela. I ricavi 
lordi generati dal settore o dall'attività esclusi non devono in nessun caso superare il 50 % dei ricavi lordi totali. 

13 Ad eccezione di: a) attività e attivi per produzione di energia elettrica e/o di calore a partire dal gas naturale, come pure le relative 
infrastrutture di trasmissione/trasporto e distribuzione, che sono conformi alle condizioni di cui all'allegato III degli orientamenti tecnici 
sull'applicazione del principio "non arrecare un danno significativo" (2021/C58/01); e b) attività e attivi di cui al punto ii) per i quali l'uso 
di combustibili fossili è temporaneo e tecnicamente inevitabile per una transizione tempestiva verso il funzionamento senza 
combustibili fossili. 

14 Compresi attività e attivi nell'ambito del sistema di scambio di quote di emissioni dell'UE (ETS) che generano emissioni di gas a 
effetto serra previste che non sono inferiori ai pertinenti parametri di riferimento. Se l'attività che beneficia del sostegno genera 
emissioni di gas a effetto serra previste che non sono significativamente inferiori ai pertinenti parametri di riferimento, occorre 
spiegarne il motivo. I parametri di riferimento per l'assegnazione gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione 
del sistema di scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel regolamento di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione. 

15 Sono veicoli inquinanti i veicoli non a emissioni zero. 

16 L'esclusione non si applica alle azioni previste dalla presente misura negli impianti adibiti esclusivamente al trattamento di rifiuti 
pericolosi non riciclabili né agli impianti esistenti quando tali azioni sono intese ad aumentare l'efficienza energetica, catturare i gas di 
scarico per lo stoccaggio o l'utilizzo, o recuperare i materiali da residui di combustione, purché le azioni nell'ambito della presente 
misura non determinino un aumento della capacità di trattamento dei rifiuti dell'impianto o un'estensione della sua durata di vita; sono 
fornite prove a livello di impianto. 
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4. I requisiti e gli obblighi in materia di monitoraggio, audit e controllo, tra cui: 

1. la descrizione del sistema di monitoraggio del soggetto attuatore per 
riferire in merito all’investimento mobilitato; 

2. la descrizione delle procedure del soggetto attuatore che garantiscono la 
prevenzione, l’individuazione e la rettifica di frodi, corruzione e conflitti di 
interessi; 

3. l’obbligo di verificare l’ammissibilità di ciascuna operazione rispetto ai 
requisiti stabiliti nell’accordo attuativo prima di impegnarsi a finanziare 
un’operazione; 

4. l’obbligo di effettuare audit ex post basati sul rischio conformemente a un 
piano di audit dell’SGR. Tali audit verificano: i) che i sistemi di controllo 
siano efficaci, anche per l’individuazione delle frodi, della corruzione e dei 
conflitti di interessi; ii) il rispetto del principio DNSH e delle norme in 
materia di aiuti di Stato; e iii) l’osservanza, da parte dei beneficiari finali 
dello strumento, del divieto di ricevere sostegno da altri strumenti 
dell’Unione per coprire lo stesso costo. Gli audit verificano inoltre la 
legalità delle operazioni e il rispetto delle condizioni dell’accordo attuativo 
e degli accordi di finanziamento applicabili. 

5. Requisiti per la selezione dei Fondi di capitale di rischio per equity/debito: Il 
Green Transition Fund seleziona gli intermediari finanziari in modo aperto, 
trasparente e non discriminatorio, in linea con la prassi corrente, tra l’altro 
pubblicando tutti i requisiti e i moduli di domanda sui siti web dell’SGR e del MIMIT. 
Devono avvenire controlli per verificare l’assenza di conflitti di interessi sugli 
intermediari finanziari, che devono essere effettuati ex ante per tutti i soggetti 
finanziari coinvolti. L’assenza di conflitti di interessi si riferisce sempre al 
“beneficiario finale” dello strumento. 

6. Obbligo di firmare accordi di finanziamento: Il GTF sottoscrive con gli 
intermediari finanziari accordi di finanziamento conformi ai requisiti fondamentali, 
che comprendono tutti i requisiti di funzionamento del Fondo, ossia: 

1. l’obbligo per l’intermediario finanziario di prendere le proprie decisioni nel 
rispetto, mutatis mutandis, dei requisiti relativi al processo decisionale e 
alla politica di investimento di cui sopra, anche per quanto riguarda il 
rispetto del principio “non arrecare un danno significativo”; 

2. la descrizione del quadro di monitoraggio, audit e controllo istituito 
dall’intermediario finanziario, che è soggetto, mutatis mutandis, a tutti i 
requisiti di monitoraggio, audit e controllo di cui sopra. 

L’attuazione della Misura deve essere completata entro il 31 
agosto 2026. 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Considerato che: 

l’Investimento 3.2 è implementato attraverso l’istituzione di un fondo di 
investimento alternativo, mobiliare chiuso e riservato, gestito da CDP Venture 
Capital SGR S.p.A. […] 

2. Politica e strategia di investimento dello strumento 
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2.1.2. Nell’ambito delle disposizioni definite per l’Investimento 3.2 del PNRR, il 
DTF ha l’obiettivo di allocare, entro il 30 giugno 2026, il 100% dell’ammontare 
destinato all’Investimento 3.2 (ovvero al netto delle commissioni di gestione e dei 
costi del Fondo), investendo (mediante investimenti diretti e investimenti indiretti), 
con le modalità previste nei successivi commi 2.1.2.1 e 2.1.2.2., in imprese target, 
con particolare riguardo alle piccole e medie imprese delle filiere della transizione 
digitale e le piccole e medie imprese che realizzano progetti innovativi 
caratterizzati da significativo grado di scalabilità , e favorisce il co-investimento 
con fondi istituiti e gestiti dal Soggetto attuatore nonché con altri fondi di 
investimento purché gestiti da gestori autorizzati, con significativa esperienza e 
positivi risultati in operazioni analoghe e in possesso di un assetto organizzativo 
in linea con le migliori prassi di mercato. 

2.1.2.1. Per gli investimenti diretti, il DTF ha l’obiettivo di allocare, entro il 30 
giugno 2026, indicativamente il 40% dell’Ammontare Totale (al netto delle 
commissioni di gestione e dei costi del DTF per tutta la vita del medesimo DTF). 

Per il raggiungimento di tale obiettivo di utilizzo delle risorse, si precisa che 
verranno conteggiate anche le risorse soggette alle condizionalità ex ante per 
l’investimento nei round successivi, previste negli accordi di investimento relativi 
agli investimenti iniziali sottoscritti entro il 30 giugno 2026 e le risorse allocate 
nell’ambito degli investimenti conclusi prima dell’entrata in vigore delle modifiche 
apportate dalla Nuova CID e in conformità della precedente strategia di 
investimento del Fondo.  

In particolare, gli accordi di investimento iniziali nelle imprese target dovranno 
disciplinare, inter alia, le condizioni per l’esercizio, da parte del DTF, di un diritto 
di opzione / sottoscrizione del futuro (ed eventuale) aumento di capitale (ovvero 
di diversi strumenti finanziari di quasi-equity) anche in misura più che 
proporzionale rispetto al pro quota spettante al DTF. L’esercizio di tale diritto dovrà 
essere assoggettato almeno alle seguenti condizioni: 

- raggiungimento, entro un limite temporale predefinito, da parte 
dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate nell’accordo di 
investimento iniziale nell’impresa target; 

- approvazione dell’investimento successivo da parte degli organi 
competenti del Soggetto attuatore. 

Qualora sia ritenuto economicamente sostenibile e vantaggioso per il DTF, il 
Soggetto attuatore potrà prevedere, negli accordi di investimento iniziali, un 
impegno vincolante – in luogo della facoltà – a partecipare al round di investimento 
successivo. In tale ipotesi l’accordo di investimento iniziale dovrà prevedere 
almeno le seguenti condizioni: 

- il raggiungimento, entro un limite temporale predefinito, da parte 
dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate nell’accordo di 
investimento iniziale nell’impresa target; 

- la valutazione pre-money della impresa target, che dovrà essere 
compresa entro un intervallo di valore da prefissarsi tra un minimo e un 
massimo; 

- la presenza nel round di investimento successivo di investitori terzi 
(rispetto al DTF). 
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Ferma la possibilità per il Soggetto attuatore di modificare le condizionalità ex ante 
previste negli accordi di investimento iniziale, resta inteso che, ai fini della verifica 
del raggiungimento dei target, il Soggetto attuatore potrà modificare dette 
condizionalità ex ante entro il termine del 30 giugno 2026, o il maggior termine 
eventualmente prorogato per la verifica dei target. Il Soggetto attuatore ha 
l’obbligo di reinvestire, anche successivamente alla scadenza del periodo di 
ammissibilità dell’intervento, eventuali rientri di capitale derivanti dal mancato 
avveramento delle condizionalità ex ante di cui al presente articolo, 
conformemente alla politica di investimento del Regolamento. 

2.1.2.2. Per gli investimenti indiretti, il DTF ha l’obiettivo di allocare, entro il 30 
giugno 2026, indicativamente il 60% dell’Ammontare Totale (al netto delle 
commissioni di gestione e i costi del DTF per tutta la vita del medesimo DTF). Per 
il raggiungimento di tale obiettivo di utilizzo delle risorse, si precisa che verranno 
conteggiate le risorse investite (e cioè le risorse impegnate con il perfezionamento 
di documentazione vincolante, anche se non ancora richiamate) dal DTF nei fondi 
target di terzi, o in società veicolo costituite da fondi target di terzi o in società 
veicolo costituite da fondi gestiti dal Soggetto attuatore.  

In tale caso, la documentazione contrattuale che disciplina l’investimento indiretto 
del DTF dovrà prevedere, inter alia, un impegno vincolante a garantire che 
soggetti privati investano nelle imprese target, un ammontare almeno pari alle 
risorse investite dal DTF in un fondo target di terzi e/o nelle società veicolo (e.g. 
newco) costituite da fondi target di terzi o dai fondi gestiti dal Soggetto attuatore, 
generando un effetto leva cumulativo di almeno 1x1, fermo il rispetto della 
disciplina di cui all’art. 2.8.  

A tal fine si potrà computare, a far data dall’investimento indiretto del DTF, sia (i) 
la quota parte di risorse sottoscritta da soggetti privati nel fondo target di terzi o in 
schemi paralleli che co-investono sistematicamente con il fondo target di terzi o 
nelle società veicolo (e.g. newco) costituite da fondi target di terzi o nelle società 
veicolo costituite da fondi gestiti dal Soggetto attuatore; sia (ii) le risorse investite 
da soggetti privati nelle imprese target, a loro volta investite da parte del fondo 
target di terzi e/o delle società veicolo (e.g. newco) costituite da fondi target di 
terzi o costituite da fondi gestiti dal Soggetto attuatore. 

Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

2. Politica e strategia di investimento dello strumento 

Nell’ambito delle disposizioni definite per l’attuazione dell’Investimento 5.4 
“Supporto a startup e venture capital attivi nella transizione ecologica”, del PNRR, 
il GTF ha l’obiettivo di 14 allocare, entro il 30 giugno 2026, il 100% dell’ammontare 
destinato all’Investimento 5.4 (ovvero al netto delle commissioni di gestione e dei 
costi del Fondo) investendo (mediante investimenti diretti e investimenti indiretti), 
con le modalità previste dai successivi commi 2.1.1 e 2.1.2, nei seguenti settori di 
intervento: energie rinnovabili, economia circolare, mobilità, efficienza energetica, 
gestione dei rifiuti e stoccaggio di energia.  

A tal fine, il GTF opera attraverso investimenti diretti ovvero investimenti indiretti 
a favore di start-up con elevato potenziale di sviluppo, con particolare riguardo 
verso le piccole e medie imprese attive nei settori di intervento di cui sopra e le 
piccole e medie imprese che realizzano progetti innovativi caratterizzati da 



68 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

significativo grado di scalabilità e favorisce il coinvestimento con fondi istituiti e 
gestiti dal Soggetto attuatore ovvero su un flusso delle opportunità di investimento 
generato dal medesimo gestore nonché con altri fondi di investimento purché 
gestiti da gestori autorizzati, con significativa esperienza e positivi risultati in 
operazioni analoghe e in possesso di un assetto organizzativo in linea con le 
migliori prassi di mercato. 

2.1.1. Per gli investimenti diretti, il GTF ha l’obiettivo di allocare, entro il 30 
giugno 2026, indicativamente il 40% dell’Ammontare Totale (al netto delle 
commissioni di gestione e dei costi del GTF per tutta la vita del medesimo GTF).  

Per il raggiungimento di tale obiettivo di allocazione delle risorse, si precisa che 
verranno conteggiate anche le risorse soggette alle condizionalità ex ante per 
l’investimento nei round successivi previste negli accordi di investimento relativi 
agli investimenti iniziali sottoscritti entro il 30 giugno 2026 e le risorse allocate 
nell’ambito degli investimenti conclusi prima dell’entrata in vigore delle modifiche 
apportate dalla Nuova CID e in conformità della precedente strategia di 
investimento del Fondo.  

In particolare, gli accordi di investimento iniziali nelle imprese target dovranno 
disciplinare, inter alia, le condizioni per l’esercizio, da parte del GTF, di un diritto 
di opzione / sottoscrizione del futuro (ed eventuale) aumento di capitale (ovvero 
di diversi strumenti finanziari di quasi-equity) anche in misura più che 
proporzionale rispetto al pro quota spettante al GTF. L’esercizio di tale diritto dovrà 
essere assoggettato almeno alle seguenti condizioni: 

- raggiungimento, entro un limite temporale predefinito, da parte 
dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate nell’accordo di 
investimento iniziale nell’impresa target; 

- approvazione dell’investimento successivo da parte degli organi 
competenti del Soggetto attuatore. 

Qualora sia ritenuto economicamente sostenibile e vantaggioso per il GTF, il 
Soggetto attuatore potrà prevedere, negli accordi di investimento iniziali, un 
impegno vincolante – in luogo della facoltà – a partecipare al round di investimento 
successivo. In tale ipotesi l’accordo di investimento iniziale dovrà prevedere 
almeno le seguenti condizioni: ̶ il raggiungimento, entro un limite temporale 
predefinito, da parte dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate 
nell’accordo di investimento iniziale nell’impresa target; 

- la valutazione pre-money della impresa target, che dovrà essere 
compresa entro un intervallo di valore da prefissarsi tra un minimo e un 
massimo; 

- la presenza nel round di investimento successivo di investitori terzi 
(rispetto al GTF). 

Ferma la possibilità per il Soggetto attuatore di modificare le condizionalità ex ante 
previste negli accordi di investimento iniziale, resta inteso che, ai fini della verifica 
del raggiungimento dei target, il Soggetto attuatore potrà modificare dette 
condizionalità ex ante entro il termine del 30 giugno 2026, o il maggior termine 
eventualmente 15 prorogato per la verifica dei target. Il Soggetto attuatore ha 
l’obbligo di reinvestire, anche successivamente alla scadenza del periodo di 
ammissibilità dell’intervento, eventuali rientri di capitale derivanti dal mancato 



69 

 

Riservato – Confidential Riservato – Confidential 

avveramento delle condizionalità ex ante di cui al presente articolo, 
conformemente alla politica di investimento del Regolamento.  

2.1.2. Per gli investimenti indiretti, il GTF ha l’obiettivo di allocare, entro il 30 
giugno 2026, indicativamente il 60% dell’Ammontare Totale (al netto delle 
commissioni di gestione e dei costi del GTF per tutta la vita del medesimo GTF). 
Per il raggiungimento di tale obiettivo di allocazione delle risorse, si precisa che 
verranno conteggiate le risorse investite (e cioè le risorse impegnate con il 
perfezionamento di documentazione vincolante anche se non ancora richiamate) 
dal GTF nei fondi target di terzi o in società veicolo costituite da fondi target di terzi 
o in società veicolo costituite da fondi gestiti dal Soggetto attuatore.  

In tale caso, la documentazione contrattuale che disciplina l’investimento indiretto 
del GTF dovrà prevedere, inter alia, un impegno vincolante a garantire che 
soggetti privati investano nelle imprese target un ammontare almeno pari alle 
risorse investite dal GTF in un fondo target di terzi e/o nelle società veicolo (e.g. 
newco) costituite da fondi target di terzi o dai fondi gestiti dal Soggetto attuatore, 
generando un effetto leva cumulativo di almeno 1x1, fermo il rispetto della 
disciplina di cui all’art. 2.4.  

A tal fine si potrà computare, a far data dall’investimento indiretto del GTF, sia (i) 
la quota parte di risorse sottoscritta da soggetti privati nel fondo target di terzi o in 
schemi paralleli che co-investono sistematicamente con il fondo target di terzi o 
nelle società veicolo (e.g. newco) costituite da fondi target di terzi o nelle società 
veicolo costituite da fondi gestiti dal Soggetto attuatore; sia (ii) le risorse investite 
da soggetti privati nelle imprese target, a loro volta investite da parte del fondo 
target di terzi e/o delle società veicolo (e.g. newco) costituite da fondi target di terzi 
o costituite da fondi gestiti dal Soggetto attuatore.  

 

 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

 
• Allegato 2 - Checklist di autocontrollo 
• Allegato 11 – Template di Relazione Sintetica dell’Operazione 

 

 

Ai sensi di quanto disposto dalla Nuova e dal relativo allegato e in coerenza con le disposizioni degli Operational 
Arrangements tra la Commissione Europea e l’Italia di dicembre 2021 e ss.mm.ii., CDP Venture Capital SGR, 
in qualità di soggetto attuatore della Misura, è tenuta a garantire il rispetto delle condizionalità PNRR in 
merito al raggiungimento dei Target e Milestones correlati ai due Fondi PNRR in oggetto, ovvero: 

● M4C2 I. 3.2 Digital Transition Fund: con una dotazione finanziaria di EUR 400 milioni, la Misura è volta 
a favorire la transizione digitale delle filiere e delle piccole e medie imprese che realizzano progetti 
innovativi negli ambiti, in particolare, dell’intelligenza artificiale, del cloud, dell’assistenza sanitaria, 
dell’industria 4.0, della cybersicurezza, del fintech, della blockchain, della microelettronica ovvero di altri 
ambiti della transizione digitale. Il progetto è volto a stimolare la crescita dell’ecosistema innovativo 
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italiano tramite investimenti in capitale di rischio (venture capital) diretti e indiretti. La Misura prevede il 
raggiungimento dei seguenti Target: 

o Milestone M4C2-20: entro il 30 giugno 2022 aver siglato l’Accordo tra il Governo italiano e il 
partner esecutivo CDP Venture Capital SGR, volto ad istituire lo strumento finanziario 
Digital Transition Fund. Tale Milestone è stata completata con la firma dell’Accordo 
Finanziario tra il MIMIT (ex-MISE) e CDP Venture Capital SGR. 

o Milestone M4C2-21 bis: entro il T4 2024, trasferimento da parte dell’Italia a CDP Venture 
Capital SGR di EUR 400 milioni per il Digital Transition Fund, a seguito della modifica 
dell’Accordo Finanziario tra CDP Venture Capital SGR e il MIMIT e del Regolamento di 
Gestione per riflettere le novità introdotte dalla Nuova CID. La firma dell’Accordo Finanziario 
aggiornato tra CDP Venture Capital SGR e il MIMIT è avvenuta in data 7 giugno 2024.  

o Target M4C2-21: entro il T2 2026, sottoscrizione da parte di CDP Venture Capital SGR di 
accordi di investimento giuridicamente vincolanti con start-up, programmi di 
incubazione/accelerazione o Fondi di venture capital per l'importo necessario a utilizzare il 
100 % dell'investimento dell'RRF (400 milioni di EUR) nel dispositivo come previsto 
dall’Accordo Finanziario, al netto delle commissioni di gestione e dei costi a carico DTF per 
tutta la relativa durata, entro un cap del 13 % del relativo ammontare totale, e computando in 
ogni caso gli importi allocati ma soggetti a condizionalità ex ante per gli investimenti successivi.  
 

● M2C2 I. 5.4 Green Transition Fund: con una dotazione finanziaria di EUR 250 milioni, l’investimento 
intende stimolare la crescita dell’ecosistema innovativo italiano, con particolare riguardo per il settore 
della transizione ecologica, tramite investimenti in capitale di rischio (venture capital) diretti e indiretti. 
La strategia di investimento è rivolta ai settori delle rinnovabili, dell’economia circolare, della mobilità, 
dell’efficienza energetica, dello smaltimento dei rifiuti, dello stoccaggio di energia e affini.  La Misura 
prevede il raggiungimento dei seguenti Target: 

o Milestone M2C2-42: entro il 30 giugno 2022 aver perfezionato l’Accordo Finanziario. Tale 
Milestone è stata completata a valle della firma tra il MIMIT (ex-MISE) e CDP Venture Capital 
SGR. Tale Milestone è stata completata con la firma dell’Accordo Finanziario tra il MIMIT (ex-
MISE) e CDP Venture Capital SGR. 

o Milestone M2C2-42 bis: entro il T4 2024, trasferimento da parte dell’Italia a CDP Venture 
Capital SGR di EUR 250 milioni per il Green Transition Fund, a seguito della modifica 
dell’Accordo Finanziario tra CDP Venture Capital SGR e il MIMIT e del Regolamento di 
Gestione per riflettere le novità introdotte dalla Nuova CID. La firma dell’Accordo Finanziario 
aggiornato tra CDP Venture Capital SGR e il MIMIT è avvenuta in data 7 giugno 2024. 

o Target M2C2-43: entro il T2 2026, sottoscrizione da parte di CDP Venture Capital SGR di 
accordi di investimento giuridicamente vincolanti con start-up, programmi di 
incubazione/accelerazione o Fondi di venture capital per l'importo necessario a utilizzare il 
100 % dell'investimento del dispositivo per la ripresa e la resilienza (EUR 250 milioni) nello 
strumento, come previsto dall’Accordo Finanziario, al netto delle commissioni di gestione e dei 
costi a carico GTF per tutta la relativa durata, entro un cap del 13 % del relativo ammontare 
totale, e computando in ogni caso gli importi allocati ma soggetti a condizionalità ex ante per gli 
investimenti successivi. 

Le disposizioni previste dalla CID di luglio 2021 e dall’Operational Arrangements (relativamente alle Milestone, 
ai Target, alle tempistiche delle Misure in oggetto) sono state recepite negli Accordi Finanziari tra CDP Venture 
Capital SGR e il MIMIT, così come negli Inviti a presentare proposte, sia nel caso di Investimenti Diretti che 
indiretti. A seguito dell’approvazione della Nuova CID a dicembre 2023, la suddetta documentazione verrà 
aggiornata al fine di recepire le nuove disposizioni in merito a Milestone, Target e tempistiche delle Misure. 

Nell’espletare le attività correlate al raggiungimento dei summenzionati Target e Milestones, CDP Venture 
Capital SGR farà leva sulla consolidata esperienza nell’attivazione e gestione di Fondi di Venture Capital. Per le 
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finalità di cui agli Accordi Finanziari, CDP Venture Capital SGR opererà tramite Investimenti Diretti e Investimenti 
Indiretti. 

Quanto agli Investimenti Indiretti, gli stessi avranno a oggetto Fondi Target di Terzi istituiti e gestiti da Soggetti 
Gestori Autorizzati dotati di elevate competenze gestionali che, a livello di team gestori, abbiano 
complessivamente alta specializzazione settoriale, storie operative solide, comprovate da esperienza 
nell’esecuzione di operazioni di investimento ed esperienza nella gestione di Fondi di Investimento Alternativi 
(FIA), che siano altresì in possesso di un assetto organizzativo in linea con le migliori prassi di mercato.    

Per poter mappare l’avanzamento e il rispetto delle condizionalità PNRR summenzionate e l’avanzamento degli 
indicatori Target, in coerenza con quanto già esposto in relazione alla Rendicontazione di progetto nel 
precedente punto 3, CDP Venture Capital SGR raccoglierà e inserirà in ReGiS, nelle diverse sezioni 
pertinenti, la documentazione probatoria dettagliata negli Operational Arrangements: 

M4C2 I. 3.2 Digital Transition Fund 

● Predisposizione, in forma analitica, di apposita relazione per singolo investimento/operazione realizzata 
(da allegare al Rendiconto di progetto – vedasi documenti da inserire in ReGiS indicati al precedente 
punto 3) che dia evidenza dello stato di avanzamento, procedurale e finanziario, della Misura, con 
particolare riferimento al contributo dell’operazione considerata all’avanzamento degli indicatori Target; 

● Inoltre, in forma aggregata entro il T2 2026 (data prevista per il raggiungimento del Target associato alla 
Misura in oggetto), verrà caricato sul Sistema ReGiS un documento di sintesi che giustifichi il 
raggiungimento del Target, con in allegato le evidenze richieste dagli Operational Arrangements. 

M2C2 I. 5.4 Green Transition Fund 

● Predisposizione, in forma analitica, di apposita relazione per singola operazione di investimento 
realizzata (da allegare al Rendiconto di progetto – vedasi documenti da inserire in ReGiS indicati al 
precedente punto 3) che dia evidenza dello stato di avanzamento, procedurale e finanziario, della 
Misura, con particolare riferimento al contributo dell’operazione considerata all’avanzamento degli 
indicatori Target;  

● Inoltre, in forma aggregata entro il T2 2026 (data prevista per il raggiungimento del Target associato alla 
Misura in oggetto), verrà caricato sul Sistema ReGiS un documento di sintesi che giustifichi il 
raggiungimento del Target, con in allegato le evidenze richieste dagli Operational Arrangements. 

Resta inteso che nel caso degli Investimenti Indiretti, CDP Venture Capital SGR avrà cura di raccogliere 
informazioni puntuali sulle Imprese Target beneficiarie, da fornirsi da parte dei Soggetti Gestori Autorizzati. In 
questo senso, CDP Venture Capital SGR ha predisposto delle Checklist di autocontrollo per gli Investimenti 
Indiretti così da mappare per ciascuna fase della vita dell’investimento, la documentazione che il Soggetto 
Gestore Autorizzato dovrà raccogliere e condividere con la SGR. In particolare, i documenti di sintesi che CDP 
Venture Capital SGR dovrà predisporre sia nel caso del Green Transition Fund che del Digital Transition Fund, 
dovranno recepire le stesse informazioni richieste nel caso degli Investimenti Diretti.  

Inoltre, resta inteso che per gli Investimenti Indiretti, la documentazione contrattuale che disciplina 
l’investimento di CDP Venture Capital SGR nel Fondo Target di Terzi dovrà prevedere, inter alia, un impegno 
vincolante a garantire che, entro il termine di durata del Fondo Target di Terzi, soggetti privati investano nelle 
Imprese Target finanziate dal Fondo Target di Terzi un ammontare di risorse almeno pari alle risorse investite 
da CDP Venture Capital SGR in tale Fondo Target di Terzi e/o nelle società veicolo (e.g. newco) costituite da 
Fondi Target di Terzi o dai Fondi gestiti da CDP Venture Capital SGR, generando un effetto leva cumulativo 
di almeno 1x1. A tal fine si dovrà computare, a far data dall’Investimento Indiretto del DTF o del GTF, sia (i) la 
quota parte di risorse sottoscritta da soggetti privati nel Fondo Target di Terzi o in schemi paralleli che co-
investono sistematicamente con il Fondo Target di Terzi o nelle società veicolo (e.g. newco) costituite da Fondi 
Target di Terzi o nelle società veicolo costituite da Fondi gestiti da CDP Venture Capital SGR; sia (ii) le risorse 
investite da soggetti privati nelle Imprese Target, a loro volta investite da parte del Fondo Target di Terzi e/o delle 
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società veicolo (e.g. newco) costituite da Fondi Target di Terzi o costituite da Fondi gestiti da CDP Venture 
Capital SGR. 

Attività su sistema ReGiS  

Avanzamento e progressivo caricamento dei dati utili alla rilevazione degli indicatori Target (numero di 
convenzioni di finanziamento giuridicamente vincolanti; Milioni/€ trasferiti a CDP Venture Capital SGR per lo 
strumento) e degli indicatori comuni, come da Linee guida UDM PNRR 2, 3, 4/2023 e, al momento della 
rendicontazione, invio alla Direzione generale competente per materia delle evidenze necessarie alla 
rendicontazione dei Target. 

In fase di rendicontazione del singolo investimento, CDP Venture Capital SGR caricherà sul Sistema ReGiS 
l’apposita relazione sintetica sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP Venture Capital SGR 
(o dal responsabile incaricato del Soggetto Gestore Autorizzato nel caso degli Investimenti Indiretti) che attesti 
(i) la tipologia di supporto fornito, (ii) l’ammontare del supporto fornito e allocato (e, per i soli Investimenti 
Indiretti, conferma dell’inserimento dell’impegno vincolante a garantire che soggetti privati investano nelle 
Imprese Target un ammontare almeno pari alle risorse investite dal Fondo PNRR in un Fondo Target di Terzi 
e/o nelle società veicolo (e.g. newco) costituite da Fondi Target di Terzi o dai Fondi gestiti dal Soggetto 
attuatore, generando un effetto leva cumulativo di almeno 1x1), anche ai fini dell’avanzamento dei Target (iii) 
l’avanzamento di indicatori comuni, (iv) la localizzazione della Target, (v) l’eventuale contributo 
dell’investimento all’obiettivo quota sud, (vi) l’eventuale prioritizzazione dell’investimento nel rispetto dei 
principi trasversali PNRR. 

In fase di rendicontazione dei Target, CDP Venture Capital SGR caricherà sul Sistema ReGiS la relazione in 
forma aggregata che giustifichi il raggiungimento dei Target previsti da ciascuna Misura in oggetto. 

 

8. Rispetto degli ulteriori requisiti PNRR 

Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dalla normativa rilevante sul rispetto degli ulteriori requisiti 
PNRR applicabili al Digital Transition Fund e al Green Transition Fund: 

Normativa Prescrizioni 

Circolare MEF-RGS n.34 
del 17 ottobre 2022 – 
Indicatori comuni 

Gli indicatori comuni sono [..] funzionali all’osservazione dei progressi ottenuti dai 
PNRR di tutti gli Stati Membri su temi che accomunano i vari piani nazionali. Non 
hanno valori obiettivo da raggiungere, né a livello aggregato né a livello di 
progetto, ma sono oggetto di rilevazione periodica per un monitoraggio d'insieme 
del Dispositivo di ripresa e resilienza. 

Sulla base del confronto con le Amministrazioni centrali titolari nell’ambito del 
Tavolo di monitoraggio, ad ogni Misura o sub-Misura del PNRR sono stati 
associati gli indicatori comuni pertinenti. Tali indicatori dovranno essere valorizzati 
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a livello di singolo progetto CUP. Il soggetto attuatore è responsabile della corretta 
alimentazione dei relativi dati, ferma restando la responsabilità e validazione della 
bontà delle informazioni in capo all’Amministrazione centrale titolare della Misura 

Nota UdM PNRR n.3 del 
25 maggio 2023 – Linee 
guida per i Soggetti 
Attuatori sugli indicatori 
comuni 

Il Soggetto attuatore è responsabile della corretta alimentazione sul sistema 
informativo ReGiS – di cui al comma 1043, art. 1, Legge 178/2020 – dei dati relativi 
agli “indicatori comuni” di cui all’art. 29 del Reg. EU 2021/241 come definiti dal 
Regolamento Delegato 2021/2106 della Commissione europea, fermo restando 
la responsabilità della bontà dei dati inseriti dai Soggetti attuatori in capo 
all’Amministrazione centrale titolare dell’intervento. 

 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

 
• Allegato 11 – Template di Relazione Sintetica dell’Operazione 

 

In conformità con quanto previsto dalla Circolare MEF-RGS n.34 del 17 ottobre 2022, ai fini del monitoraggio 
d’insieme del Dispositivo di ripresa e resilienza, alle Misure PNRR afferenti al Digital Transition Fund e al Green 
Transition Fund sono stati associati degli indicatori comuni, in particolare: 

Digital Transition Fund: 

• Indicatore comune 9 – Imprese beneficiarie di un sostegno – (piccole comprese le micro; medie; grandi); 
• Indicatore comune 6 – Imprese beneficiarie di un sostegno per sviluppare o adottare prodotti, servizi e 

processi applicativi digitali. 

Green Transition Fund: 

• Indicatore comune 9 – imprese beneficiarie di un sostegno – (piccole comprese le micro; medie; grandi). 

Al fine di garantire il rispetto degli ulteriori requisiti connessi alle due Misure PNRR in oggetto (i.e., verifica del 
contributo del singolo investimento agli indicatori comuni associati alle Misure), CDP Venture Capital SGR: 

• Ai fini della corretta valorizzazione dell’indicatore comune 9, sia per gli Investimenti Diretti del DTF sia 
per gli Investimenti Diretti del GTF, assocerà ogni Impresa Target alla corretta categoria di dimensione 
(piccola comprese le micro; medie; grandi) sulla base dei parametri europei identificati, inter alia, 
all’interno della Nota UdM PNRR n.3 del 25 maggio 2023 e riportati di seguito: 

o Piccole (incluse micro): 0-49 dipendenti e autonomi e fatturato annuo ≤ 10milioni di euro o 
bilancio ≤ 10 milioni di euro;  

o Medie: 50-249 dipendenti e autonomi e fatturato annuo >10 milioni di euro ≤50 milioni di euro 
o bilancio > 10 milioni di euro ≤ 43 milioni di euro;  

o Grandi: > 250 dipendenti e autonomi e fatturato > 50 milioni di euro o bilancio > 43 milioni di 
euro. 

• Nel solo caso degli Investimenti Diretti a valere sul DTF, oltre all’associazione in base alla dimensione, 
CDP Venture Capital SGR assocerà ogni Impresa Target investita all’indicatore “6 – Imprese beneficiarie 
di un sostegno per sviluppare o adottare prodotti, servizi e processi applicativi digitali”, secondo le sue 
due sottocategorie “6A imprese supportate nello sviluppo di tecnologie e soluzioni digitali” e “6B imprese 
supportate nell'adozione di soluzioni digitali per trasformare i propri servizi, prodotti o processi”. La 
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raccolta dei dati relativi all’applicabilità degli indicatori 6A e 6B all’Impresa Target avverrà sulla base di 
una richiesta autodichiarativa all’Impresa Target stessa. 

• Il dato relativo alla singola Target verrà trasmesso da CDP Venture Capital SGR all’Amministrazione 
Centrale Titolare (i.e. MIMIT) per il tramite della relazione sintetica dell’operazione di investimento, 
mentre il dato aggregato verrà inserito quale dato di monitoraggio all’interno del sistema ReGiS secondo 
le tempistiche previste dalla normativa rilevante (i.e., entro il 28 febbraio di ogni anno per i dati relativi 
al periodo 1 luglio – 31 dicembre dell’anno precedente e entro il 31 agosto per i dati relativi al periodo 1 
gennaio – 30 giugno del medesimo anno). 

Speculare approccio è previsto per gli Investimenti Indiretti, nel qual caso il Soggetto Gestore Autorizzato: 

• provvederà alla corretta associazione dell’Impresa Target investita con l’indicatore comune rilevante; 
• trasmetterà a CDP Venture Capital SGR e al MIMIT il dato in merito alla singola operazione per il tramite 

della relazione sintetica dell’operazione di investimento; 
• il medesimo dato verrà inserito all’interno del sistema ReGiS da CDP Venture Capital SGR nell’ambito 

delle attività di monitoraggio relative al Digital Transition Fund e al Green Transition Fund.   
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9. Rispetto del principio DNSH 

Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dagli Accordi Finanziari e dalla normativa rilevante rispetto al 
tema del rispetto del principio DNSH, in coerenza con le previsioni della Nota UDM PNRR 10/2023 e suoi 
allegati, recanti specifiche indicazioni per le Misure in titolarità al MIMIT per l’applicazione del principio 
DNSH nelle diverse fasi di vita degli investimenti.  

Normativa Prescrizioni 

Annex CID – Allegato 
della decisione di 
esecuzione del Consiglio 
dell’8 dicembre 2023, che 
modifica la decisione di 
esecuzione del 13 luglio 
2021, relativa 
all'approvazione della 
valutazione del piano per 
la ripresa e la resilienza 
dell'Italia 

I requisiti fondamentali della politica di investimento associata [comprendono]: (…) 
l'obbligo di rispettare il principio "non arrecare un danno significativo" (DNSH) di 
cui agli orientamenti tecnici DNSH (2021/C58/01). In particolare, per il sostegno 
generale alle start-up la politica di investimento esclude le imprese che 
concentrano sostanzialmente17 l'attività su: 

• produzione di energia basata sui combustibili fossili e attività 
collegate18;  

• industrie ad alta intensità energetica e/o ad elevate emissioni di 
CO219; 

• produzione, noleggio o vendita di veicoli inquinanti20; 
• raccolta, trattamento e smaltimento dei rifiuti21; 
• trattamento di combustibile nucleare, produzione di energia 

nucleare. 

Le previsioni sopra riportate sono rappresentate, con la medesima formulazione, 
nelle sezioni dell’Annex CID dedicate a ciascuna delle due Misure (i.e., 
“Investimento 5.4 - Supporto a start-up e venture capital attivi nella transizione 

 
17 Il beneficiario finale è considerato "concentrarsi sostanzialmente" su un dato settore o attività se il settore o l'attività risulta costituire 
una parte essenziale della sua attività commerciale, rispettivamente in termini di ricavi lordi, di utili o di clientela. I ricavi lordi generati 
dal settore o dall'attività esclusi non devono in nessun caso superare il 50 % dei ricavi lordi totali. 

18 Ad eccezione di: a) attività e attivi per produzione di energia elettrica e/o di calore a partire dal gas naturale, come pure le relative 
infrastrutture di trasmissione/trasporto e distribuzione, che sono conformi alle condizioni di cui all'allegato III degli orientamenti tecnici 
sull'applicazione del principio "non arrecare un danno significativo" (2021/C58/01); e b) attività e attivi di cui al punto ii) per i quali l'uso 
di combustibili fossili è temporaneo e tecnicamente inevitabile per una transizione tempestiva verso il funzionamento senza 
combustibili fossili. 

19 Compresi attività e attivi nell'ambito del sistema di scambio di quote di emissioni dell'UE (ETS) che generano emissioni di gas a 
effetto serra previste che non sono inferiori ai pertinenti parametri di riferimento. Se l'attività che beneficia del sostegno genera 
emissioni di gas a effetto serra previste che non sono significativamente inferiori ai pertinenti parametri di riferimento, occorre 
spiegarne il motivo. I parametri di riferimento per l'assegnazione gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione 
del sistema di scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel regolamento di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione.  

20 Sono veicoli inquinanti i veicoli non a emissioni zero. 

21 L'esclusione non si applica alle azioni previste dalla presente misura negli impianti adibiti esclusivamente al trattamento di rifiuti 
pericolosi non riciclabili né agli impianti esistenti quando tali azioni sono intese ad aumentare l'efficienza energetica, catturare i gas di 
scarico per lo stoccaggio o l'utilizzo, o recuperare i materiali da residui di combustione, purché le azioni nell'ambito della presente 
misura non determinino un aumento della capacità di trattamento dei rifiuti dell'impianto o un'estensione della sua durata di vita; sono 
fornite prove a livello di impianto. 
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ecologica” e “Investimento 3.2 - Finanziamento di start-up, Fondo Digital 
Transition”). 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Art 2.2.2. Ambito e beneficiari ammissibili 

Il Soggetto attuatore, verifica il rispetto del principio DNSH secondo le disposizioni 
richiamate nel paragrafo 2.10, tale che prima di perfezionare l’investimento, le 
risorse non siano utilizzate, sia negli investimenti diretti che negli investimenti 
indiretti, per investire in imprese target che svolgano attività ricomprese tra quelle 
elencate dalla Nuova CID. 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Art 2.10. Politica di verifica del principio DNSH e della sostenibilità 

2.10.1. Al fine di assicurare che le operazioni sostenute nell’ambito del DTF 
soddisfino il requisito di conformità al “Principio di non arrecare un danno 
significativo” (DNSH), prima di perfezionare l’investimento, il Soggetto attuatore 
esclude la possibilità di investire in imprese target che concentrino 
sostanzialmente la propria attività22 su: i) la produzione di energia basata sui 
combustibili fossili e attività collegate23; ii) industrie ad alta intensità energetica e/o 
ad elevate emissioni di CO224; iii) produzione, noleggio o vendita di veicoli 
inquinanti25; iv) raccolta, trattamento e smaltimento di rifiuti con riferimento alle 
attività di smaltimento in discarica ed alle attività di incenerimento e 
termovalorizzazione26; v) trattamento di combustibile nucleare, produzione di 
energia nucleare (la “Lista di Esclusione”, di cui alla Nuova CID). 

2.10.2. Nel caso di investimento indiretto, il Soggetto attuatore prevedrà che i 
medesimi impegni vincolanti, quali previsti al presente articolo, vengano assunti 
dal gestore autorizzato. 

 
22  Ai sensi della Nuova CID, le Imprese Target sono considerate "concentrate sostanzialmente" su un dato settore o attività, se il 
settore o l'attività risulta costituire una parte essenziale della sua attività commerciale, rispettivamente in termini di ricavi lordi, di utili 
o di clientela. I ricavi lordi generati dal settore o dall'attività esclusi non devono in nessun caso superare il 50 % dei ricavi lordi totali. 
 
23 Ad eccezione di: a) attività e attivi per produzione di energia elettrica e/o di calore a partire dal gas naturale, come pure le relative 
infrastrutture di trasmissione/trasporto e distribuzione, che sono conformi alle condizioni di cui all'allegato III degli orientamenti tecnici 
sull'applicazione del principio "non arrecare un danno significativo" (2021/C58/01) e b) attività e attivi di cui al punto ii) per i quali l'uso 
di combustibili fossili è temporaneo e tecnicamente inevitabile per una transizione tempestiva verso il funzionamento senza 
combustibili fossili. 
 
24 Compresi attività e attivi nell'ambito del sistema di scambio di quote di emissione dell'UE (ETS) che generano emissioni di gas a 
effetto serra previste non inferiori ai pertinenti parametri di riferimento. Se l'attività che beneficia del sostegno genera 
emissioni di gas a effetto serra previste che non sono significativamente inferiori ai pertinenti parametri di riferimento, occorre 
spiegarne il motivo. I parametri di riferimento per l'assegnazione gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione 
del sistema di scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel regolamento di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione. 
 
25 Sono veicoli inquinanti i veicoli non a emissioni zero. 
 
26 L'esclusione non si applica agli interventi negli impianti esistenti esclusivamente adibiti al trattamento di rifiuti pericolosi non riciclabili, 
quando gli interventi nell'ambito di questa misura sono intesi ad aumentare l'efficienza energetica, catturare i gas di scarico per lo 
stoccaggio o l'utilizzo, o recuperare i materiali da residui di combustione, purché non determinino un aumento della capacità di 
trattamento dei rifiuti dell'impianto o un'estensione della sua durata di vita; sono fornite prove a livello di impianto. 
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2.10.3. La politica di verifica del rispetto del principio DNSH viene applicata dal 
Soggetto attuatore facendo riferimento alla Lista di Esclusione, come 
eventualmente disciplinata e implementata, tempo per tempo, dalla legislazione 
nazionale, anche di rango regolamentare, applicabile alla misura (i.e. 
aggiornamento della Scheda 26 di cui alla Guida operativa per il Rispetto del 
Principio di non Arrecare Danno Significativo all’Ambiente allegata alla circolare 
RGS-MEF del 13 ottobre 2022, n. 33, o con emanazione ad esempio di ulteriori 
circolari ministeriali e linee guida operative tempo per tempo emanate dalle 
autorità competenti). 

In conformità alla Lista di Esclusione, il Soggetto attuatore non può operare 
investimenti ricadenti nell’ambito delle seguenti attività: 

Lista attività escluse Codice NACE Riferimento nuova CID  

Estrazione di carbone (esclusa 

torba) 
05 

“Produzione di energia 

basata sui combustibili 

fossili e attività 

collegate” 

Estrazione di petrolio greggio e 

di gas naturale 
06 

Attività di supporto all'estrazione 

di petrolio e di gas naturale 
09 

Fabbricazione di coke e prodotti 

derivanti dalla raffinazione del 

petrolio 

19 

Produzione di gas; distribuzione 

di combustibili gassosi mediante 

condotte 

35.2 

Produzione di Gas, 

distribuzione di combustibili 

gassosi 

35.2 

Trattamento dei combustibili 

nucleari 
24.46 

 “Trattamento di 

combustibile nucleare, 

produzione di energia 

nucleare” 

Fermo quanto sopra, il Soggetto Attuatore valuterà il rispetto del principio DNSH 
caso per caso, anche mediante ausilio di esperti qualificati, secondo i seguenti 
criteri generali: 

• per quanto riguarda il settore “industrie ad alta intensità energetica e/o ad 
elevate emissioni di CO2”: si intendono non investibili le attività soggette 
al sistema di scambio di quote di emissione dell'UE (ETS) che generano 
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emissioni di gas a effetto serra previste, non inferiori ai pertinenti 
parametri di riferimento. I parametri di riferimento per l'assegnazione 
gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione 
del sistema di scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel regolamento 
di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione.  

• per quanto riguarda il settore “produzione, noleggio o vendita di veicoli 
inquinanti” si intendono escluse tutte le attività relative a veicoli con 
“emissioni diverse da zero” (inclusi i veicoli ibridi), rimanendo investibili le 
attività connesse alla mobilità elettrica, ad idrogeno o ad altra -
propulsione ad emissioni zero. 

• per quanto riguarda il settore “raccolta, trattamento e smaltimento di 
rifiuti”, si intendono escluse le attività connesse allo smaltimento dei rifiuti 
in discarica e all’incenerimento e termovalorizzazione di rifiuti, rimanendo 
investibili le attività di trattamento rifiuti che favoriscono il recupero di 
materia e la generazione di materia prima seconda nell’ambito di progetti 
di economia circolare. 

2.10.5. Al fine di cui all’articolo 2.10.1, il Soggetto attuatore verifica, anche 
attraverso check list, che gli investimenti del DTF rispettino i criteri di cui al 
precedente paragrafo, attraverso le due fasi di seguito descritte: 

● ex ante: nel caso di investimento diretto, il Soggetto attuatore verifica che 
le risorse non siano utilizzate per investire in imprese target che risultino 
sostanzialmente attive nelle attività di cui alla Lista di Esclusione; in caso 
di investimenti indiretto, il medesimo impegno verrà assunto con 
riferimento ai fondi target di terzi; 

● ex post: nel caso di investimento diretto, il Soggetto attuatore verifica, 
mediante controlli a campione secondo l’audit plan di cui all’art. 7.4, che 
le imprese target abbiano rispettato l’impegno a non risultare 
sostanzialmente attive nelle attività di cui alla Lista di Esclusione, per tutta 
la durata dell’investimento e disciplina specifiche clausole di salvaguardia 
a tutela dell’investimento delle risorse nei rispettivi accordi di 
investimento; in caso di investimento indiretto, il medesimo impegno di 
verifica è assunto con riferimento ai fondi target di terzi. 

2.10.6. In relazione alla conformità agli orientamenti tecnici sull’applicazione del 
principio DNSH, ferme restando le esclusioni settoriali di cui alla Lista di 
Esclusione, il Soggetto attuatore assicura: 

a) la verifica della sostenibilità, effettuata ai sensi degli orientamenti tecnici 
della Commissione sulla verifica di sostenibilità per il Fondo InvestEU, 
secondo le indicazioni contenute nella circolare RGS-MEF del 13 ottobre 
2022, n. 33 e nell’ Allegato Guida Operativa per il Rispetto del Principio 
di non Arrecare Danno Significativo all’Ambiente, e tenendo conto del 
regime relativo ai vincoli DNSH indicato dalla medesima circolare per 
l’Investimento in oggetto; 

b) la verifica della conformità giuridica dei progetti alla pertinente 
legislazione ambientale dell’Unione europea e nazionale. 
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Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

Art. 6. Politica di verifica del principio DNSH e della sostenibilità e lista di 
esclusione 

6.1. Al fine di assicurare che le operazioni sostenute nell'ambito del GTF 
soddisfino il requisito di conformità al principio DNSH, prima di perfezionare 
l’investimento, il Soggetto attuatore esclude dalla possibilità di investire in imprese 
target che concentrino sostanzialmente la propria attività27 su: i) la produzione di 
energia basata sui combustibili fossili e attività collegate28; ii) industrie ad alta 
intensità energetica e/o ad elevate emissioni di CO229; iii) produzione, noleggio o 
vendita di veicoli inquinanti30; iv) raccolta, trattamento e smaltimento di rifiuti con 
riferimento alle attività di smaltimento in discarica ed alle attività di incenerimento 
e termovalorizzazione31; v) trattamento di combustibile nucleare, produzione di 
energia nucleare (la “Lista di Esclusione”, di cui alla Nuova CID). 

6.2. Il Soggetto attuatore assicura che, prima di perfezionare l’investimento, le 
risorse del GTF non siano impegnate in operazioni di investimento in attività non 
conformi alla normativa ambientale europea e nazionale. 

6.3. Nel caso di investimento indiretto, il Soggetto attuatore prevede che il rispetto 
dei requisiti di cui al presente paragrafo vengano assunti dal gestore autorizzato. 

6.4. La politica di verifica del rispetto del principio DNSH viene applicata dal 
Soggetto attuatore facendo riferimento alla Lista di Esclusione, come 
eventualmente disciplinata e implementata, tempo per tempo, dalla legislazione 
nazionale, anche di rango regolamentare, applicabile all’Investimento 5.4 (i.e. 
aggiornamento della Scheda 26 di cui alla Guida operativa per il Rispetto del 
Principio di non Arrecare Danno Significativo all’Ambiente allegata alla circolare 
RGS-MEF del 13 ottobre 2022, n. 33, o con emanazione ad esempio di ulteriori 
circolari ministeriali e linee guida operative tempo per tempo emanate dalle 
autorità competenti).  

6.5. In conformità alla Lista di Esclusione, il Soggetto attuatore non può operare 
investimenti ricadenti nell’ambito delle seguenti attività: 

 
27 Ai sensi della Nuova CID, le Imprese Target sono considerate "concentrate sostanzialmente" su un dato settore o attività, se il 
settore o l'attività risulta costituire una parte essenziale della sua attività commerciale, rispettivamente in termini di ricavi lordi, di utili 
o di clientela. I ricavi lordi generati dal settore o dall'attività esclusi non devono in nessun caso superare il 50 % dei ricavi lordi totali. 
 
28 Ad eccezione di: a) attività e attivi per produzione di energia elettrica e/o di calore a partire dal gas naturale, come pure le relative 
infrastrutture di trasmissione/trasporto e distribuzione, che sono conformi alle condizioni di cui all'allegato III degli orientamenti tecnici 
sull'applicazione del principio "non arrecare un danno significativo" (2021/C58/01) e b) attività e attivi di cui al punto ii) per i quali l'uso 
di combustibili fossili è temporaneo e tecnicamente inevitabile per una transizione tempestiva verso il funzionamento senza 
combustibili fossili. 
 
29 Compresi attività e attivi nell'ambito del sistema di scambio di quote di emissione dell'UE (ETS) che generano emissioni di gas a 
effetto serra previste non inferiori ai pertinenti parametri di riferimento. Se l'attività che beneficia del sostegno genera emissioni di gas 
a effetto serra previste che non sono significativamente inferiori ai pertinenti parametri di riferimento, occorre spiegarne il motivo. I 
parametri di riferimento per l'assegnazione gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione del sistema di 
scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel regolamento di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione. 
 
30 Sono veicoli inquinanti i veicoli non a emissioni zero. 
 
31 L'esclusione non si applica agli interventi negli impianti esistenti esclusivamente adibiti al trattamento di rifiuti pericolosi non riciclabili, 
quando gli interventi nell'ambito di questa misura sono intesi ad aumentare l'efficienza energetica, catturare i gas di scarico per lo 
stoccaggio o l'utilizzo, o recuperare i materiali da residui di combustione, purché non determinino un aumento della capacità di 
trattamento dei rifiuti dell'impianto o un'estensione della sua durata di vita; sono fornite prove a livello di impianto. 
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Lista attività escluse Codice NACE Riferimento nuova CID  

Estrazione di carbone (esclusa 

torba) 
05 

“Produzione di energia 

basata sui combustibili 

fossili e attività 

collegate” 

Estrazione di petrolio greggio e 

di gas naturale 
06 

Attività di supporto all'estrazione 

di petrolio e di gas naturale 
09 

Fabbricazione di coke e prodotti 

derivanti dalla raffinazione del 

petrolio 

19 

Produzione di gas; distribuzione 

di combustibili gassosi mediante 

condotte 

35.2 

Produzione di Gas, 

distribuzione di combustibili 

gassosi 

35.2 

Trattamento dei combustibili 

nucleari 
24.46 

 “Trattamento di 

combustibile nucleare, 

produzione di energia 

nucleare” 

Fermo quanto sopra, il Soggetto attuatore valuterà il rispetto del principio DNSH 
caso per caso, anche mediante ausilio di esperti qualificati, secondo i seguenti 
criteri generali: 

• per quanto riguarda il settore “industrie ad alta intensità energetica e/o ad 
elevate emissioni di CO2”: si intendono non investibili le attività soggette 
al sistema di scambio di quote di emissione dell'UE (ETS) che generano 
emissioni di gas a effetto serra previste, non inferiori ai pertinenti 
parametri di riferimento. I parametri di riferimento per l'assegnazione 
gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione 
del sistema di scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel regolamento 
di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione.  

• per quanto riguarda il settore “produzione, noleggio o vendita di veicoli 
inquinanti” si intendono escluse tutte le attività relative a veicoli con 
“emissioni diverse da zero” (inclusi i veicoli ibridi), rimanendo investibili le 
attività connesse alla mobilità elettrica, ad idrogeno o ad altra -
propulsione ad emissioni zero.  

• per quanto riguarda il settore “raccolta, trattamento e smaltimento di 
rifiuti”, si intendono escluse le attività connesse allo smaltimento dei rifiuti 
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in discarica e all’incenerimento e termovalorizzazione di rifiuti, rimanendo 
investibili le attività di trattamento rifiuti che favoriscono il recupero di 
materia e la generazione di materia prima seconda nell’ambito di progetti 
di economia circolare. 

6.6. Al fine di cui al paragrafo 6.1, il Soggetto attuatore verifica, anche attraverso 
check list, che gli investimenti del GTF rispettino i criteri di cui al precedente 
paragrafo, attraverso le due fasi di seguito descritte: 

● ex ante: nel caso di investimento diretto, il Soggetto attuatore verifica che 
le risorse non siano utilizzate per investire in imprese target che risultino 
sostanzialmente attive nelle attività di cui alla Lista di Esclusione; in caso 
di investimento indiretto, il medesimo impegno è assunto con riferimento 
ai fondi target di terzi;  

● ex post: nel caso di investimento diretto, il Soggetto attuatore verifica, 
mediante controlli a campione secondo l’audit plan di cui all’art. 13.4, che 
le imprese target abbiano rispettato l’impegno a non risultare 
sostanzialmente attive nelle attività di cui alla Lista di Esclusione, per tutta 
la durata dell’investimento e disciplina specifiche clausole di salvaguardia 
a tutela dell’investimento delle risorse nei rispettivi accordi di 
investimento; in caso di investimento indiretto, il medesimo impegno di 
verifica è assunto con riferimento ai fondi target di terzi.  

6.7. In relazione alla conformità agli orientamenti tecnici sull’applicazione del 
principio DNSH, ferme restando le esclusioni settoriali di cui alla Lista di 
Esclusione, il Soggetto attuatore assicura:  

a) la verifica della sostenibilità, effettuata ai sensi degli orientamenti tecnici 
della Commissione sulla verifica di sostenibilità per il Fondo InvestEU, 
secondo le indicazioni contenute nella circolare RGS-MEF del 13 ottobre 
2022, n. 33 e nell’ Allegato Guida Operativa per il Rispetto del Principio 
di non Arrecare Danno Significativo all’Ambiente, tenendo conto del 
regime relativo ai vincoli DNSH indicato per l’Investimento in oggetto; 

b) la verifica della conformità giuridica dei progetti alla pertinente 
legislazione ambientale dell’Unione europea e nazionale. 

 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

• Allegato 2 – Checklist di autocontrollo 

• Allegato 8 - Moduli Green Transition Fund Autodichiarazione sul rispetto del principio “Do No 

Significant Harm” (DNSH) 

• Allegato 9 - Moduli Digital Transition Fund Autodichiarazione sul rispetto del principio “Do No 

Significant Harm” (DNSH) 
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9.1 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Diretti  
Al fine di assicurare la piena conformità con il rilevante quadro normativo rispetto alla tematica del rispetto del 
principio DNSH nel caso di Investimenti Diretti, CDP Venture Capital SGR:  

● Effettuerà un controllo ex ante prima della finalizzazione della fase istruttoria (i.e. antecedente la 
presentazione dell’opportunità di investimento nell’Impresa Target al CdA della SGR), sia per Green 
Transition Fund che per Digital Transition Fund, il quale comprende: 

o Controllo preliminare in merito ai settori di attività esclusi in base alle indicazioni riportate negli 
Accordi Finanziari.  
  

Ai sensi degli Accordi Finanziari, così come aggiornati ai sensi della Nuova CID, le politiche 
di investimento dei due Fondi escludono le imprese che concentrano sostanzialmente32 

l’attività su: 
• produzione di energia basata sui combustibili fossili e attività collegate33;  
• industrie ad alta intensità energetica e/o ad elevate emissioni di CO234; 
• produzione, noleggio o vendita di veicoli inquinanti35; 
• raccolta, trattamento e smaltimento dei rifiuti con riferimento alle attività di 

smaltimento in discarica ed alle attività di incenerimento e termovalorizzazione36; 
• trattamento di combustibile nucleare, produzione di energia nucleare. 

 
Inoltre, sono escluse le imprese che ricadono nell’ambito delle attività identificate con i 
seguenti codici NACE: 
 

i. 05 - Estrazione di carbone (esclusa torba); 
ii. 06 - Estrazione di petrolio greggio e di gas naturale; 
iii. 09 - Attività di supporto all'estrazione di petrolio e di gas naturale; 
iv. 19 - Fabbricazione di coke e prodotti derivanti dalla raffinazione del petrolio; 
v. 35.2 - Produzione di gas; distribuzione di combustibili gassosi mediante condotte; 
vi. 24.46 - Trattamento dei combustibili nucleari. 

 

 
32 Il beneficiario finale è considerato "concentrarsi sostanzialmente" su un dato settore o attività se il settore o l'attività risulta costituire 
una parte essenziale della sua attività commerciale, rispettivamente in termini di ricavi lordi, di utili o di clientela. I ricavi lordi generati 
dal settore o dall'attività esclusi non devono in nessun caso superare il 50 % dei ricavi lordi totali. 

33 Ad eccezione di: a) attività e attivi per produzione di energia elettrica e/o di calore a partire dal gas naturale, come pure le relative 
infrastrutture di trasmissione/trasporto e distribuzione, che sono conformi alle condizioni di cui all'allegato III degli orientamenti tecnici 
sull'applicazione del principio "non arrecare un danno significativo" (2021/C58/01); e b) attività e attivi di cui al punto ii) per i quali l'uso 
di combustibili fossili è temporaneo e tecnicamente inevitabile per una transizione tempestiva verso il funzionamento senza 
combustibili fossili. 

34 Compresi attività e attivi nell'ambito del sistema di scambio di quote di emissioni dell'UE (ETS) che generano emissioni di gas a 
effetto serra previste che non sono inferiori ai pertinenti parametri di riferimento. Se l'attività che beneficia del sostegno genera 
emissioni di gas a effetto serra previste che non sono significativamente inferiori ai pertinenti parametri di riferimento, occorre 
spiegarne il motivo. I parametri di riferimento per l'assegnazione gratuita di quote per le attività che rientrano nell'ambito di applicazione 
del sistema di scambio di quote di emissioni sono stabiliti nel Regolamento di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione.  

35 Sono veicoli inquinanti i veicoli non a emissioni zero. 

36 L'esclusione non si applica alle azioni previste dalla presente Misura negli impianti adibiti esclusivamente al trattamento di rifiuti 
pericolosi non riciclabili né agli impianti esistenti quando tali azioni sono intese ad aumentare l'efficienza energetica, catturare i gas di 
scarico per lo stoccaggio o l'utilizzo, o recuperare i materiali da residui di combustione, purché le azioni nell'ambito della presente 
Misura non determinino un aumento della capacità di trattamento dei rifiuti dell'impianto o un'estensione della sua durata di vita; sono 
fornite prove a livello di impianto. 
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Fermo quanto sopra, CDP Venture Capital SGR verificherà il rispetto del principio DNSH 
caso per caso, anche mediante ausilio di esperti qualificati, secondo i seguenti criteri 
generali:  

o per quanto riguarda il settore “industrie ad alta intensità energetica e/o ad elevate 
emissioni di CO2”: si intendono non investibili le attività soggette al sistema di 
scambio di quote di emissione dell'UE (ETS) che generano emissioni di gas a effetto 
serra previste, non inferiori ai pertinenti parametri di riferimento. I parametri di 
riferimento per l'assegnazione gratuita di quote per le attività che rientrano 
nell'ambito di applicazione del sistema di scambio di quote di emissioni sono stabiliti 
nel regolamento di esecuzione (UE) 2021/447 della Commissione.  

o per quanto riguarda il settore “produzione, noleggio o vendita di veicoli inquinanti” si 
intendono escluse tutte le attività relative a veicoli con “emissioni diverse da zero” 
(inclusi i veicoli ibridi), rimanendo investibili le attività connesse alla mobilità elettrica, 
ad idrogeno o ad altra -propulsione ad emissioni zero.  

o per quanto riguarda il settore “raccolta, trattamento e smaltimento di rifiuti”, si 
intendono escluse le attività connesse allo smaltimento dei rifiuti in discarica e 
all’incenerimento e termovalorizzazione di rifiuti, rimanendo investibili le attività di 
trattamento rifiuti che favoriscono il recupero di materia e la generazione di materia 
prima seconda nell’ambito di progetti di economia circolare. 

 
 

In conformità con quanto previsto dalla Guida Operativa per il rispetto del principio DNSH 
(versione aggiornata a maggio 2024), qualora un investimento sia avvenuto tramite equity, CDP 
Venture Capital SGR dovrà accertarsi che le Imprese Target si impegnino ad adottare piani di 
transizione verde in linea con la definizione di cui all'articolo 19 bis, paragrafo 2, lettera a), punto 
iii), della direttiva 2013/34/UE (modificata dalla direttiva (UE) 2022/2464) se più del 50% dei 
loro ricavi diretti durante l'esercizio finanziario precedente deriva dall'elenco di attività e beni 
esclusi di cui alla Nuova CID.   

• Predisposizione e condivisione di una autodichiarazione che attesti il rispetto del principio 
DNSH, e dunque della Lista di Esclusione, come eventualmente disciplinata e implementata, 
tempo per tempo, dalla legislazione nazionale, anche di rango regolamentare (i.e. 
aggiornamento della Scheda 26 di cui alla Guida operativa per il Rispetto del Principio di non 
Arrecare Danno Significativo all’Ambiente allegata alla circolare RGS-MEF del 14 maggio 2024, 
n. 22, o con emanazione ad esempio di ulteriori circolari ministeriali e linee guida operative 
tempo per tempo emanate dalle autorità competenti). Di tale autodichiarazione, verranno 
condivisi diversi template, a seconda che si tratti di un investimento del Green Transition Fund 
o del Digital Transition Fund, e a seconda che la dimensione attesa dell’investimento sia 
superiore o inferiore la soglia di EUR 10 Mln. La suddetta autodichiarazione mira ad attestare 
il rispetto del principio DNSH nell’ambito di quanto previsto per il “cd. Regime 2” di cui alla 
Scheda 26, nel quale ricadono le misure PNRR relative ai due Fondi. Il modulo di 
autodichiarazione attestante il rispetto del principio DNSH dovrà essere compilato e firmato 
digitalmente o – ove non possibile – con firma autografa di un firmatario autorizzato dell’Impresa 
Target;   

• Raccolta e analisi delle autodichiarazioni, attestanti il rispetto del principio DNSH, ricevute dalle 
Imprese Target. Ai fini delle verifiche DNSH, CDP Venture Capital SGR valuterà il rispetto del 
principio DNSH caso per caso, anche avvalendosi di esperti qualificati esterni a CDP Venture 
Capital SGR; 

• Eventuale richiesta informativa alle Imprese Target che hanno presentato autodichiarazioni non 
valide o per le quali è necessario un ulteriore livello di controllo; 

• Eventuali ulteriori richieste documentali alle Imprese Target che rientrino nei casi in cui è 
necessario redigere una Matrice ambientale o una Relazione di sostenibilità, come meglio 
disciplinato nella Nota UDM PNRR 10/2023 e così come riportato, ove rilevante, all’interno del 
Modulo di dichiarazione del rispetto del principio DNSH; 
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• Inserimento, all’interno del contratto tra CDP Venture Capital SGR e l’Impresa Target, di 
specifiche clausole a tutela del rispetto del principio "Do No Significant Harm". 
 

• Effettuerà controlli ex-post, sia per Green Transition Fund che per Digital Transition Fund, tramite la 
ricezione, con cadenza annuale, di un’autodichiarazione che attesti il rispetto del principio DNSH nel 
tempo, sottoscritta dall’Impresa Target.   

Inoltre, in conformità con quanto previsto dal SiGeCo del MIMIT e dalle Note UDM PNRR 7 e 10/2023, in fase di 
rendicontazione, CDP Venture Capital SGR attesterà sul sistema ReGiS l’esito regolare delle verifiche sul 
rispetto del principio DNSH, caricando documentazione adeguata ad evidenza delle verifiche svolte. Inoltre, ai 
fini dei controlli di I e II livello, CDP Venture Capital SGR archivierà all’interno dei propri sistemi il Modulo di 
dichiarazione del rispetto del principio DNSH ed ogni eventuale (ove prevista) Matrice ambientale e/o Relazione 
di cui alla Nota UDM PNRR 10/2023, firmata digitalmente o – ove non possibile – con firma autografa di un 
firmatario autorizzato dell’Impresa Target.  

Infine, secondo quanto previsto dall’Allegato alla Nuova CID, CDP Venture Capital SGR effettuerà audit ex-post 
basati sul rischio, conformemente ad un piano di audit predisposto internamente, avente ad oggetto, inter alia, il 
rispetto del principio DNSH nell’ambito degli investimenti del DTF e/o del GTF, in particolare verificando che le 
Imprese Target abbiano rispettato l’impegno a non risultare sostanzialmente attive nelle attività di cui alla Lista 
di Esclusione, per tutta la durata dell’investimento. 

Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

● Checklist di autocontrollo firmata digitalmente da CDP Venture Capital SGR con cui si attesta l’esito 
positivo delle verifiche del rispetto del principio DNSH, sulla base delle autodichiarazioni/Matrici 
ambientali/Relazioni fornite dalle Imprese Target, in relazione ai casi disciplinati dalla Nuova CID e dalla 
Scheda 26 della Circolare MEF RGS 32/2021, come modificata dalla Circolare MEF RGS 33/2022 e 
richiamati dalla Nota UDM PNRR 10/2023. 

NOTA BENE - Il caricamento su ReGiS nell’ambito del rendiconto di progetto avviene contestualmente al 
closing del singolo investimento nell’Azienda Target, sia questa finanziata direttamente o indirettamente, 
come indicato nel precedente punto 3, valido in linea generale. 

 

9.2 Approccio di CDP Venture Capital SGR per gli Investimenti Indiretti  
Al fine di assicurare la piena conformità con il rilevante quadro normativo rispetto alla tematica del rispetto del 
principio DNSH nel caso di Investimenti Indiretti, l’Invito a presentare proposte prevede che gli investimenti, per 
poter essere ammissibili, devono essere conformi agli orientamenti tecnici sull’applicazione del principio DNSH. 
Il già citato Invito specifica, infatti che “Al fine di non compromettere il rispetto del principio DNSH, saranno presi 
in considerazione unicamente i progetti di investimento in Fondi Target di Terzi che investano in attività conformi 
alla pertinente normativa ambientale dell'UE e nazionale". 

CDP Venture Capital SGR prevedrà, inoltre, all’interno dell’accordo tra la stessa ed il Soggetto Gestore 
Autorizzato, che quest’ultimo applichi, mutatis mutandis, le modalità di verifica del principio DNSH previste dagli 
Accordi Finanziari, come dettagliate dal precedente par. 9.1 delle presenti Linee Guida (ivi incluse, inter alia, le 
previsioni in materia di rispetto della Lista di Esclusione, raccolta delle Autodichiarazioni DNSH da far firmare 
alle Imprese Target e, ove applicabile, predisposizione della Matrice ambientale. Fermo quanto precede, la 
documentazione relativa all’Investimento Indiretto prevede che vengano inseriti nei contratti tra il Fondo Target 
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di Terzi e le Imprese Target specifiche clausole a tutela del rispetto, da parte dell’Impresa Target, del principio 
“Do No Significant Harm”, in linea con quanto previsto dal precedente par. 9.1.  

A tal fine, CDP Venture Capital SGR predispone, e condividerà con il Soggetto Gestore Autorizzato, i template 
per le autodichiarazioni attestanti il rispetto del principio DNSH, utilizzate per gli Investimenti Diretti, così che 
questo le possa utilizzare per le proprie Imprese Target. Le Imprese Target dovranno compilare e restituire al 
Soggetto Gestore Autorizzato il modulo attestante il rispetto del principio DNSH, firmato digitalmente o – ove non 
possibile – con firma autografa dell’Impresa Target. Il Soggetto Gestore Autorizzato valuterà il rispetto del 
principio DNSH caso per caso, anche avvalendosi di esperti qualificati esterni a CDP Venture Capital SGR. 

Il Soggetto Gestore Autorizzato è tenuto infine a predisporre delle modalità di controllo ex-post consistenti nella 
ricezione, su base annuale, di un’autodichiarazione, sottoscritta dall’Impresa Target, che attesti tempo per tempo 
il rispetto del principio DNSH.  

Il Soggetto Gestore Autorizzato dovrà poi condividere con CDP Venture Capital SGR la documentazione raccolta 
dalle Imprese Target e dovrà, inoltre, conservare tutta la documentazione ricevuta al fine di renderla prontamente 
disponibile in caso di audit o verifiche da parte di CDP Venture Capital SGR e delle altre autorità competenti. A 
tal riguardo, si sottolinea che, secondo quanto previsto nell’Allegato alla Nuova CID, CDP Venture Capital SGR 
potrà effettuare verifiche di audit ex-post basate sul rischio, sulla base di un piano di audit predisposto 
internamente, finalizzate a verificare, inter alia, l’efficacia delle procedure e dei presidi adottati dal Soggetto 
Gestore Autorizzato per la verifica del rispetto da parte delle Imprese Target del principio DNSH.  

Infine, in conformità con quanto previsto dal SiGeCo del MIMIT e dalla Note UDM PNRR 7 e 10/2023, in fase di 
rendicontazione, CDP Venture Capital SGR attesterà sul sistema ReGiS l’esito regolare delle verifiche sul 
rispetto del principio DNSH, anche per il caso degli Investimenti Indiretti per il tramite dei controlli effettuati dal 
Soggetto Gestore Autorizzato nel perimetro del mandato gestorio ricevuto, caricando documentazione adeguata 
ad evidenza delle verifiche svolte da parte del Soggetto Gestore Autorizzato. Inoltre, ai fini dei controlli di I e II 
livello, CDP Venture Capital SGR archivierà all’interno dei propri sistemi il Modulo di dichiarazione del rispetto 
del principio DNSH, firmato digitalmente o – ove non possibile – con firma autografa della Impresa Target, che 
avrà ricevuto dal Fondo Terzo. 

 

Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

● Checklist di autocontrollo firmata digitalmente da CDP Venture Capital SGR con cui si attesta la ricezione 
della documentazione sulle verifiche svolte da parte del Soggetto Gestore Autorizzato per il rispetto del 
principio DNSH, sulla base delle autodichiarazioni/Matrici ambientali fornite dalle Imprese Target, in 
relazione ai casi disciplinati dalla Scheda 26 della Circolare MEF RGS 32/2021, come modificata dalla 
Circolare MEF RGS 33/2022 e richiamati dalla Nota UDM PNRR 10/2023. 

Checklist di autocontrollo firmata dal Soggetto Gestore Autorizzato che attesta i controlli svolti dallo stesso 
in merito al rispetto del principio DNSH da parte dell’Impresa Target beneficiaria dell’Investimento 
Indiretto. 

NOTA BENE – Il caricamento su ReGiS nell’ambito del rendiconto di progetto avviene contestualmente al 
closing del singolo investimento nell’Impresa Target, sia questa finanziata direttamente o indirettamente, come 
indicato nel precedente punto 3, valido in linea generale.) 
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10. Rispetto dei principi trasversali PNRR 

Nella tabella che segue si riporta quanto previsto dagli Accordi Finanziari e dalla normativa rilevante in merito al 
rispetto dei principi trasversali del PNRR, i quali – a seguito di alcune interlocuzioni con la Commissione europea 
nella fase di assessment della Milestone del DTF scaduta al T2 2022 – sono risultati non applicabili al presente 
investimento, ma che comunque, in virtù di previsioni di norma (primaria) nazionale occorre monitorare e 
rendicontare al Ministero: 

Normativa Prescrizioni 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

 

2.1. Obiettivi di investimento: 

2.1.3. In attuazione di quanto disposto all’articolo 2, comma 6-bis, del decreto-
legge n. 77 del 2021 e successive modifiche e integrazioni, il Soggetto attuatore 
pone in essere ogni opportuna iniziativa per riservare un importo almeno pari al 
quaranta percento (40%) delle risorse disponibili per gli investimenti del DTF, nelle 
imprese target per il finanziamento di operazioni da realizzare nelle Regioni del 
Mezzogiorno (Abruzzo, Basilicata, Calabria, Campania, Molise, Puglia, Sardegna 
e Sicilia) oppure che abbiano una sede operativa ubicata nelle predette Regioni. 
A tal proposito, fermo restando l’indirizzo del Soggetto attuatore di massimizzare 
l’investimento nelle Regioni del Mezzogiorno, il Soggetto attuatore potrà, a partire 
dal 1° gennaio 2025, investire l’importo riservato pari al 40% anche in Regioni 
diverse da quelle del Mezzogiorno, tenuto conto dell’interesse primario di 
perseguire prioritariamente i target e gli obiettivi della Nuova CID. 

2.2. Ambito e beneficiari ammissibili: 

2.2.3. In ottemperanza a quanto disposto dal PNRR, gli investimenti perfezionati 
dal Soggetto attuatore e dai gestori autorizzati devono essere economicamente 
sostenibili (secondo le prassi accettate a livello internazionale nel settore del 
venture capital) e sono condotti tenendo conto, tra l’altro, dei principi trasversali 
della parità di genere e della protezione e valorizzazione dei giovani, rispetto ai 
quali i regolamenti di gestione potranno prevedere eventuali criteri di priorità 
nell’analisi a favore di imprese target con tali requisiti. Il requisito secondo cui gli 
investimenti devono essere economicamente sostenibili si intende 
automaticamente soddisfatto laddove nella medesima impresa target investano 
soggetti diversi dal Fondo o dal fondo target di terzi. 

2.2.4. Nell’ambito degli investimenti condotti dal Soggetto attuatore e dai gestori 
autorizzati, ove le imprese target svolgano attività sensibili ai sensi delle normative 
rilevanti in materia di disabilità, il Soggetto attuatore e i gestori autorizzati avranno 
cura di assicurare, caso per caso, in occasione della stipula dell’accordo di 
investimento, il rispetto di tali normative da parte delle medesime imprese target.  

Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 

2. Politica e strategia di investimento dello strumento: 
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(aggiornato a giugno 
2024) 

2.3. In attuazione di quanto disposto all’articolo 2, comma 6-bis, del decreto-legge 
n. 77 del 2021 e successive modifiche e integrazioni, il Soggetto attuatore pone 
in essere ogni opportuna iniziativa per riservare un importo almeno pari al 
quaranta percento (40%) delle risorse disponibili per gli investimenti del GTF nelle 
imprese target per il finanziamento di operazioni da realizzare nelle Regioni del 
Mezzogiorno (Regioni Abruzzo, Basilicata, Calabria, Campania, Molise, Puglia, 
Sardegna e Sicilia), oppure che abbiano sede operativa ubicata nelle predette 
Regioni. A tal proposito, fermo restando l’indirizzo del Soggetto attuatore di 
massimizzare l’investimento nelle Regioni del Mezzogiorno, il Soggetto attuatore 
potrà, a partire dal 1° gennaio 2025, investire l’importo riservato pari al 40% anche 
in Regioni diverse da quelle del Mezzogiorno, tenuto conto dell’interesse primario 
di perseguire prioritariamente i target e gli obiettivi della Nuova CID.  

3. Criteri di ammissibilità: 

3.3. In ottemperanza a quanto disposto dal PNRR, gli investimenti perfezionati dal 
Soggetto attuatore e dai gestori autorizzati devono essere economicamente 
sostenibili (secondo le prassi accettate a livello internazionale nel settore del 
venture capital) e sono condotti tenendo conto, tra l’altro, dei principi trasversali 
della parità di genere e della protezione e valorizzazione dei giovani, rispetto ai 
quali i regolamenti di gestione potranno prevedere eventuali criteri di priorità 
nell’analisi a favore di imprese target con tali requisiti. Il requisito secondo cui gli 
investimenti devono essere economicamente sostenibili si intende 
automaticamente soddisfatto laddove nella medesima impresa target investano 
soggetti diversi dal Fondo o dal fondo target di terzi. 

3.4. Nell’ambito degli investimenti condotti dal Soggetto attuatore e dai gestori 
autorizzati, ove le imprese target svolgano attività sensibili ai sensi delle normative 
rilevanti in materia di disabilità, il Soggetto attuatore e i gestori autorizzati avranno 
cura di assicurare, caso per caso, in occasione della stipula dell’accordo di 
investimento, il rispetto di tali normative da parte delle medesime imprese target. 

Decreto Legge 31 maggio 
2021, n. 77 

Art 2 comma 6-bis: 

Il Presidente del Consiglio dei ministri può deferire singole questioni al Consiglio 
dei ministri perché stabilisca le direttive alle quali la Cabina di regia deve attenersi, 
nell'ambito delle norme vigenti. Le amministrazioni di cui al comma 1 dell'articolo 
8 assicurano che, in sede di definizione delle procedure di attuazione degli 
interventi del PNRR, almeno il 40 per cento delle risorse allocabili territorialmente, 
anche attraverso bandi, indipendentemente dalla fonte finanziaria di provenienza, 
sia destinato alle regioni del Mezzogiorno, salve le specifiche allocazioni territoriali 
già previste nel PNRR. Il Dipartimento per le politiche di coesione della Presidenza 
del Consiglio dei ministri, attraverso i dati rilevati dal sistema di monitoraggio 
attivato dal Servizio centrale per il PNRR di cui all'articolo 6, verifica il rispetto del 
predetto obiettivo e, ove necessario, sottopone gli eventuali casi di scostamento 
alla Cabina di regia, che adotta le occorrenti misure correttive e propone eventuali 
misure compensative. 

Art. 47 comma 4 Pari opportunità e inclusione lavorativa nei contratti pubblici nel 
PNRR e nel PNC: 
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Le stazioni appaltanti prevedono, nei bandi di gara, negli avvisi e negli inviti, 
specifiche clausole dirette all'inserimento, come requisiti necessari e come 
ulteriori requisiti premiali (dell'offerta, di criteri) orientati a promuovere 
l’imprenditoria giovanile, (l'inclusione lavorativa delle persone disabili,) la parità di 
genere e l'assunzione di giovani, con età inferiore a trentasei anni, e donne. [...] 

 
 
 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

 
• Allegato 2 - Checklist di autocontrollo 
• Allegato 11 – Template di Relazione Sintetica dell’Operazione 
• Allegato 13 – Modulo dichiarazione principi trasversali 

 
 

Durante l’intero ciclo di vita dell’investimento, dalla fase preliminare di predisposizione degli Inviti relativi agli 
Investimenti Diretti, sino alla stipula dell’accordo di investimento con l’Impresa Target, CDP Venture Capital SGR 
ha previsto procedure e presidi per la valorizzazione dei principi trasversali del PNRR. 

Nell’Invito a presentare proposte, per i casi di Investimenti Diretti del Green Transition Fund e del Digital 
Transition Fund, è stato, infatti, inserito un riferimento ai criteri di prioritizzazione relativamente ai principi 
trasversali (i.e., parità di genere, protezione e valorizzazione giovani, quota sud ove applicabile) e una specifica 
per assicurare il rispetto delle normative rilevanti in tema di disabilità, ove le Imprese Target svolgano attività 
sensibili in materia.  

Per quanto riguarda la logica che sottende la prioritizzazione, a parità di valutazione delle opportunità ricevute 
tramite invito, CDP Venture Capital SGR potrà considerare come prioritari quei progetti che tengano conto della 
parità di genere e della protezione e valorizzazione dei giovani.  

CDP Venture Capital SGR pone in essere ogni opportuna iniziativa per riservare un importo almeno pari al 40% 
delle risorse disponibili per gli investimenti del DTF e GTF, nelle Imprese Target per il finanziamento di operazioni 
da realizzare nelle Regioni del Mezzogiorno (Abruzzo, Basilicata, Calabria, Campania, Molise, Puglia, Sardegna 
e Sicilia) oppure che abbiano una sede operativa ubicata nelle predette Regioni.  

La riserva di capitale per operazioni che contribuiscano al raggiungimento dell’obiettivo “quota sud” potrà 
avvenire anche tramite Investimenti Indiretti in Fondi Target di Terzi il cui regolamento di gestione preveda la 
riserva di una quota di risorse per investimenti da realizzare nelle Regioni del Mezzogiorno.  

Fermo restando l’indirizzo della SGR di massimizzare l’investimento nelle Regioni del Mezzogiorno, CDP 
Venture Capital SGR potrà, a partire dal 1° gennaio 2025, investire l’importo riservato pari al 40% anche in 
Regioni diverse da quelle del Mezzogiorno, tenuto conto dell’interesse primario di perseguire prioritariamente i 
Target e gli obiettivi della Nuova CID. 

Lo screening e la relativa prioritizzazione degli investimenti pervenuti verranno gestiti su base trimestrale. Si 
specifica, altresì, che il principio di prioritizzazione non rileva: 

● Laddove CDP Venture Capital SGR dovesse valutare l’investimento entro i tre mesi dalla data di 
presentazione della domanda (in tal caso la prioritizzazione sarà considerata de facto realizzata); 

● Laddove una Target dovesse risultare “out” nel processo di selezione sulla base di logiche di business 
proprie dell’autonomia di selezione di CDP Venture Capital SGR. 

In fase di istruttoria, CDP Venture Capital SGR verificherà il possesso dei requisiti, da parte delle Imprese 
Target, che possano essere considerati per l’eventuale prioritizzazione. Si specifica che le informazioni relative 
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alla valorizzazione dei principi trasversali potranno essere considerate in sede istruttoria solo qualora esplicitate 
dall’Impresa Target nel materiale condiviso con CDP Venture Capital SGR, sia nel caso in cui l’opportunità di 
investimento pervenga in risposta all’Invito a presentare proposte, sia nel caso in cui questa arrivi tramite altre 
fonti di deal flow. 

Lo strumento utilizzato in questo senso è il template di autodichiarazione Modulo dichiarazione principi 
trasversali, che verrà trasmesso, nel caso di Investimenti Diretti, all’Impresa Target, al fine di raccogliere 
informazioni relative alla promozione dei principi della parità di genere (es. adozione di specifiche misure per 
promuovere le pari opportunità, anche tenendo conto del rapporto tra uomini e donne nelle assunzioni, nei livelli 
retributivi e nel conferimento di incarichi apicali) e della protezione e valorizzazione dei giovani (es. assunzione 
di giovani con età inferiore a 36 anni) all’interno dell’Impresa Target. Nel caso di Investimenti Indiretti, CDP 
Venture Capital SGR trasmetterà il Modulo dichiarazione principi trasversali al Soggetto Gestore Autorizzato 
affinché venga utilizzato da quest’ultimo per raccogliere le summenzionate informazioni relative ai principi 
trasversali da parte delle Imprese Target da esso selezionate.   

Inoltre, nel caso in cui l’Impresa Target svolga attività sensibili ai sensi delle normative rilevanti in materia di 
disabilità, il summenzionato modulo prevede la conferma del rispetto di tali normative in vigore. Quest’ultima 
disposizione troverà applicazione anche in fase di stipula del contratto di investimento in cui verrà inserita, ove 
pertinente, una specifica clausola circa il rispetto da parte dell’Impresa Target di tali normative.  

Fra gli elementi cui si presterà attenzione particolare c’è anche la localizzazione dell’Impresa Target per verificare 
l’eventuale ubicazione della sede legale o di una sede operativa dell’Impresa Target nelle Regioni del 
Mezzogiorno, al fine di valutare se un investimento nella stessa possa concorrere a integrare la c.d. “quota sud”. 
Lo strumento utilizzato in questo senso è l’Allegato Due Diligence Checklist, che verrà utilizzato quale checklist 
di raccolta documentale funzionale, tra le altre cose, a raccogliere le informazioni relative alla localizzazione 
dell’opportunità di investimento. 

Al fine di garantire adeguata visibilità al MIMIT del complessivo avanzamento in merito all’obiettivo “quota sud”, 
considerato anche l’utilizzo di un unico CUP per ciascun Fondo che non permette di valorizzare in maniera 
comprensiva il dato relativo alla “quota sud” sul sistema ReGiS, CDP Venture Capital SGR:  

• Attesterà il contributo all’obiettivo “quota sud” della singola operazione di investimento, in 
termini di capitale investito, all’interno della relazione sintetica dell’operazione di investimento che 
verrà caricata come documentazione probatoria nella fase di rendicontazione dell’operazione sul 
sistema ReGiS. Tale evidenza verrà garantita anche con riferimento agli investimenti realizzati dai Fondi 
Target di Terzi. In tal caso, coerentemente con le modalità individuate per gli Investimenti Diretti, il 
Soggetto Gestore Autorizzato darà evidenza del medesimo dato all’interno della relazione sintetica 
dell’operazione;  

• Attesterà il contributo all’obiettivo “quota sud” in termini di capitale riservato da parte di Fondi Target 
di Terzi all’interno dell’Allegato alla Relazione semestrale di gestione di ciascun Fondo che, in coerenza 
con quanto previsto dai cronoprogrammi procedurali delle due misure, include al suo interno il dato 
aggregato in merito all’avanzamento dell’obiettivo “quota sud”. 

In conformità con quanto previsto dal SiGeCo del MIMIT e dalle Note UDM PNRR pertinenti, tra cui in particolare 
la Nota 7/2023, in fase di rendicontazione, CDP Venture Capital SGR attesterà sul sistema ReGiS l’esito 
regolare delle verifiche svolte sul contributo dei Fondi ai principi trasversali. 
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Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS  

● Checklist di autocontrollo firmata digitalmente da CDP Venture Capital SGR con cui si conferma l’utilizzo 
del metodo di prioritizzazione basato sui principi trasversali per la selezione degli investimenti. Come 
esplicitato nei paragrafi precedenti, tale metodo di prioritizzazione verrà utilizzato da CDP Venture Capital 
SGR nei casi in cui si riscontrasse il caso di due Target a parità di valutazione degli investimenti. 

● Checklist di autocontrollo firmata dal Soggetto Gestore Autorizzato che attesta i controlli svolti dallo stesso 
in merito al rispetto dei principi trasversali PNRR. 

Inoltre, ai fini dei controlli di II livello, CDP Venture Capital SGR archivierà all’interno dei propri sistemi la 
documentazione che sarà fornita dalle Imprese Target con le informazioni relative alla promozione dei principi 
della parità di genere (es. adozione di specifiche misure per promuovere le pari opportunità, anche tenendo conto 
del rapporto tra uomini e donne nelle assunzioni, nei livelli retributivi e nel conferimento di incarichi apicali), della 
protezione e valorizzazione dei giovani (es. assunzione di giovani con età inferiore a 36 anni) all’interno della 
società e della localizzazione dell’investimento.  
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11. Investimenti di follow on 

Normativa Prescrizioni 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

2. Politica e strategia di investimento dello strumento 

2.1.2.1. Per gli investimenti diretti, il DTF ha l’obiettivo di allocare, entro il 30 
giugno 2026, indicativamente il 40% dell’Ammontare Totale (al netto delle 
commissioni di gestione e dei costi del DTF per tutta la vita del medesimo DTF).  

Per il raggiungimento di tale obiettivo di utilizzo delle risorse, si precisa che 
verranno conteggiate anche le risorse soggette alle condizionalità ex ante per 
l’investimento nei round successivi, previste negli accordi di investimento relativi 
agli investimenti iniziali sottoscritti entro il 30 giugno 2026 e le risorse allocate 
nell’ambito degli investimenti conclusi prima dell’entrata in vigore delle modifiche 
apportate dalla Nuova CID e in conformità della precedente strategia di 
investimento del Fondi. 

In particolare, gli accordi di investimento iniziali nelle imprese target dovranno 
disciplinare, inter alia, le condizioni per l’esercizio, da parte del DTF, di un diritto 
di opzione / sottoscrizione del futuro (ed eventuale) aumento di capitale (ovvero 
di diversi strumenti finanziari di quasi-equity) anche in misura più che 
proporzionale rispetto al pro quota spettante al DTF. L’esercizio di tale diritto dovrà 
essere assoggettato almeno alle seguenti condizioni:  

• raggiungimento, entro un limite temporale predefinito, da parte 
dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate nell’accordo di 
investimento iniziale nell’impresa target;  

• approvazione dell’investimento successivo da parte degli organi 
competenti del Soggetto attuatore.  

Qualora sia ritenuto economicamente sostenibile e vantaggioso per il DTF, il 
Soggetto attuatore potrà prevedere, negli accordi di investimento iniziali, un 
impegno vincolante – in luogo della facoltà – a partecipare al round di investimento 
successivo. In tale ipotesi l’accordo di investimento iniziale dovrà prevedere 
almeno le seguenti condizioni: 

• il raggiungimento, entro un limite temporale predefinito, da parte 
dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate nell’accordo di 
investimento iniziale nell’impresa target;  

• la valutazione pre-money della impresa target, che dovrà essere 
compresa entro un intervallo di valore da prefissarsi tra un minimo e un 
massimo;  
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• la presenza nel round di investimento successivo di investitori terzi 
(rispetto al DTF).  

Ferma la possibilità per il Soggetto attuatore di modificare le condizionalità ex ante 
previste negli accordi di investimento iniziale, resta inteso che, ai fini della verifica 
del raggiungimento dei target, il Soggetto attuatore potrà modificare dette 
condizionalità ex ante entro il termine del 30 giugno 2026, o il maggior termine 
eventualmente prorogato per la verifica dei target. Il Soggetto attuatore ha 
l’obbligo di reinvestire, anche successivamente alla scadenza del periodo di 
ammissibilità dell’intervento, eventuali rientri di capitale derivanti dal mancato 
avveramento delle condizionalità ex ante di cui al presente articolo, 
conformemente alla politica di investimento del Regolamento. 

Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

2. Politica e strategia di investimento dello strumento 

2.1.1. Per gli investimenti diretti, il GTF ha l’obiettivo di allocare, entro il 30 giugno 
2026, indicativamente il 40% dell’Ammontare Totale (al netto delle commissioni di 
gestione e dei costi del GTF per tutta la vita del medesimo GTF). 

Per il raggiungimento di tale obiettivo di allocazione delle risorse, si precisa che 
verranno conteggiate anche le risorse soggette alle condizionalità ex ante per 
l’investimento nei round successivi previste negli accordi di investimento relativi 
agli investimenti iniziali sottoscritti entro il 30 giugno 2026 e le risorse allocate 
nell’ambito degli investimenti conclusi prima dell’entrata in vigore delle modifiche 
apportate dalla Nuova CID e in conformità della precedente strategia di 
investimento del Fondo.  

In particolare, gli accordi di investimento iniziali nelle imprese target dovranno 
disciplinare, inter alia, le condizioni per l’esercizio, da parte del GTF, di un diritto 
di opzione / sottoscrizione del futuro (ed eventuale) aumento di capitale (ovvero 
di diversi strumenti finanziari di quasi-equity) in misura più che proporzionale 
rispetto al pro quota spettante al GTF. L’esercizio di tale diritto dovrà essere 
assoggettato almeno alle seguenti condizioni:   

• raggiungimento, entro un limite temporale predefinito, da parte 
dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate nell’accordo di 
investimento iniziale nell’impresa target;  

• approvazione dell’investimento successivo da parte degli organi 
competenti del Soggetto attuatore.  

Qualora sia ritenuto economicamente sostenibile e vantaggioso per il GTF, il 
Soggetto attuatore potrà prevedere, negli accordi di investimento iniziali, un 
impegno vincolante – in luogo della facoltà – a partecipare al round di investimento 
successivo. In tale ipotesi l’accordo di investimento iniziale dovrà prevedere 
almeno le seguenti condizioni:  

• il raggiungimento, entro un limite temporale predefinito, da parte 
dell’impresa target, delle milestone previste e disciplinate nell’accordo di 
investimento iniziale nell’impresa target;  
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• la valutazione pre-money della impresa target, che dovrà essere 
compresa entro un intervallo di valore da prefissarsi tra un minimo e un 
massimo;  

• la presenza nel round di investimento successivo di investitori terzi 
(rispetto al GTF).  

Ferma la possibilità per il Soggetto attuatore di modificare le condizionalità ex ante 
previste negli accordi di investimento iniziale, resta inteso che, ai fini della verifica 
del raggiungimento dei target, il Soggetto attuatore potrà modificare dette 
condizionalità ex ante entro il termine del 30 giugno 2026, o il maggior termine 
eventualmente prorogato per la verifica dei target. Il Soggetto attuatore ha 
l’obbligo di reinvestire, anche successivamente alla scadenza del periodo di 
ammissibilità dell’intervento, eventuali rientri di capitale derivanti dal mancato 
avveramento delle condizionalità ex ante di cui al presente articolo, 
conformemente alla politica di investimento del Regolamento.  

Come previsto dalla Nuova CID e all’interno degli Accordi Finanziari, nell’ambito degli Investimenti Diretti, è 
facoltà di CDP Venture Capital SGR inserire, nel contratto stipulato tra la SGR e l’Impresa Target in occasione 
del primo investimento, delle condizionalità ex ante per gli investimenti successivi (comunemente noti come 
“investimenti di follow on”). Tali investimenti di follow on potranno essere conclusi nel corso dei quindici anni di 
durata di ciascun Fondo.  

Nell’ambito degli investimenti di follow on, CDP Venture Capital SGR: 

• richiederà all’Impresa Target già in portafoglio e oggetto di investimento di follow on, conferma scritta in 
merito alla non variazione delle situazioni dichiarate in occasione del primo investimento nella Target (e 
già verificate da CDP Venture Capital SGR), in ordine a quanto previsto dalle presenti Linee Guida in 
materia di conflitto di interessi, al titolare effettivo e al rispetto del principio DNSH. Qualora la Target 
segnali variazioni rispetto a quanto dichiarato in occasione del primo investimento, CDP Venture Capital 
SGR procederà a raccogliere e verificare nuovamente le dichiarazioni dell’Impresa rispetto alle 
variazioni comunicate in ordine alle richiamate tematiche. Qualora l’Impresa Target confermi la non 
variazione rispetto a quanto dichiarato in occasione del primo investimento, CDP Venture Capital SGR 
farà affidamento sulle verifiche precedentemente svolte sull’Impresa Target; 

• effettuerà nuovamente le verifiche antimafia sulla Impresa Target ove necessario alla luce del periodo 
di validità di dodici mesi della documentazione antimafia acquisita in precedenza; 

• procederà al monitoraggio e alla rendicontazione dell’investimento di follow on sul sistema ReGiS, 
creando un nuovo rendiconto di progetto ad hoc.  

Investimenti di follow on potranno essere previsti anche con riferimento agli Investimenti Indiretti, in particolare: 

• come per gli Investimenti Diretti, CDP Venture Capital SGR richiederà conferma scritta in merito alla 
non variazione delle situazioni dichiarate in occasione del primo investimento nel Fondo Target di Terzi 
(e già verificate da CDP Venture Capital SGR), in ordine a quanto previsto dalle presenti Linee Guida in 
materia di conflitto di interessi e al titolare effettivo. Qualora il Soggetto Gestore Autorizzato segnalasse 
delle variazioni, CDP Venture Capital SGR procederà con una nuova raccolta delle dichiarazioni rilevanti 
a cura del Soggetto Gestore Autorizzato e con la verifica delle stesse; 

• Per quanto concerne gli investimenti follow-on realizzati dai Fondi Target di Terzi:  
o specularmente alle modalità supra previste per gli Investimenti Diretti, il Soggetto Gestore 

Autorizzato richiederà all’Impresa Target già in portafoglio e oggetto di investimento di follow 
on, conferma scritta in merito alla non variazione delle situazioni dichiarate in occasione del 
primo investimento nella stessa da parte del Fondo di Terzi (e già verificate dal Soggetto 
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Gestore Autorizzato), in ordine a quanto previsto dalle presenti Linee Guida in materia di 
conflitto di interessi, al titolare effettivo e al rispetto del principio DNSH. Qualora l’Impresa 
Target segnali variazioni rispetto a quanto dichiarato in occasione del primo investimento, il 
Soggetto Gestore Autorizzato procederà a raccogliere e verificare nuovamente le dichiarazioni 
dell’Impresa Target rispetto alle variazioni comunicate in ordine al conflitto di interessi e/o al 
titolare effettivo e/o al DNSH. Qualora l’Impresa Target confermi la non variazione rispetto a 
quanto dichiarato in occasione del primo investimento, il Soggetto Gestore Autorizzato farà 
affidamento sulle verifiche precedentemente effettuate sull’Impresa Target; 

o effettuerà nuovamente le verifiche antimafia sull’Impresa Target ove necessario alla luce del 
periodo di validità di dodici mesi della documentazione antimafia acquisita in precedenza. 

Il periodo di tempo nel quale il Soggetto Gestore Autorizzato può utilizzare le risorse assegnateli per effettuare 
investimenti di follow on, nelle Target da esso selezionate è disciplinato nella documentazione regolante 
l’Investimento Indiretto di riferimento ed è indipendente dal termine previsto per l’allocazione delle risorse dei 
due Fondi da parte di CDP Venture Capital SGR, fissato per la fine del secondo trimestre del 2026. 

Documentazione probatoria da caricare sul sistema ReGiS 

Investimenti Diretti: 

● Attestazione, generata a sistema (ReGiS), sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP 
Venture Capital SGR; 

● Checklist di autocontrollo firmata digitalmente da CDP Venture Capital SGR;  

● Delibera del CdA (o del diverso organo deliberante competente) di approvazione dell’operazione di 
investimento; 

● Accordo di investimento nell’Impresa Target; 

● Ricevuta bancaria della transazione effettuata da CDP Venture Capital SGR all’Impresa Target; 

● Relazione sintetica, sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP Venture Capital SGR che 
attesti (i) la tipologia di supporto fornito; (ii) l’ammontare del supporto fornito e allocato, anche ai fini 
dell’avanzamento dei Target, (iii) l’avanzamento di indicatori comuni, (iv) la localizzazione della Target, 
(v) l’eventuale contributo dell’investimento all’obiettivo quota sud, (vi) l’eventuale prioritizzazione 
dell’investimento nel rispetto dei principi trasversali PNRR, anche solo a fini di monitoraggio interno del 
Ministero e non applicabili nella rendicontazione verso l’UE o applicabili anche in sede di rendicontazione 
europea;  

● Modulo Verifica Controparte (raccolto in occasione del primo investimento nella Target oppure in 
occasione dell’investimento di follow on in caso di variazioni); 

● Nota sulla “non applicabilità del doppio finanziamento”. 

Investimenti Indiretti: 

● Attestazione, generata a sistema (ReGiS), sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP 
Venture Capital SGR; 

● Checklist di autocontrollo firmata digitalmente da CDP Venture Capital SGR;  
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● Checklist di autocontrollo firmata digitalmente dal Soggetto Gestore Autorizzato; 

● Delibera del CdA (o del diverso organo deliberante competente) di CDP Venture Capital SGR di 
approvazione dell’operazione di investimento; 

● Modulo di sottoscrizione delle quote del Fondo Target di Terzi; 

● Regolamento di gestione (o altro documento istitutivo) del Fondo Target di Terzi e/o altro atto comprovante 
l’investimento nel Fondo Target di Terzi; 

● Estratto della delibera del CdA (o del diverso organo deliberante competente) del Soggetto Gestore 
Autorizzato; 

● Capital Call; 

● Relazione sintetica, sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato del Soggetto Gestore Autorizzato 
che attesti (i) la tipologia di supporto fornito, (ii) l’ammontare del supporto fornito e allocato, anche ai fini 
dell’avanzamento dei Target, nonché la conferma 
dell’inserimento dell’impegno vincolante a garantire che soggetti privati 
investano nelle Imprese Target un ammontare almeno pari alle risorse investite 
dal Fondo PNRR in un Fondo Target di Terzi e/o nelle società veicolo (e.g. 
newco) costituite da Fondi Target di Terzi o dai Fondi gestiti dal Soggetto 
attuatore, generando un effetto leva cumulativo di almeno 1x1, (iii) l’avanzamento di indicatori comuni, (iv) 
la localizzazione della Target, (v) l’eventuale contributo dell’investimento all’obiettivo quota sud, (vi) 
l’eventuale prioritizzazione dell’investimento nel rispetto dei principi trasversali PNRR, anche solo a fini di 
monitoraggio interno del Ministero e non applicabili nella rendicontazione verso l’UE o applicabili anche 
in sede di rendicontazione europea; 

● Modulo Verifica Controparte (raccolto in occasione del primo investimento nella Target oppure in 
occasione dell’investimento di follow on in caso di variazioni); 

● Nota sulla “non applicabilità del doppio finanziamento. 
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12.  Trattamento e rendicontazione delle 
Commissioni di gestione 

Allegati alle “Linee Guida per le attività di rendicontazione e controllo dei Fondi DTF e GTF” rilevanti 

 
• Allegato 2 – Checklist di autocontrollo 

 

 

Normativa Prescrizioni 

Accordo Finanziario 
Digital Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

4. Commissioni 

4.1 Per la gestione del DTF e dei fondi target di terzi sono previste commissioni 
di gestione, di performance e/o altre commissioni, determinate dal 
regolamento di gestione rispettivamente del DTF e dei fondi target di terzi, a 
diverso titolo riconosciute al Soggetto attuatore e ai gestori autorizzati, e da 
questi definite secondo standard di mercato nel rispetto di quanto previsto 
dalla Nuova CID.  
 

4.2 Per quanto riguarda le commissioni di gestione e i costi a carico del DTF (e.g. 
set-up cost, abort cost, e gli altri costi previsti dal Regolamento) per l’intera 
durata del Fondo medesimo, saranno compresi entro il cap del 13% 
dell’Ammontare Totale, escluse in ogni caso le commissioni di performance 
e/o i carried interest dovuti al Soggetto attuatore, nonché tutti i costi, le 
commissioni di gestione, le commissioni di performance e/o i carried interest 
dovuti ai gestori autorizzati nell’ambito degli investimenti indiretti.  

 
In particolare, fermo il cap di cui al periodo che precede, la commissione di 
gestione a valere sul DTF per l’intera durata del medesimo Fondo sarà 
calcolata nel rispetto di quanto di seguito rappresentato: 

• fino al termine del periodo di ammissibilità dell’intervento (i.e. il 
30/06/2026): 1,30% annuo dell’Ammontare Totale del Fondo;  

• successivamente e fino al 31/12/2031: 0,70% annuo dell’Ammontare 
Totale del Fondo;  

• successivamente e fino al 31/12/2036: 0,50% annuo dell’Ammontare 
Totale del Fondo;  

• successivamente e fino alla scadenza della durata del Fondo: 0,20% 
annuo dell’Ammontare Totale del Fondo.  
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Accordo Finanziario 
Green Transition Fund 
(aggiornato a giugno 
2024) 

10. Commissioni 

10.1  Per la gestione del GTF e dei fondi target di terzi sono previste commissioni 
di gestione, di performance e/o altre commissioni, determinate dal 
regolamento di gestione rispettivamente del GTF e dei fondi target di terzi, a 
diverso titolo riconosciute al Soggetto attuatore e ai gestori autorizzati, e da 
questi definite secondo standard di mercato, nel rispetto di quanto previsto 
dalla Nuova CID.   
 

10.2  Per quanto riguarda le commissioni di gestione e i costi a carico del GTF 
(e.g. set-up cost, abort cost, e gli altri costi previsti dal Regolamento) per 
l’intera durata del Fondo medesimo, saranno compresi entro il cap del 13% 
dell’Ammontare Totale, escluse in ogni caso le commissioni di performance 
e/o i carried interest dovuti al Soggetto attuatore, nonché tutti i costi, le 
commissioni di gestione, le commissioni di performance e/o i carried interest 
dovuti ai gestori autorizzati nell’ambito degli investimenti indiretti.  

In particolare, fermo il cap di cui al periodo che precede, la commissione di 
gestione a valere sul GTF per l’intera durata del medesimo Fondo sarà calcolata 
nel rispetto di quanto di seguito rappresentato:  

• fino al termine del periodo di ammissibilità dell’intervento (i.e. il 
30/06/2026): 1,30% annuo dell’Ammontare Totale del Fondo;  

• successivamente e fino al 31/12/2031: 0,70% annuo dell’Ammontare 
Totale del Fondo;  

• successivamente e fino al 31/12/2036: 0,50% annuo dell’Ammontare 
Totale del Fondo;  

• successivamente e fino alla scadenza della durata del Fondo: 0,20% 
annuo dell’Ammontare Totale del Fondo.  

 

Le commissioni di gestione spettanti a CDP Venture Capital SGR saranno rendicontate trimestralmente e 
separatamente rispetto alle rendicontazioni degli investimenti nelle Imprese Target. 

Le spese da riportare in ogni singolo rendiconto di commissioni di gestione comprenderanno anche le altre spese 
sostenute dal Fondo fino alla data di riferimento e saranno rappresentate da: 

i. Commissioni di gestione spettanti a CDP Venture Capital SGR: evidenza del calcolo delle 
commissioni di gestione come previsto dai Regolamenti di gestione. Per ciascuno dei due Fondi, è 
previsto un limite massimo per le risorse destinate a copertura delle commissioni di gestione spettanti a 
CDP Venture Capital SGR e degli ulteriori costi del Fondo, pari al 13% dell’ammontare totale di ciascun 
Fondo. 

ii. Altre spese: contratti e fatture o nel caso non siamo disponibili data la natura della spesa altra 
documentazione di dettaglio. Per quanto riguarda le spese bancarie ordinarie di tenuta conto, non vi 
sono fatture di riferimento ma solo le contabili relative alla singola spesa bancaria. Si specifica che, 
rispetto alle attività di monitoraggio, le spese relative alle competenze bancarie sui due Fondi verranno 
inserite all’interno del sistema ReGiS su base trimestrale, allegando una breve relazione di riconduzione 
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spese a ciascun Fondo. Le altre spese sostenute da CDP Venture Capital SGR per conto dei Fondi 
concorrono al computo del limite del 13% sopra menzionato. 

iii. Costi di investimento per Investimenti Diretti e costi di investimento sostenuti da DTF e GTF 
per Investimenti Indiretti: contratti e fatture. Tali spese sostenute da CDP Venture Capital SGR 
concorrono al computo del limite del 13% sopra menzionato. 

Rispetto alle commissioni di gestione spettanti ai Soggetti Gestori Autorizzati e alla quota pare a carico 
dei Fondi delle altre spese e costi sostenuti dai Fondi Target di Terzi, la rendicontazione avverrà su base 
trimestrale e separatamente (i) dalla rendicontazione nelle Imprese Target selezionate dai Soggetti Gestori 
Autorizzati e (ii) dalla rendicontazione delle commissioni di gestioni e altre spese sostenute da CDP Venture 
Capital SGR. La documentazione probatoria è costituita dalla capital call ricevuta dal Soggetto Gestore 
Autorizzato. Le commissioni di gestione spettanti ai Soggetti Gestori Autorizzati e le altre spese e costi a carico 
dei Fondi Target di Terzi non rientrano nel limite del 13% sopra menzionato, che si applica unicamente alle 
commissioni dovute dal DTF e GTF a CDP Venture Capital SGR e alle altre spese e costi a carico dei Fondi 
previste dai Regolamenti di Gestione. 

Al fine di assicurare la disponibilità di set documentale appropriato ai fini dei controlli da parte del Ministero, CDP 
Venture Capital SGR ha cura di inserire in ReGiS, per ciascun Rendiconto di progetto trimestrale relativo 
a: 

Commissioni di gestione spettanti a CDP Venture Capital SGR e altre spese a carico dei Fondi previste 
dai Regolamenti di Gestione:  

i. Attestazione, generata a sistema (ReGiS), sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP 
Venture Capital SGR, prevista dalla Circolare MEF RGS 16/2023; 

ii. Check list di autocontrollo di cui ai format allegati alla presente Linee guida e conformi agli schemi di cui 
alla Nota UDM PNRR 7/2023, utili a comprovare l’avvenuto positivo esito delle verifiche svolte sugli otto 
punti di controllo PNRR oggetto delle presenti Linee guida, laddove applicabili al caso delle commissioni 
di gestione e altre spese; 

iii. Documentazione riportata nei punti da (i) a (iii) dell’elenco precedente. 
 
Commissioni di gestione spettanti ai Soggetti Gestori Autorizzati e altre spese a carico dei Fondi Target 
di Terzi: 
 

i. Attestazione, generata a sistema (ReGiS), sottoscritta digitalmente dal responsabile incaricato di CDP 
Venture Capital SGR, prevista dalla Circolare MEF RGS 16/2023; 

ii. Check list di autocontrollo di cui ai format allegati alla presente Linee guida e conformi agli schemi di cui 
alla Nota UDM PNRR 7/2023, utili a comprovare l’avvenuto positivo esito delle verifiche svolte sugli otto 
punti di controllo PNRR oggetto delle presenti Linee guida, laddove applicabili al caso delle commissioni 
di gestione e altre spese, firmate dai Soggetti Gestori Autorizzati; 

iii. Capital call ricevute dai Fondi Target di Terzi; 
iv. Riepilogo delle spese esposte a rendicontazione per ricondurre le spese ai relativi Fondi Target di Terzi. 

Sulla base dell’autocontrollo svolto da CDP Venture Capital SGR e dai Soggetti Gestori Autorizzati, a mezzo 
delle check list allegate al presente documento, coerenti con i contenuti della Nota UDM PNRR MIMIT 7/2023, 
previo rilascio da parte di CDP Venture Capital SGR dell’attestazione correlata al Rendiconto di progetto prevista 
dalla Circolare MEF RGS 16/2023, l’Amministrazione Centrale (MIMIT) provvederà ad effettuare i controlli 
formali sul 100% delle rendicontazioni trasmesse (Rendiconti di Progetto) analizzando la correttezza e 
completezza dei dati e delle informazioni presenti sul sistema ReGiS relative alle spese e procedure esposte a 
rendicontazione, come previsto dalle linee guida MEF di cui alla Circolare n.30 di agosto 2022. A seguito del 
controllo formale, seguiranno controlli sostanziali a campione come previsto dalla Circolare MEF RGS 30/2022. 
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Allegati 
1. Allegato 1 - Mappatura dei conflitti di interesse 

2. Allegato 2 - Checklist di autocontrollo 

2.1. Allegato 2.1 – Checklist di autocontrollo – Investimenti Diretti  

2.2. Allegato 2.2 – Checklist di autocontrollo – Investimenti Indiretti (Selezione del SGA) 

2.3. Allegato 2.3 – Checklist di autocontrollo – Investimenti Indiretti (Selezione della Target del SGA) 

3. Allegato 3 - Modulo Verifica Controparte 

3.1. Allegato 3.1 – Modulo Verifica Controparte – Investimenti Diretti  

3.2. Allegato 3.2 – Modulo Verifica Controparte – Investimenti Indiretti  

4. Allegato 4 - Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa sul risparmio gestito 

4.1. Allegato 4.1 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa sul risparmio 

gestito – Investimenti Diretti  

4.2. Allegato 4.2 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa sul risparmio 

gestito – Investimenti Indiretti (Soggetto Gestore Autorizzato) 

5. Allegato 5 - Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa pubblicistica 

5.1. Allegato 5.1 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa pubblicistica – 

Investimenti Diretti  

5.2. Allegato 5.2 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi in conformità con la normativa pubblicistica – 

Investimenti Indiretti (Impresa Target del Soggetto Gestore Autorizzato) 

6. Allegato 6 - Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi – Personale 

6.1. Allegato 6.1 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi – Personale – Investimenti Diretti (Personale 

interno ed esterno CDP Venture Capital SGR direttamente coinvolto nel processo di selezione ed 

istruttoria) 

6.2. Allegato 6.2 – Modulo Dichiarazione Conflitto Interessi – Personale – Investimenti Indiretti (Personale 

interno ed esterno del Soggetto Gestore Autorizzato direttamente coinvolto nel processo di selezione 

ed istruttoria) 

7. Allegato 7 - Modulo Informativa Privacy 

7.1. Allegato 7.1 – Modulo Informativa Privacy – Investimenti Diretti  

7.2. Allegato 7.2 – Modulo Informativa Privacy Investimenti Indiretti (SGA) 

7.3. Allegato 7.3 – Modulo Informativa Privacy Investimenti Indiretti (Target del SGA) 

8. Allegato 8 - Moduli Green Transition Fund Autodichiarazione sul rispetto del principio “Do No Significant 

Harm” (DNSH) 
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9. Allegato 9 - Moduli Digital Transition Fund Autodichiarazione sul rispetto del principio “Do No Significant 

Harm” (DNSH) 

10. Allegato 10 – Template di Autodichiarazione Sostitutiva a fini Antimafia 

10.1.  Allegato 10.1 – Template di Autodichiarazione Sostitutiva a fini Antimafia – Investimenti Diretti  

10.2.  Allegato 10.2 – Template di Autodichiarazione Sostitutiva a fini Antimafia – Investimenti Indiretti (SGA) 

10.3.  Allegato 10.3 – Template di Autodichiarazione Sostitutiva a fini Antimafia – Investimenti Indiretti (Target 

del SGA) 

11. Allegato 11 – Template di Relazione Sintetica dell’Operazione 

11.1.  Allegato 11.1 - Template di Relazione Sintetica dell’Operazione – Investimenti Diretti  

11.2.  Allegato 11.2 - Template di Relazione Sintetica dell’Operazione – Investimenti Indiretti  

12. Allegato 12 – Modulo per la raccolta informazioni sulla tipologia di investitori (PU-PRI) 

12.1.  Allegato 12.1 - Modulo per la raccolta informazioni sulla tipologia di investitori (PU-PRI) – Investimenti 

Diretti  

12.2. Allegato 12.2 – Modulo per la raccolta informazioni sulla tipologia di investitori (PU-PRI) – Investimenti 

Indiretti  

13. Allegato 13 – Modulo dichiarazione principi trasversali 

13.1.  Allegato 13.1 - Modulo dichiarazione principi trasversali – Investimenti Diretti  

13.2.  Allegato 13.2 - Modulo dichiarazione principi trasversali – Investimenti Indiretti 
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Allegato 1 – Mappatura dei conflitti di interesse 

La Società - sulla base di quelle ipotesi che, per normativa vigente, interpretazioni consolidate e prassi di settore, 
sono tipicamente applicabili alle società di gestione del risparmio che operano nel medesimo settore della stessa 
e avuto riguardo dell’operatività e dell’assetto organizzativo e societario di quest’ultima e delle caratteristiche dei 
Fondi gestiti - ha individuato situazioni potenzialmente in conflitto d’interesse riconducibili alle seguenti aree di 
attività:  

1. Selezione degli investimenti;  

2. Esercizio dei diritti di voto;  

3. Relazioni di affari con le Società Target;  

4. Scelta delle controparti contrattuali;  

5. Rischi di sostenibilità nei processi della SGR; 

6. Altre tipologie di Conflitti.  

La mappatura dei conflitti di interesse potenziali è una rappresentazione statica, ad una data predeterminata, di 
una realtà suscettibile di mutare nel tempo. Pertanto, tale mappatura necessita di essere aggiornata 
ogniqualvolta vi siano modifiche relative al business o a variazioni di strutture organizzative, processi e relazioni 
commerciali della Società che possano determinare l’insorgere di nuovi conflitti di interesse. 

Per tali ragioni, la U.O. Compliance & AML valuta costantemente che le fattispecie individuate di potenziali 
conflitti di interesse forniscano una lista completa rispetto all’operatività della Società e che i relativi presidi 
approntati costituiscano misure efficaci per prevenire e gestire tali situazioni.  

Nel caso in cui, a seguito di tali verifiche, si evidenzi la necessità di aggiornare in maniera significativa e 
sostanziale la mappatura esistente delle fattispecie di conflitto di interesse o le relative misure preventive, la U.O. 
Compliance & AML predispone una nota relativa all’impatto del cambiamento e la trasmette al CdA, ovvero, a 
seconda del caso, all’organo delegato, per l’approvazione. 

Con particolare riguardo alla valutazione dei conflitti che potrebbero sorgere dall’integrazione dei rischi di 
sostenibilità nei processi, sistemi e controlli interni, la SGR sulla base dell’operatività nel concreto gestita, non 
ha rilevato l’esistenza di rilevanti potenziali situazioni di conflitto legate specificamente a tali rischi. Ad ogni modo, 
i potenziali conflitti di interesse derivanti dal processo di remunerazione, quelli che potrebbero dar luogo a 
greenwashing, vendite improprie o travisamento di strategie di investimento e quelli tra diversi FIA gestiti dallo 
stesso GEFIA, sono gestiti e presidiati secondo quanto disciplinato rispettivamente nel Regolamento Policy di 
Remunerazione e incentivazione, nella Procedura Commercializzazione e sottoscrizione delle quote dei Fondi, 
Processo decisionale di investimento ed in generale nella Policy ESG. 

La SGR attiva, per il compimento delle operazioni in potenziale conflitto di interessi:  

• i presidi imposti dalla normativa tempo per tempo vigente;  
• i presidi derivanti dai Regolamenti di gestione dei Fondi;  
• i presidi appositamente previsti da accordi quadro con eventuali Entità Correlate; 
• ulteriori presidi riconducibili alla governance di cui la SGR si è dotata.  

 

I presidi procedurali minimi associati a ciascuna fattispecie in conflitto ai sensi della normativa vigente o per 
decisione della SGR sono indicati nella Mappatura. 

Si riporta di seguito la configurazione attuale della Mappatura dei Conflitti di interesse della SGR.   
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Tipologia di conflitto 

A.  

Presidi di portata generale 

 B.  

Presidi di natura specifica 

A.1 A.2 A.3 A.4 A.5 A.6  B.1 B.2 B.3 B.4 B.5 

1. 

Selezione 
degli 

investimenti 

i. Acquisto, vendita o conferimento di beni 
da/aa s oc i  d e l l a  SG R,  I nv e s t i t o r i  
S i g n i f i c a t i v i  de i  F I A ,  Soggetti 
Rilevanti e loro Stretti Familiari o Entità 
Correlate dei Soggetti Rilevanti 

            

ii. Operazioni straordinarie (i.e. fusioni e 
acquisizioni) che coinvolgano Società 
Target presenti nel portafoglio dei FIA, con 
società/veicoli riconducibili a s oc i  d e l l a  
SG R,  I nv es t i t o r i  S i g n i f i c a t i v i  de i  
F I A ,  Soggetti Rilevanti e loro Stretti 
Familiari o Entità Correlate dei Soggetti 
Rilevanti. 

            

iii. Acquisto, vendita o conferimento di beni 
da/a/in entità finanziate in maniera rilevante 
(più del 25% del totale dei finanziamenti 
ricevuti), da soci della SGR, Soggetti 
Rilevanti e loro Stretti Familiari o Entità 
Correlate dei Soggetti Rilevanti, investitori 
S i g n i f i c a t i v i  dei FIA o Entità Correlate 
(sono incluse le Società Target oggetto 
dell’investimento dei FIAKK) 

            

iv. Acquisto di strumenti finanziari emessi da 
soci della SGR, Soggetti Rilevanti e loro 
Stretti Familiari o Entità Correlate dei 
Soggetti Rilevanti, investitori 
S i g n i f i c a t i v i  dei FIA o Entità Correlate 

            

v. Operazioni di investimento/disinvestimento 
in società controllate / partecipateLL da soci 
della SGR, investitori S i g n i f i c a t i v i  dei 
FIA, Entità Correlate o Soggetti Rilevanti e 
loro Stretti Familiari o Entità Correlate dei 
Soggetti Rilevanti 

            

vi. Operazioni di investimento/disinvestimento 
in società, in cui un Soggetto Rilevante o 
una Entità Correlata sia consulente o 

            

 
KK Solo nel caso in cui il finanziamento sia contestuale all’investimento da parte del FIA o sia già preesistente. La situazione di conflitto non rileva qualora il finanziamento avvenga in 
una fase successiva, ossia quando la Società Target è già in portafoglio. 
LL Ai fini della valutazione della sussistenza del conflitto di interesse rileva qualsiasi partecipazione, diretta o indiretta, nella Società Target da parte del Soggetto Rilevante a prescindere 
dalla presenza di cariche gestorie o dal coinvolgimento diretto del Soggetto Rilevante nel processo decisionale dell’operazione di investimento in analisi. 
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finanziatore principale (più del 30% del totale 
dei finanziamenti ricevuti) 

vii. Operazioni di co-investimento con soci della 
SGR, investitori S i g n i f i c a t i v i  dei FIA o 
Entità Correlate, Soggetti Rilevanti e loro 
Stretti Familiari o Entità Correlate dei 
Soggetti Rilevanti sia attivo (i.e. operazioni 
di co-investimento offerte pro-quota dai FIA 
a soci/ investitori S i g n i f i c a t i v i  / Entità 
Correlate) che passivo (i.e. operazioni di co-
investimento offerte ai FIA da soci/ investitori 
S i g n i f i c a t i v i  / Entità Correlate) 

            

viii. Operazioni in cui un FIA gestito dalla SGR 
è controparte sostanziale di un altro FIA 
gestito dalla SGR  

            

ix. Concessione di finanziamenti al Fondo da 
parte di soci della SGR, investitori 
S i g n i f i c a t i v i  dei FIA o Entità Correlate, 
Soggetti Rilevanti e loro Stretti Familiari o 
Entità Correlate dei Soggetti Rilevanti 

            

x. Rilascio di garanzie da parte del Fondo a 
favore di soci della SGR, investitori 
S i g n i f i c a t i v i  dei FIA o Entità Correlate, 
Soggetti Rilevanti e loro Stretti Familiari o 
Entità Correlate dei Soggetti Rilevanti 

            

xi. Operazioni di investimento da parte dei 
Fondi Diretti in Società Target presenti nei 
portafogli dei FIA in cui hanno investito i 
Fondi Indiretti gestiti dalla SGR, o per la 
quale la SGR ha un contratto di consulenza 
(es: Fondo Italiano di Investimento). Il 
conflitto rileva solo nel caso in cui al round 
dell’investimento partecipa esclusivamente 
la SGR con un proprio Fondo Diretto e 
quindi in assenza di terzi che avvalorano la 
valutazione del round di investimento.  

            

xii. Operazioni di investimento di potenziale 
interesse per più FIA              

2. 

Esercizio dei 
diritti di voto 

i. Esercizio dei diritti di voto in rappresentanza 
dei FIA in operazioni che vedono coinvolti 
Potenziali Portatori dei Conflitti 

            
ii. Nomina degli esponenti designati nelle 

Società Partecipate che dia luogo a una 
situazione di potenziale conflitto di interessi 
(es. nomina congiunta in caso di co-
investimenti con soci della SGR) 

      
 

     

3. 
i. Relazioni d’affari (es. contratti di prestazione 

di beni e servizi) esistenti al momento della 
realizzazione dell’operazione di 

      
 

     
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Relazioni di 
affari con le 

Società Target 

investimento tra la potenziale società in cui 
FIA andrà ad investire ed i Potenziali 
Portatori dei Conflitti 

ii. Assunzione di un incarico con deleghe 
operative, precedentemente all’operazione 
di investimento, presso la società in cui il 
Fondo andrà ad investire, da parte dei 
Potenziali Portatori di Conflitti. 

      

 

     

4. 

Scelta delle 
controparti 
contrattuali 

i. Sottoscrizione di contratti di consulenza con 
Potenziali Portatori dei Conflitti per lo 
svolgimento di servizi per conto dei Fondi 

      
 

     

ii. Contratti di esternalizzazione delle attività 
caratteristiche della SGR con Potenziali 
Portatori dei Conflitti 

      
 

     

5.. 

Altre Tipologie 
di conflitti 

i. Accordi transattivi, giudiziali ed 
extragiudiziali, con Potenziali Portatori Dei 
Conflitti 

      

 

     
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Si illustrano di seguito i presidi adottati dalla SGR per garantire l’individuazione delle situazioni di conflitto 

nonché la loro prevenzione, gestione e monitoraggio. 

A. Presidi di portata generale 
A.1 Censimento dei Potenziali Portatori di Conflitti 
La U.O. Compliance & AML gestisce e aggiorna l’“Elenco dei Potenziali Portatori di Conflitti” contenente le seguenti 

sezioni: 

 a) Elenco delle Entità Correlate alla SGR. L’elenco è integrato con l’indicazione puntuale di tutti i soci della SGR (non 

solo quelli di controllo); 

 b) Elenco degli investitori Significativi dei FIA; 

 c) Elenco degli esponenti designati nelle Società Partecipate; 

 d) Elenco dei Soggetti Rilevanti con indicazione per ciascuno: i) delle posizioni aziendali e delle cariche ricoperte in 

entità esterne alla SGR; ii) delle entità correlate dei Soggetti Rilevanti; iii) degli stretti familiari e delle rispettive posizioni 

aziendali e cariche ricoperte in entità esterne alla SGR. 

Le sezioni a) e c) sono costituite sulla base delle informazioni fornite dall’U.O. Affari Legali e Societari, mentre la 

sezione b) dai contributi forniti dalla U.O. Amministrazione Finanza e Controllo. Le medesime sezioni sono aggiornate, 

su comunicazione delle predette UU.OO., in occasione di eventi societari o afferenti agli investitori (ingresso/uscita soci, 

ricambi negli organi societari, cessione/subentro nelle Quote dei Fondi). In ogni caso, con cadenza annuale, viene 

effettuato dalla U.O. Compliance & AML un intervento di verifica delle necessità di procedere ad aggiornamento di tali 

sezioni.  

la sezione d) è censita anche dalla U.O. Compliance & AML sulla base della modulistica inviata e compilata da ciascun 

Soggetto Rilevante (cfr. Allegato 2). L’invio della predetta modulistica ai membri degli organi societari della SGR 

avviene con il supporto dell’U.O. Affari Legali e Societari. 

 

In ogni caso, con cadenza annuale, viene effettuato dalla U.O. Compliance & AML un intervento di verifica delle 

necessità di procedere ad un aggiornamento di tali sezioni.  

A.2 Analisi dell’esistenza di eventuali conflitti di interesse  
La Società si è dotata di presidi organizzativi tali da inibire l’insorgere di eventuali situazioni di conflitto tra gli interessi dei 

diversi FIA gestiti. In particolare, la Società tiene distinti i compiti e le responsabilità dei Soggetti Rilevanti impegnati in 

attività professionali suscettibili di comportare un conflitto di interesse tra diversi Fondi e assicura a tali soggetti un grado 

di indipendenza adeguato. A tal fine, sono previsti i seguenti presidi: (i) l’individuazione di team di investimento differenti 

per ciascun FIA; (ii) l’istituzione di Comitati Investimenti rilevanti, dedicati per ciascun Fondo gestito. 

Con riferimento all’operatività di investimento o disinvestimento concernente ciascun Fondo, nel corso delle attività di 

istruttoria preliminare delle operazioni il team di investimento approfondisce – sulla base delle informazioni contenute 

nell’Elenco dei Potenziali Portatori di Conflitti e acquisendo direttamente informazioni dalle controparti dell’operazione – 

l’esistenza di situazioni di potenziale conflitto di interessi. A tal fine, il team di investimento invia alle controparti 

dell’operazione un’attestazione in merito alla sussistenza di eventuali posizioni di conflitto di interessi (cfr. Allegato 
3)MM. Acquisita la modulistica debitamente compilata, il team di investimento trasmette la stessa alla U.O. Compliance 

& AML evidenziando le situazioni di conflitto eventualmente riscontrate, nonché ogni informazione rilevante ai fini della 

valutazione. 

 
MM Nell’ipotesi di conferimento degli incarichi l’Allegato 3 deve esser fornito alla controparte dalla U.O. Affari Legali e Societari.  
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La U.O. Compliance & AML attesta l’esistenza del conflitto e richiede / appura l’attivazione dei presidi organizzativi-

procedurali adeguati per la relativa gestione degli stessi. 

A.3 Decisioni in caso di situazioni di conflitto di interesse 
Tutte le valutazioni e le decisioni relativamente a posizioni di conflitto individuate sono assunte dall’organo o dal 

soggetto competente per iscritto, con obbligo di adeguata motivazione e valutazione sotto il profilo dell’interesse dei FIA 

e dei loro partecipanti. In particolare, nei limiti di quanto applicabile a ciascuna decisione, dovrà essere indicato quanto 

segue: (i) le motivazioni sottese al compimento dell’operazione o alla selezione della controparte; (ii) a seconda del 

caso, la redditività attesa dall’operazione e/o le condizioni economiche della stessa, anche in rapporto allo standard di 

mercato; (iii) i rischi sottesi all’operazione. Le decisioni e le relative motivazioni sono inserite nel verbale della seduta 

degli organi in cui sono state prese ovvero riportate per iscritto nel fascicolo relativo alla specifica operazione/attività. 

Inoltre, in tali verbalizzazioni viene dato conto, in modo analitico, dell’avvenuto espletamento dei presidi individuati dalla 

presente Procedura. 

In particolare, nell’ipotesi in cui il Consiglio di Amministrazione sia convocato per deliberare relativamente ad una 

proposta di operazione in conflitto d’interessi (anche potenziale), i Consiglieri e Sindaci dovranno ricevere, almeno 3 

(tre) giorni prima della data della riunione in cui tale proposta deve essere discussa, una relazione scritta che illustri le 

ragioni sottostanti alla proposta di realizzare una operazione in conflitto. 

A.4 Monitoraggio delle situazioni di conflitto d’interesse individuate 
Qualora sia stata approvata un’operazione o la stipula di un contratto in relazione ai quali sia stata riscontrata una 

situazione di conflitto d’interesse, il team di investimento assicura che sia fornita al CdA, ovvero, a seconda del caso, 

all’organo delegato, adeguata reportistica sull’andamento dell’operazione o del contratto, evidenziando ogni 

scostamento rispetto a quanto inizialmente deliberato e approvato dai competenti organi aziendali. Tale informativa 

deve essere altresì assicurata alla U.O. Compliance & AML. 

A.5 Politiche e prassi di remunerazione e incentivazione 
La politica retributiva e incentivante adottata dalla Società e, in tale ambito, le caratteristiche della remunerazione, sia 

fissa sia variabile, prevista per le diverse categorie di personale, sono volte ad evitare l’insorgenza di conflitti di 

interesse.  

Con particolare riferimento alle previsioni delle Politiche di remunerazione e incentivazione adottate dalla SGR, gli 

obiettivi individuali del personale delle funzioni aziendali di controllo appartenente al perimetro del personale più 

rilevante non possono essere correlati ad obiettivi di business. 

A.6 Interessi degli amministratori e dei componenti del Comitato Investimenti (astensione dal voto) 

Secondo quanto previsto dall’art. 2391 del Codice civile ogni amministratore, prima della trattazione di ciascun punto 

all’ordine del giorno del CdA, è tenuto a segnalare senza indugio al CdA e ai membri del Collegio Sindacale 

eventuali interessi, per conto proprio o di terzi, di cui sia portatore in relazione alle materie o alle questioni da 

trattare, precisandone la natura, i termini, l’origine e la portata. In aggiunta, l’art. 6, comma 2-novies del D.lgs. 58/1998 

(Testo Unico della Finanza) prevede che gli amministratori dei soggetti abilitati, si astengono dalle deliberazioni in cui 

abbiano un interesse in conflitto, per conto proprio o di terzi. 

Con riferimento alle operazioni sottoposte per approvazione al CdA in relazione alle quali sussista una fattispecie di 

conflitto, il CdA potrà deliberare l’approvazione dell’operazione unicamente con l’adozione dei seguenti presidi: 

 - astensione del componente in conflitto per conto proprio o di terzi; 

 - verbalizzazione esplicita nelle delibere: (a) dell’osservanza della condizione indicata al punto precedente; (b) delle 
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motivazioni e dei rischi correlati all’operazione. 

Nel caso in cui l’interesse sia in capo all’AD ovvero al DG e la delibera sia di loro competenza, essi si astengono, 

in ogni caso, dal compimento dell’operazione investendo della questione il CdA. 

Anche ciascun membro del Comitato Investimenti rilevante è tenuto a segnalare senza indugio al Comitato stesso 

eventuali interessi, per conto proprio o di terzi, di cui sia portatore in relazione all’opportunità di investimento oggetto 

di esame, precisandone la natura, i termini, l’origine e la portata. In tali casi, il Comitato Investimenti rilevante 

esprime il proprio parere con l’astensione del componente in conflitto per conto proprio o di terzi. 

Si evidenzia che non potranno essere approvate dall’AD, anche nel caso in cui rino nei propri poteri delegati, le 

operazioni in cui questi sia portatore di un interesse in conflitto ai sensi dell’art. 2391 del codice civile. 

B. Presidi Specifici 
B.1 Acquisizione di pareri vincolanti dei competenti organi del Fondo 
Acquisizione obbligatoria del parere dei competenti organi del Fondo (e.g. Advisory BoardNN ove esistente o organi 

similari) e di eventuali ulteriori organi o comitati della Società che dovessero essere istituiti secondo i rispettivi regolamenti 

che ne disciplinano il funzionamento che rafforzino l’indipendenza del processo decisionale. 

Tali soggetti potranno esprimere parere sfavorevole all’operazione laddove ritengano che i presidi adottati dalla SGR 

per la risoluzione del conflitto non siano sufficienti a garantire la tutela e il perseguimento dell’interesse del Fondo 

e dei relativi investitori. I pareri di ulteriori organi e comitati della SGR eventualmente previsti hanno efficacia vincolante 

se non previsto diversamente. Il parere dei competenti organi del Fondo ha efficacia vincolante se così previsto dal 

relativo regolamento di gestione.  

B.2 Acquisizione di pareri del Comitato sistema controlli interni 
Acquisizione obbligatoria del parere del Comitato sistema controlli interni. Il Comitato potrà esprimere parere sfavorevole 

all’operazione laddove ritenga che i presidi adottati dalla SGR per la risoluzione del conflitto non siano sufficienti a 

garantire la tutela e il perseguimento dell’interesse del Fondo e dei relativi investitori. Il parere preventivo sfavorevole 

del Comitato sistema controlli interni è obbligatorio ma non vincolante nei confronti del CdA. 

B.3 Parere Esperto Indipendente 
Preventiva acquisizione del parere da parte di un esperto indipendente, di volta in volta nominato a cura dell’AD, circa la 

congruità del prezzo delle operazioni di investimento/disinvestimento. L’applicazione di tale presidio non è necessaria 

nella circostanza in cui, nel round di investimento, intervenga anche un nuovo investitore terzo. 

B.4 Formalizzazione dei criteri seguiti per l’allocazione degli investimenti tra i Fondi gestiti in caso di 
conflitto di interesse tra Fondi 
Al fine di prevenire possibili conflitti di interesse tra i Fondi gestiti, la SGR applica la seguente procedura.  

In caso di nuovi investimenti, previa condivisione della pipeline generata dal team di Investimento per conto di ciascun 

Fondo, qualora un'opportunità di investimento sia di interesse di due o più Fondi, si applicano le previsioni di cui al 

Paragrafo 5.5 della presente Procedura. 

 
NN Per quanto riguarda il Fondo IV II laddove si ravvisi un conflitto potenzialmente pregiudizievole, la decisione di investimento è 
sottoposta al Consiglio di Amministrazione, che adotta la relativa delibera unicamente nel rispetto dei seguenti ulteriori presidi: (i) 
assunzione della delibera con la maggioranza dei 4/5 (quattro quinti) dei presenti dell’organo; (ii) astensione del componente; (iii) 
verbalizzazione della delibera. Nel caso di progetti approvati dal CdA e per cui il CI del Fondo è competente a deliberare sui singoli 
investimenti, in caso si ravvisi un conflitto potenzialmente pregiudizievole, il CdA secondo i criteri sopra esposti delibererà in merito al 
Conflitto individuato. 
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B.5 Condizioni delle operazioni 
La SGR assicura che: (i) le operazioni e i contratti prevedano condizioni non peggiori di quelle altrimenti ottenibili sul 

mercato per operazioni e contratti similari, o al fair market value o ad altri criteri che possano assicurare il medesimo 

risultato sostanziale; (ii) al Fondo siano garantiti parità e autonomia di investimento/ disinvestimento rispetto alle 

controparti, senza che tali controparti possano forzare il disinvestimento. 

In particolare, le strutture organizzative competenti attestano per iscritto la congruità delle condizioni economiche sub (i) 

rispetto a quelle praticate sul mercato per operazioni e contratti similari. Tale attestazione, limitatamente alle operazioni 

di investimento/ disinvestimento, è sottoposta ad un’opinion da parte della U.O. Risk Management della SGR e 

successivamente viene inoltrata all’attenzione dell’organo o del soggetto deliberante. In alternativa, per le operazioni 

diverse da quelle di investimento e disinvestimento per le quali si applica il presidio B.3, può essere acquisita una 

valutazione di congruità delle condizioni economiche da un soggetto terzo specializzato nel rilascio di tali valutazioni. 

Le strutture organizzative motivano altresì la sussistenza delle condizioni sub (ii) con apposita nota inserita nel fascicolo 

relativo all’operazione di investimento/ disinvestimento. 
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