Civil Mercantil

BASE DE DATOS DE Norma N84

Referencia: NCL012639

REGLAMENTO (UE) 2020/1503, DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO, de 7 de octubre, relativo a
los proveedores europeos de servicios de financiacidon participativa para empresas, y por el que se
modifican el Reglamento (UE) 2017/1129 y la Directiva (UE) 2019/1937.

(DOUE L 347, de 20 de octubre de 2020)
EL PARLAMENTO EUROPEOQ Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, y en particular su articulo 114,
Vista la propuesta de la Comisiéon Europea,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,

Previa consulta al Banco Central Europeo,

Visto el dictamen del Comité Econdmico y Social Europeo,

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

(1) La financiacion participativa es, cada vez en mayor medida, una forma consolidada de financiacion
alternativa para las empresas emergentes y las pequefias y medianas empresas (pymes), en las que lo habitual es
recibir inversiones de pequefio calado. La financiacion participativa representa un tipo cada vez mas importante de
intermediacién en la que un proveedor de servicios de financiacion participativa opera, sin asumir ningun riesgo
propio, a través de una plataforma digital abierta al publico, con objeto de poner en contacto o facilitar el contacto
a inversores o prestamistas potenciales con empresas que busquen financiacion. Dicha financiacion podria
adoptar la forma de préstamos o de adquisicién de valores negociables o de otros instrumentos admitidos para la
financiacion participativa. Por tanto, procede incluir en el ambito de aplicacion del presente Reglamento tanto la
financiacion participativa de crédito como la financiacién participativa de inversién, ya que se pueden estructurar
esos tipos de financiacion participativa como alternativas de financiacién comparables.

(2) La prestacion de servicios de financiacion participativa implica generalmente a tres tipos de actores: el
promotor del proyecto, que propone el proyecto que se va a financiar; los inversores, que financian el proyecto
propuesto; y una organizacion de intermediacion en forma de proveedor de servicios de financiacién participativa
que reune a los promotores de los proyectos y a los inversores a través de una plataforma en linea.

(3) La financiacidén participativa puede contribuir a facilitar a las pymes el acceso a la financiacion, y a
completar la uniéon de los mercados de capitales (UMC). La falta de acceso a la financiacion para esas pymes
constituye un problema incluso en aquellos Estados miembros en los que el acceso a la financiacién bancaria se
ha mantenido estable durante la crisis financiera. La financiacién participativa ha surgido y se ha convertido en una
practica consolidada para financiar las actividades empresariales de las personas fisicas y juridicas. Dicha
financiacion tiene lugar mediante plataformas en linea; las actividades empresariales son financiadas normalmente
por parte de un gran numero de personas u organizaciones; y las empresas, incluidas las empresas emergentes,
captan cantidades de dinero relativamente pequefias.

(4) Ademas de suponer una fuente alternativa de financiacion, incluida la inversién en capital, la
financiacion participativa puede ofrecer otros beneficios a las empresas. Puede validar la idea de negocio, dar a
los empresarios acceso a un gran numero de personas que aporten puntos de vista e informaciéon y ser una
herramienta publicitaria.

(5) Varios Estados miembros han introducido ya regimenes nacionales especificos de financiacion
participativa. Esos regimenes estan adaptados a las caracteristicas y necesidades de los mercados y los
inversores nacionales. Como consecuencia, las normas nacionales vigentes son divergentes a través de la Unién
en lo relativo a las condiciones de funcionamiento de las plataformas de financiacion participativa, a la gama de
actividades permitidas y a los requisitos para la concesion de autorizaciones.
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(6) Las diferencias entre las normas nacionales vigentes obstaculizan la prestacion transfronteriza de
servicios de financiacién participativa y tienen con ello un efecto directo sobre el funcionamiento del mercado
interior en cuanto a dichos servicios. En particular, la fragmentaciéon del marco normativo a través de las fronteras
nacionales genera costes juridicos considerables para los inversores minoristas, que a menudo se enfrentan a
dificultades en la determinacion de las normas aplicables a los servicios transfronterizos de financiacion
participativa. Por tanto, muchos inversores se ven disuadidos de realizar inversiones transfronterizas a través de
las plataformas de financiacion participativa. Por las mismas razones, los proveedores de servicios de financiacion
participativa que gestionan esas plataformas se ven disuadidos de ofrecer sus servicios en Estados miembros
distintos del de su sede. Como resultado, los servicios de financiacién participativa han tenido hasta el momento
un caracter eminentemente nacional, en detrimento de un mercado de financiacion participativa comun a toda la
Unién, y ese hecho ha dificultado que las empresas accedan a los servicios de financiaciéon participativa,
especialmente cuando dichas empresas operan en mercados nacionales mas pequenos.

(7) Para fomentar los servicios transfronterizos de financiacion participativa y facilitar el ejercicio de la
libertad de prestar y de disfrutar dichos servicios en el mercado interior, es necesario eliminar los obstaculos
existentes para el buen funcionamiento del mercado interior en los servicios de financiacion participativa y
garantizar un alto nivel de proteccion a los inversores estableciendo un marco regulador a nivel de la Union.

(8) El presente Reglamento tiene por objeto fomentar la financiacién transfronteriza de las empresas, a
través de la eliminacion de los obstaculos al funcionamiento del mercado interior en los servicios de financiacion
participativa. Por tanto, los servicios de financiacion participativa relacionados con los préstamos y los créditos a
los consumidores, tal como estos se definen en el articulo 3, letra a), de la Directiva 2008/48/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, no deben entrar en el ambito de aplicacion del presente Reglamento.

(9) Para evitar el arbitraje regulatorio y garantizar su supervision eficaz, debe prohibirse a los proveedores
de servicios de financiacion participativa que obtengan depdsitos u otros fondos reembolsables del publico, salvo
que posean autorizacion como entidades de crédito con arreglo al articulo 8 de la Directiva 2013/36/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo. No obstante, los Estados miembros deben garantizar que su legislacion
nacional no exija una autorizacién de entidad de crédito o cualquier otra autorizacién individual o exencién a los
promotores de proyectos o a los inversores cuando acepten fondos o concedan préstamos con el fin de ofrecer
proyectos de financiacion participativa o invertir en ellos.

(10) La prestacion de servicios de financiacion participativa tiene por objeto facilitar la financiacién de un
proyecto mediante la captacidon de capital de un gran nimero de personas, que contribuyen con inversiones
relativamente pequefias realizadas a través de un sistema de informacion publicamente accesible por internet. Asi,
los servicios de financiacion participativa estan abiertos a una reserva ilimitada de inversores que reciben
propuestas de inversién al mismo tiempo e implican la obtenciéon de fondos principalmente a partir de personas
fisicas, incluidas las que no disponen de un patrimonio elevado. El presente Reglamento debe aplicarse a los
servicios de financiaciéon participativa que consistan en la prestacidon conjunta de servicios de recepcion y
transmision de ordenes de clientes y la colocacion de valores negociables o de instrumentos admitidos para la
financiacion participativa sin un compromiso firme en una plataforma publica que ofrezca acceso ilimitado a los
inversores. La prestaciéon conjunta de dichos servicios es la caracteristica principal de los servicios de financiacion
participativa comparados con determinados servicios de inversién regulados en la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo, aun cuando, considerados de forma individual, dichos servicios se
corresponden con los que regula dicha Directiva.

(11) En lo que respecta a la financiacion participativa de crédito, el presente Reglamento debe aplicarse a
los servicios de financiacion participativa que consistan en facilitar la concesion de préstamos, incluidos servicios
como la presentacion de ofertas de financiacion participativa a clientes, y la determinacion de precios o la
evaluacion del riesgo de crédito de los proyectos de financiacién participativa o de los promotores de proyectos. La
definicidon de servicios de financiacién participativa debe dar cabida a diferentes modelos de negocio que permitan
que se cierre un acuerdo de préstamo entre uno o mas inversores y uno o mas promotores de proyectos a través
de una plataforma de financiacion participativa. Los préstamos incluidos en el ambito de aplicaciéon del presente
Reglamento deben ser préstamos que conlleven la obligacion incondicional de reembolsar al inversor una cantidad
de dinero acordada, para los que las plataformas de financiacion participativa de crédito simplemente faciliten a los
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inversores y a los promotores de proyectos la celebracion de contratos de crédito sin que los proveedores de
servicios de financiacion participativa actien en ningin momento como acreedores del promotor del proyecto. La
facilitacion de la concesion de préstamos que entra en el ambito de aplicacidon del presente Reglamento debe
distinguirse de la actividad de una entidad de crédito, que concede créditos por cuenta propia y recibe de
particulares depésitos u otros fondos reembolsables.

(12) Para prestar sus servicios, los proveedores de servicios de financiacion participativa utilizan sistemas
de informacién accesibles al publico por internet, entre los que se encuentran los que requieren el registro del
usuario.

(13) En lo que respecta a la financiacion participativa de inversion, la negociabilidad es una salvaguarda
importante para que los inversores puedan desprenderse de su inversion, dado que les brinda la posibilidad de dar
salida a su inversidon en los mercados de capitales. Por tanto, el presente Reglamento regula y permite los
servicios de financiacion participativa relacionados con valores negociables. Las participaciones de determinadas
sociedades de responsabilidad limitada constituidas con arreglo a la legislacién nacional de los Estados miembros
también son libremente negociables en los mercados de capitales, por lo que no debe impedirse su inclusion en el
ambito de aplicacion del presente Reglamento.

(14) Determinados instrumentos admitidos para la financiacion participativa estan sujetos en algunos
Estados miembros a la legislacién nacional que regula su negociabilidad, como el requisito de que la negociacién
sea autenticada ante notario. El presente Reglamento debe aplicarse sin perjuicio de la legislacién nacional que
regule la negociacién de dichos instrumentos.

(15) Aunque la oferta de criptoactivos ofrece el potencial de financiar a pymes y empresas emergentes
innovadoras y en expansion y puede acelerar la transferencia de tecnologia, sus caracteristicas difieren
considerablemente de los servicios de financiacion participativa regulados en el presente Reglamento.

(16) Teniendo en cuenta los riesgos aparejados a las inversiones de financiacion participativa, es
adecuado imponer, en interés de una proteccion eficaz de los inversores y del establecimiento de un mecanismo
de disciplina de mercado, un umbral para el importe total de las ofertas de financiacién participativa que puede
realizar un determinado promotor del proyecto. En consecuencia, dicho importe maximo debe fijarse en 5 000 000
EUR, que es el umbral que utiliza la mayoria de Estados miembros para eximir a los valores ofertados al publico
de la obligacién de publicar un folleto, de conformidad con el Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo
y del Consejo.

(17) El solapamiento de marcos reguladores establecidos con arreglo al presente Reglamento y al
Reglamento (UE) 2017/1129, debido a un umbral de 5 000 000 EUR, puede aumentar el riesgo de arbitraje
regulatorio y tener un efecto desestabilizador sobre el acceso a la financiaciéon y al desarrollo del mercado de
capitales en determinados Estados miembros. Ademas, hasta la fecha, solo un nimero limitado de Estados
miembros han puesto en marcha un marco juridico especifico que regule las plataformas y los servicios de
financiacion participativa. Teniendo en cuenta que, al ejecutar el Reglamento (UE) 2017/1129, algunos Estados
miembros han establecido el umbral para eximir a los valores ofertados al publico de la obligaciéon de publicar un
folleto por debajo de 5 000 000 EUR y teniendo en cuenta el esfuerzo especial que podrian tener que realizar
dichos Estados miembros para ajustar sus legislaciones nacionales y garantizar la aplicacion del umbral Unico
previsto en el presente Reglamento, este Ultimo debe establecer una excepcién temporal no renovable para que
esos Estados miembros puedan hacer ese esfuerzo significativo. Dicha excepcion temporal debe aplicarse
durante el menor tiempo posible, con el objetivo de perturbar lo menos posible el funcionamiento del mercado
interior.

(18) Para mantener unos niveles altos de proteccion de los inversores, reducir los riesgos asociados a la
financiacion participativa y garantizar un trato imparcial a todos los clientes, los proveedores de servicios de
financiacion participativa deben aplicar garantias para que los proyectos de sus plataformas se seleccionen de
forma profesional, imparcial y transparente, y para que los servicios de financiacion participativa se presten de esa
misma forma.
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(19) Con el fin de mejorar el servicio a sus clientes, los proveedores de servicios de financiacion
participativa deben poder ofrecer proyectos de financiacion participativa a inversores particulares sobre la base de
uno o mas parametros especificos o indicadores de riesgo, como el tipo o el sector de actividad empresarial o una
calificaciéon crediticia que el inversor haya comunicado previamente al proveedor de servicios de financiacion
participativa. No obstante, la autorizacion obtenida en virtud del presente Reglamento no debe dar a los
proveedores de servicios de financiacidon participativa el derecho a prestar servicios de gestion de activos
individuales o colectivos. Para garantizar que las oportunidades de inversiéon se ofrecen a los inversores
potenciales de modo neutral, los proveedores de servicios de financiacion participativa no deben pagar ni aceptar
ninguna remuneracion, descuento o beneficio no pecuniario por orientar las érdenes de los inversores a una oferta
concreta presentada en su plataforma o en la plataforma de un tercero.

(20) Los modelos de negocio que utilicen procesos automatizados por los que el proveedor de servicios de
financiacion participativa asigne automaticamente fondos a un proyecto segun los parametros y los indicadores de
riesgo predeterminados por el inversor, también llamados inversién automatica, deben considerarse como gestién
individualizada de carteras de préstamos.

(21) La existencia de herramientas de filtrado en una plataforma de financiacién participativa en virtud del
presente Reglamento no debe considerarse un asesoramiento en materia de inversién regulado en la Directiva
2014/65/UE, en tanto esas herramientas proporcionen informacién a los clientes de una manera neutral que no
constituye una recomendacion. Entre dichas herramientas deben incluirse las que muestren resultados basados
en criterios relacionados con caracteristicas del producto puramente objetivas. Las caracteristicas objetivas del
producto en el contexto de una plataforma de financiacion participativa pueden ser criterios del proyecto definidos
previamente como el sector econdmico, el instrumento utilizado y el tipo de interés o la categoria de riesgo,
cuando se divulga informacién suficiente sobre el método de calculo. Del mismo modo, las cifras financieras
fundamentales calculadas sin margen alguno de apreciacion deben considerarse también criterios objetivos.

(22) ElI presente Reglamento tiene por objetivo facilitar la inversion directa y evitar que surjan
oportunidades de arbitraje regulatorio para los intermediarios financieros que se rijan por otros actos juridicos de la
Union, en particular los actos juridicos de la Unidn que regulan a los gestores de activos. El uso de estructuras
legales, incluidas entidades instrumentales, que se interpongan entre el proyecto de financiacién participativa y los
inversores debe por tanto estar estrictamente regulado y permitirse solo cuando esté justificado, permitiendo a un
inversor adquirir intereses, por ejemplo, en un activo no liquido o indivisible mediante la emision de valores
negociables por una entidad instrumental.

(23) Garantizar un sistema eficaz de gobernanza es esencial para la buena gestion de los riesgos y para
evitar cualquier conflicto de interés. Los proveedores de servicios de financiacion participativa, por tanto, deben
poner en marcha mecanismos de gobernanza que garanticen una administracion eficaz y prudente. Las personas
fisicas responsables de su gestién deben ser personas de reconocida honorabilidad y poseen conocimientos,
capacidades y experiencia suficientes. Los proveedores de servicios de financiacién participativa deben asimismo
establecer procedimientos para recibir y tramitar reclamaciones de los clientes.

(24) Los clientes estan expuestos a riesgos potenciales relacionados con los proveedores de servicios de
financiacion participativa, especialmente riesgos operativos. Para proteger a los clientes de esos riesgos, los
proveedores de servicios de financiacion participativa deben estar sujetos a requisitos prudenciales.

(25) Debe exigirse a los proveedores de servicios de financiacion participativa que desarrollen planes de
continuidad de las actividades para abordar los riesgos asociados a fallos del proveedor de servicios de
financiacion participativa. Dichos planes de continuidad de las actividades deben incluir disposiciones para la
gestion de las funciones esenciales, que, dependiendo del modelo de negocio del proveedor de servicios de
financiacion participativa, pueden ser disposiciones para el mantenimiento continuado de los préstamos
pendientes, la notificacién a los clientes y el traspaso de los mecanismos de custodia de activos.

(26) Los proveedores de servicios de financiacién participativa deben operar como intermediarios
neutrales entre los clientes en su plataforma de financiacion participativa. Para evitar los conflictos de intereses,
deben establecerse ciertos requisitos con respecto a los proveedores de servicios de financiacion participativa, sus
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socios y sus administradores y empleados, o cualquier persona fisica o juridica estrechamente vinculada a ellos
por una relacién de control. En particular, debe evitarse que los proveedores de servicios de financiaciéon
participativa tengan participaciéon alguna en las ofertas de financiacién participativa de sus plataformas. Los socios
mayoritarios, administradores y empleados, y cualquier persona fisica o juridica estrechamente vinculada a ellos
por una relacién de control, no deben actuar como promotores de proyectos en relacion con los servicios de
financiacion participativa ofrecidos en su plataforma. Sin embargo, no debe prohibirse a dichos socios
mayoritarios, administradores, empleados y personas fisicas o juridicas actuar como inversores de los proyectos
ofrecidos en su plataforma de financiacién participativa, siempre que existan las salvaguardias adecuadas contra
los conflictos de intereses.

(27) En interés de la prestacion eficiente y correcta de los servicios de financiacion participativa, los
proveedores de servicios de financiacion participativa deben poder encargar cualquier funciéon operativa, total o
parcialmente, a terceros, siempre que dicha externalizacion no afecte a la calidad de los controles internos de los
proveedores de servicios de financiacion participativa o a la supervision efectiva de estos proveedores. Los
proveedores de servicios de financiacion participativa deben, no obstante, seguir siendo plenamente responsables
del cumplimiento del presente Reglamento con respecto a las actividades externalizadas.

(28) Los requisitos relativos a la custodia de activos son esenciales para la protecciéon de los inversores
que reciben servicios de financiacion participativa. Los valores negociables y los instrumentos admitidos para la
financiacion participativa que se puedan consignar en una cuenta de instrumentos financieros o que puedan
entregarse fisicamente al depositario deben ser custodiados por un depositario cualificado, autorizado de
conformidad con las Directivas 2013/36/UE o 2014/65/UE. En funcién del tipo de activos que haya que custodiar,
estos se podran mantener en custodia, como los valores negociables que se pueden consignar en una cuenta de
instrumentos financieros o que se entregan fisicamente, o estar sujetos a la verificacion de la titularidad y el
mantenimiento de un registro al respecto. La custodia de valores negociables o instrumentos admitidos para la
financiacion participativa que, de conformidad con la legislaciéon nacional, solo estén registrados ante el promotor
del proyecto o su agente, como las inversiones en sociedades no cotizadas, o se mantengan en una cuenta
individual segregada que un cliente abra directamente en un depositario central de valores, se considerara
equivalente a la custodia de activos por parte de depositarios cualificados.

(29) Puesto que unicamente los proveedores de servicios de pago pueden prestar servicios de pago segun
se define en la Directiva (UE) 2015/2366 del Parlamento Europeo y del Consejo (7), una autorizacion para prestar
servicios de financiacion participativa no equivale a una autorizacién para prestar también servicios de pago. Por
consiguiente, procede aclarar que, cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa preste servicios
de pago en conexidn con sus servicios de financiacion participativa, también debe ser proveedor de servicios de
pago de conformidad con la definiciéon de la Directiva (UE) 2015/2366. Dicho requisito se entendera sin perjuicio
de las entidades autorizadas con arreglo a la Directiva 2014/65/UE que lleven a cabo actividades contempladas en
el articulo 3 de la Directiva (UE) 2015/2366 y que también estén sujetas al requisito de notificacion establecido en
el articulo 37 de la Directiva (UE) 2015/2366. Para permitir una supervision adecuada de esas actividades, el
proveedor de servicios de financiacion participativa debe informar a las autoridades competentes de si pretende
prestar servicios de pago por si mismo con la autorizacion pertinente o externalizar esos servicios a un tercero
autorizado.

(30) El crecimiento y el correcto funcionamiento de los servicios transfronterizos de financiacion
participativa exigen que estos tengan una magnitud suficiente y la confianza del publico. Esto implica la necesidad
de imponer requisitos uniformes, proporcionados y directamente aplicables para la autorizacién de los
proveedores de servicios de financiacion participativa. Los requisitos para los servicios de financiacion participativa
deben facilitar, en consecuencia, la prestacion transfronteriza de esos servicios, reducir los riesgos operativos y
garantizar un alto grado de proteccién a los inversores.

(31) Con el fin de garantizar una supervisién eficaz de los proveedores de servicios de financiacion
participativa, solo las personas juridicas que tengan un establecimiento efectivo y estable en la Unién, que incluya
los recursos necesarios, deben poder solicitar autorizacion como proveedores de servicios de financiacion
participativa con arreglo al presente Reglamento.
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(32) Los servicios de financiacion participativa pueden estar expuestos a riesgos de blanqueo de capitales
y financiacion del terrorismo, como sefala el Informe de la Comision al Parlamento Europeo y al Consejo, de 26
de junio de 2017, sobre la evaluacién de los riesgos de blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo que
afectan al mercado interior y estan relacionados con actividades transfronterizas. Por tanto, deben proporcionarse
garantias al establecer las condiciones para la autorizacion de los proveedores de servicios de financiacion
participativa y para la evaluacién de la honorabilidad de las personas fisicas responsables de su gestion, limitando
también la prestacion de servicios de pago a entidades autorizadas sujetas a requisitos en materia de blanqueo de
capitales y financiacion del terrorismo. Con el fin de seguir garantizando la integridad del mercado mediante la
prevencion de los riesgos del blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo, y teniendo en cuenta la
cantidad de fondos que se pueden captar mediante una oferta de financiacién participativa de conformidad con el
presente Reglamento, la Comisién debe evaluar la necesidad y proporcionalidad de someter a los proveedores de
servicios de financiacion participativa a la obligacion de cumplir la legislacién nacional de transposicién de la
Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo por lo que respecta al blanqueo de capitales o a la
financiacion del terrorismo y de afadir a dichos proveedores a la lista de entidades obligadas a efectos de dicha
Directiva.

(33) Para permitir a los proveedores de servicios de financiacidon participativa operar de forma
transfronteriza sin tener que hacer frente a la divergencia entre normas, y facilitar asi que inversores de diferentes
Estados miembros financien proyectos en toda la Unién, los Estados miembros no deben poder imponer requisitos
adicionales a aquellos proveedores de servicios de financiacion participativa que estén autorizados en virtud del
presente Reglamento.

(34) El proceso de autorizacién debe permitir que las autoridades competentes estén informadas de los
servicios que los futuros proveedores de servicios de financiacion participativa pretendan prestar y las plataformas
de financiacion participativa que pretendan operar, que evallen la calidad de su administracion y que evaluen sus
procedimientos y organizacién internos puestos en marcha para garantizar el cumplimiento del presente
Reglamento.

(35) Con objeto de garantizar una adecuada supervisiébn y evitar cargas administrativas
desproporcionadas, las entidades que hayan sido autorizadas en virtud de la Directiva 2009/110/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo o de las Directivas 2013/36/UE, 2014/65/UE o (UE) 2015/2366, y que planeen
prestar servicios de financiacion participativa, deberian poder disponer de una autorizacién tanto en virtud de una
de esas Directivas como del presente Reglamento. En tal caso, deberia aplicarse un procedimiento de
autorizacion simplificado y las autoridades competentes no deberian exigir la presentacion de documentos o
justificantes que obren ya en su poder.

(36) Para ofrecer transparencia a los inversores en lo que respecta a la prestacion de servicios de
financiacion participativa, la Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados)
establecida en virtud del Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (AEVM) debe
crear un registro publico actualizado de todos los proveedores autorizados de servicios de financiacion
participativa de conformidad con el presente Reglamento. Dicho registro debe incluir informacion de todas las
plataformas de financiacién participativa que operan en la Union.

(37) Debe revocarse una autorizacion con arreglo al presente Reglamento cuando los proveedores de
servicios de financiacion participativa hayan dejado de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la
autorizacion concedida. Las autoridades competentes deben estar facultadas, asimismo, para revocar una
autorizacion en virtud del presente Reglamento siempre que el proveedor de servicios de financiacion participativa,
0 un tercero que actue en su nombre, haya perdido la autorizacién que le permita prestar servicios de pago en
virtud de la Directiva (UE) 2015/2366 o servicios de inversion en virtud de la Directiva 2014/65/UE, o siempre que
el proveedor de servicios de financiacion participativa que sea también proveedor de servicios de pago, o sus
directivos, empleados o terceros que actien en su nombre hayan infringido la normativa nacional de transposicion
de la Directiva (UE) 2015/849.

(38) Con el fin de ofrecer a sus clientes una amplia gama de servicios, los proveedores de servicios de
financiacion participativa autorizados en virtud del presente Reglamento deben poder ejercer actividades distintas
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de la prestacion de los servicios de financiacion participativa comprendidos en una autorizacién con arreglo al
presente Reglamento.

(39) Con el fin de que garantizar que los clientes entiendan claramente la naturaleza de los servicios de
financiacion participativa y los riesgos, los costes y las cargas relacionados con dichos servicios, los proveedores
de servicios de financiacion participativa deben facilitarles informacién imparcial, clara y no engafiosa.

(40) Los proveedores de servicios de financiacion participativa que presten servicios de financiacion
participativa consistentes en la facilitacion de la concesion de préstamos deben facilitar a todos sus clientes ciertas
informaciones pertinentes, como las tasas de impago de los préstamos.

(41) Los proveedores de servicios de financiacion participativa que determinen una calificacién crediticia a
los proyectos de financiacion participativa o sugieran el precio de las ofertas de financiacion participativa, haran
publicos los elementos basicos de su metodologia. El requisito relativo a la publicaciéon de los métodos aplicados
para calcular las calificaciones crediticias, o determinar el precio o el tipo de interés, no debe entenderse como
obligacién de revelar informacion comercial sensible de un modo que impida la innovacién.

(42) Con objeto de garantizar que se protejan adecuadamente las diferentes categorias de inversores que
participan en proyectos de financiacion participativa, al tiempo que se facilitan los flujos de inversion, el presente
Reglamento establece una distincion entre inversores experimentados y no experimentados, e introduce diferentes
niveles de salvaguardias de proteccién de los inversores, adecuados a cada una de esas categorias. La distincion
entre inversores experimentados y no experimentados debe fundamentarse en la distincion entre clientes
profesionales y clientes minoristas que se establece en la Directiva 2014/65/UE. No obstante, esa distinciéon debe
tener en cuenta ademas las caracteristicas del mercado de la financiacién participativa. En particular, en el
presente Reglamento la distincidon entre inversores experimentados y no experimentados debe tomar asimismo en
consideracion la experiencia y conocimientos de los inversores potenciales en materia de financiacion
participativa, que debe revaluarse cada dos afos.

(43) Los productos financieros comercializados en plataformas de financiacion participativa no son los
mismos que los productos de inversidon o productos de ahorro tradicionales y no deben comercializarse como
tales. Sin embargo, para garantizar que los inversores no experimentados potenciales comprendan cual es el nivel
de riesgos aparejado a las inversiones de financiacion participativa, debe exigirse a los proveedores de
financiacion participativa que lleven a cabo una prueba inicial de conocimientos a los inversores no
experimentados potenciales con el fin de determinar su comprensién acerca de tales inversiones. Los proveedores
de servicios de financiacion participativa deben advertir expresamente a los inversores no experimentados
potenciales, que no tienen conocimientos, capacidades ni experiencia suficientes, que los servicios de financiacion
participativa pueden ser inadecuados para ellos.

(44) Puesto que, por definicion, los inversores experimentados son conscientes de los riesgos que
conllevan las inversiones en proyectos de financiacién participativa, no hay motivo para exigirles que realicen una
prueba inicial de conocimientos. Del mismo modo, no debe exigirse a los proveedores de servicios de financiacion
participativa que adviertan a los inversores experimentados acerca de los riesgos.

(45) Al objeto de garantizar que los inversores no experimentados hayan leido y comprendido las
advertencias expresas que les ha dirigido el proveedor de servicios de financiacién participativa, deben reconocer
expresamente los riesgos que estan asumiendo al invertir en un proyecto de financiacion participativa. Para
mantener un elevado nivel de proteccién de los inversores y puesto que, de no existir dicha aceptacion, se
entiende que existe la posibilidad de que no se comprendan los posibles riesgos, los proveedores de servicios de
financiacion participativa solo deben aceptar inversiones realizadas por inversores no experimentados que hayan
reconocido expresamente haber recibido y comprendido las advertencias.

(46) Habida cuenta de los riesgos que entrafian los proyectos de financiacion participativa, los inversores
no experimentados deberian evitar exponerse de forma excesiva a los mismos. Existe un riesgo considerable de
perder partes importantes de las cantidades inicialmente invertidas o incluso de perderlas en su totalidad. Por lo
tanto, conviene fijar las cantidades maximas que los inversores no experimentados pueden invertir en cada

www.civil-mercantil.com



http://www.civil-mercantil.com/
https://www.facebook.com/CEFCivilMercantil/
https://twitter.com/CivilMercantil
https://www.linkedin.com/showcase/5096975/
https://www.youtube.com/user/videoscef
https://www.instagram.com/estudioscef/

Civil Mercantil

proyecto, sin salvaguardias adicionales. Por el contrario, estas cantidades maximas no deben limitar a aquellos
inversores experimentados que cuenten con la experiencia, los conocimientos o la capacidad financiera
necesarias, 0 con una combinacion de todos estos elementos.

(47) Con el fin de reforzar la proteccion de los inversores no experimentados, procede establecer un
periodo de reflexion durante el que el inversor no experimentado potencial pueda revocar una oferta de inversiéon o
una manifestacion de interés en una oferta concreta de financiacion participativa sin dar una justificacion y sin que
se le aplique una penalizacién. De ese modo se pretende evitar que, al aceptar una oferta de financiacion
participativa, los inversores no experimentados potenciales se obliguen mediante un contrato juridicamente
vinculante sin que exista ninguna posibilidad de retractarse dentro de un plazo adecuado. No es necesario un
periodo de reflexion cuando el inversor no experimentado potencial pueda manifestar interés en una oferta
concreta de financiacion participativa sin por ello verse obligado también por un contrato, salvo en el caso de que
dicha oferta de inversion o dicha manifestacion de interés se realice en un momento préximo a la fecha de
vencimiento fijada para la oferta o a la fecha en la que se alcance el objetivo de la financiacion. Los proveedores
de servicios de financiacion participativa deben garantizar que no se recibe ninguna suma del inversor ni se
transfiere al promotor del proyecto antes de terminar el periodo de reflexién.

(48) Habida cuenta de los efectos que el establecimiento del derecho a revocar una oferta de inversion o
una manifestacion de interés durante un periodo de reflexién puede tener para los costes de la captacién de
capital a través de plataformas de financiacion participativa, la Comision debe evaluar, como parte del informe que
ha de presentar con arreglo a lo dispuesto en el presente Reglamento, si conviene acortar el periodo de reflexién
para que el proceso de captacion de capital resulte mas eficiente sin menoscabar la proteccién de los inversores.

(49) La Directiva 97/9/CE del Parlamento Europeo y del Consejo recoge en su ambito de aplicacién las
reclamaciones resultantes de la incapacidad de una empresa de inversion para reembolsar a los inversores los
fondos que se les adeuda o que les pertenecen y que la empresa tenga depositados por cuenta de aquellos en
relacién con operaciones de inversion, o su incapacidad para restituir a los inversores todo instrumento que les
pertenezca y que la empresa posea, administre o gestione por cuenta de aquellos en relaciéon con operaciones de
inversion. Habida cuenta de que la custodia de activos relacionados con los servicios de financiacion participativa
prestados por una empresa de inversion que esta también autorizada con arreglo a la Directiva 2014/65/UE no
conlleva la prestacion de servicios de inversion en el sentido del articulo 4, apartado 1, punto 2, de dicha Directiva,
en la ficha de datos fundamentales de la inversion debe informarse a los inversores no experimentados de que la
proteccion que ofrece el sistema de indemnizacion de los inversores no se aplica a los valores negociables o a los
instrumentos admitidos para los objetivos de la financiacion participativa adquiridos a través de la plataforma de
financiacion participativa. Ademas, no debe considerarse la prestacion de servicios de inversién participativa por
parte de dichos proveedores de servicios de financiacion participativa como una recepciéon de depdsitos en el
sentido del articulo 2, apartado 1, punto 3, de la Directiva 2014/49/UE del Parlamento Europeo y del Consejo.

(50) El presente Reglamento regula el contenido de la ficha de datos fundamentales de la inversién que
hay que facilitar a los inversores potenciales para cada oferta de financiacién participativa, para que puedan tomar
una decision de inversién informada. La ficha de datos fundamentales de la inversién ha de advertir a los
inversores potenciales de que el entorno de inversion en el que han entrado entrafia riesgos y de que no estan
cubiertos ni por los sistemas de garantia de depésitos establecidos de conformidad con la Directiva 2014/49/UE ni
por los sistemas de indemnizacion de los inversores establecidos de conformidad con la Directiva 97/9/CE.

(51) La ficha de datos fundamentales de la inversion debe reflejar las caracteristicas especificas de la
financiacion participativa de crédito y de inversion. Para ello, deben exigirse indicadores especificos y pertinentes.
La ficha de datos fundamentales de la inversion debe también tener en cuenta, cuando se disponga de dicha
informacion, las caracteristicas y riesgos especificos asociados a los promotores de los proyectos, y debe incluir
fundamentalmente informacién sustancial sobre los promotores de los proyectos, los derechos de los inversores y
las tarifas que han de pagar, y sobre el tipo de valores mobiliarios, instrumentos admitidos para la financiacion
participativa y los contratos de préstamo que se ofrecen. Deben ser los promotores de los proyectos quienes
elaboren la ficha de datos fundamentales de la inversiéon, dado que ellos son quienes mejor pueden facilitar la
informacion exigida que debe incluirse en ella. No obstante, al ser los proveedores de servicios de financiacion
participativa los responsables de proporcionar las fichas de datos fundamentales de la inversion a los inversores
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potenciales, son los proveedores de servicios de financiacion participativa los que deben garantizar que las fichas
de datos fundamentales de la inversidn sean claras, correctas y completas.

(52) Debe autorizarse a los proveedores de servicios de financiacion participativa a presentar mas
informacion de la exigida en la ficha de datos fundamentales de la inversion preparada por el promotor del
proyecto. Dicha informacion debera, sin embargo, ser complementaria y congruente con el resto de informacion
facilitada en la ficha de datos fundamentales de la inversion.

(53) Si el proveedor de servicios de financiacion participativa detecta una omision, error o inexactitud en la
ficha de datos fundamentales de la inversién, que pueda tener un impacto importante en la rentabilidad esperada
de la inversion, debe senalar sin demora dicha omision, error o inexactitud al promotor del proyecto, quien debe
completar o corregir dichos datos. Cuando no se aporte dicho afiadido o correccion, el proveedor de servicios de
financiacion participativa debe, en determinadas condiciones, suspender o incluso anular la oferta de financiacion
participativa.

(54) Para garantizar a las empresas emergentes y las pymes un acceso adecuado y sin trabas a los
mercados de capitales, reducir sus costes de financiacién y evitar retrasos y gastos a los proveedores de servicios
de financiacion colectiva, no debe exigirse que una autoridad competente apruebe la ficha de datos fundamentales
de la inversion.

(55) Cuando lo permita el Derecho nacional, los proveedores de servicios de financiacién participativa
deben poder transmitir la propiedad de sus acciones o participaciones en un proyecto de financiacion participativa
de inversion, mediante la actualizacion de sus sistemas de informacién. En aras de la transparencia y del flujo de
informacion, los proveedores de servicios de financiacion participativa también deben poder permitir a los clientes
que hayan realizado inversiones a través de su plataforma de financiacién participativa anunciar, en un tablén de
anuncios de su plataforma de financiacion participativa, su interés en la compraventa de préstamos, valores
negociables o instrumentos admitidos para la financiacidén participativa que inicialmente se ofertaron en dicha
plataforma de financiacién participativa, siempre que el tablén de anuncios no combine los intereses de compra y
de venta de diversos terceros de un modo que desemboque en la conclusién de un contrato en relacién con tales
anuncios. Por consiguiente, a menos que el proveedor de servicios de financiacion participativa disponga
asimismo, por cuanto a los valores negociables se refiere, de una autorizacién diferente como empresa de
servicios de inversion con arreglo al articulo 5 de la Directiva 2014/65/UE, o como mercado regulado con arreglo al
articulo 44 de dicha Directiva, el tablon de anuncios que facilite no debe consistir en un sistema interno de case
que ejecute las 6rdenes de los clientes con caracter multilateral. Los proveedores de servicios de financiacion
participativa que no dispongan de dicha autorizacién para los valores negociables deben informar claramente a los
inversores de que no aceptan la recepcion de érdenes con el fin de comprar o vender contratos relacionados con
inversiones que se realizaron en origen en dicha plataforma de financiaciéon participativa, de que cualquier
actividad de compra y de venta en su plataforma de financiacién participativa se realiza a discrecion del cliente y
bajo su responsabilidad, y de que no gestiona un centro de negociacién con arreglo a la Directiva 2014/65/UE.

(56) Para facilitar la transparencia y garantizar una correcta documentacion de las comunicaciones con los
clientes, los proveedores de servicios de financiacion participativa deben mantener todos los registros necesarios
en relacién con sus servicios y sus operaciones.

(57) Para garantizar el trato imparcial y no discriminatorio de los clientes, los proveedores de servicios de
financiacion participativa que anuncien sus servicios mediante comunicaciones publicitarias deben facilitar
informacion imparcial, clara y no engafiosa.

(58) Con objeto de aumentar la seguridad juridica para los proveedores de servicios de financiacion
participativa que operan en la Unién y de garantizarles un acceso mas sencillo al mercado, deben publicarse por
medios electrénicos, en una lengua habitual en el ambito de las finanzas, las disposiciones legales, reglamentarias
y administrativas nacionales que regulen concretamente las comunicaciones publicitarias de los proveedores de
servicios de financiacién participativa y que sean aplicables en los Estados miembros, asi como resumenes de
esas normas. Para ello, la AEVM y las autoridades competentes deben mantener actualizados sus sitios web.
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(59) Para hacer posible una mejor comprension de la magnitud de las divergencias normativas entre los
Estados miembros por cuanto a los requisitos aplicables a las comunicaciones publicitarias se refiere, las
autoridades competentes deben presentar a la AEVM un informe anual detallado sobre las medidas que toman en
ese ambito para el control de su cumplimiento.

(60) Con objeto de evitar cargas administrativas y gastos innecesarios en la prestacion transfronteriza de
servicios de financiacion participativa, las comunicaciones publicitarias no deben estar sujetas a requisitos de
traducciéon cuando se faciliten en al menos una de las lenguas oficiales de Estado miembro en el que se difundan
las comunicaciones publicitarias o en una lengua que acepten las autoridades competentes de dicho Estado
miembro.

(61) Con objeto de garantizar la eficacia del procedimiento de supervisién y autorizacién, los Estados
miembros deben definir los cometidos y funciones que deben llevar a cabo las autoridades competentes en virtud
del presente Reglamento. Para facilitar una cooperacion administrativa transfronteriza efectiva, cada Estado
miembro debe designar un punto de contacto Unico para gestionar la comunicacién con la AEVM y las autoridades
competentes en toda la Union.

(62) En la medida en que la eficacia de la supervision depende de que las autoridades competentes
dispongan de instrumentos, facultades y recursos efectivos, el presente Reglamento debe establecer un conjunto
minimo de facultades de supervision e investigacién que deben atribuirse a las autoridades competentes con
arreglo a la legislacidon nacional. Estas facultades deben ejercerse, cuando la legislacién nacional asi lo requiera,
previa solicitud a las autoridades judiciales competentes. Al ejercer las facultades que les otorga el presente
Reglamento, la AEVM vy las autoridades competentes deben actuar con objetividad e imparcialidad y mantener la
autonomia de su proceso decisorio.

(63) Para detectar posibles infracciones del presente Reglamento, es preciso que las autoridades
competentes tengan derecho de acceso a los correspondientes locales, siempre que no sean domicilios
particulares de personas fisicas, con el fin de incautarse de documentos. El acceso a estos locales resulta
necesario cuando haya sospechas razonables de que se guardan en ellos documentos u otras informaciones
relacionadas con el objeto de una inspecciéon o investigacion que pudieran ser relevantes para demostrar una
infraccion del presente Reglamento. Por otra parte, el acceso a dichos locales también resulta necesario cuando la
persona fisica o juridica a la que previamente se haya dirigido una peticion de informacién se niegue a atenderla, o
cuando haya razones fundadas para creer que, si se formulase una peticion semejante, no seria atendida o que
los documentos o datos a los que se refiere la peticiéon de informaciéon podrian ser retirados, manipulados o
destruidos.

(64) Con el fin de garantizar el cumplimiento de los requisitos que establece el presente Reglamento, es
importante que los Estados miembros adopten las medidas necesarias para que las infracciones del mismo sean
objeto de las adecuadas sanciones administrativas y otras medidas de caracter administrativo. Dichas sanciones y
medidas deben ser eficaces, proporcionadas y disuasorias, asi como garantizar un planteamiento comun en los
Estados miembros y producir efectos disuasorios. El presente Reglamento no debe limitar la capacidad de los
Estados miembros para imponer sanciones administrativas mas severas.

(65) Con objeto de lograr que las decisiones de imponer sanciones administrativas u otras medidas de
caracter administrativo adoptadas por las autoridades competentes tengan efectos disuasorios para el publico en
general, estas deben publicarse, salvo que la autoridad competente considere que es preferible publicar las
sanciones de forma anonimizada, retrasar su publicacién o no publicarlas en absoluto.

(66) Aunque los Estados miembros pueden establecer, respecto de las mismas infracciones, un régimen
de sanciones administrativas y penales, no debe exigirseles que establezcan un régimen de sanciones
administrativas para las infracciones del presente Reglamento sancionadas por el Derecho penal nacional. No
obstante, el mantenimiento de sanciones penales, en lugar de sanciones administrativas, para las infracciones del
presente Reglamento no debe reducir ni afectar de otro modo a la capacidad de las autoridades competentes para
cooperar, acceder a la informacién e intercambiarla en tiempo oportuno con las autoridades competentes de otros
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Estados miembros a efectos del presente Reglamento, incluso cuando las infracciones pertinentes se hayan
puesto en conocimiento de las autoridades judiciales competentes para su enjuiciamiento penal.

(67) Puesto que la ficha de datos fundamentales de la inversion esta disefiada para adaptarse a las
caracteristicas especificas de una oferta de financiacion participativa y a las necesidades de informacién de los
inversores, las ofertas de financiacidon participativa contempladas en el presente Reglamento deben quedar
exentas de la obligacion de publicar un folleto de conformidad con el Reglamento (UE) 2017/1129 y dicho
Reglamento debe modificarse en consecuencia.

(68) Los denunciantes pueden poner en conocimiento de las autoridades competentes informacién nueva
que ayude a estas a descubrir y sancionar las infracciones del presente Reglamento. Por tanto, el presente
Reglamento debe garantizar la existencia de mecanismos adecuados para que los denunciantes puedan poner
sobre alerta a las autoridades competentes acerca de infracciones reales o posibles del presente Reglamento, y
para protegerlos de posibles represalias. Todo ello debe llevarse a cabo mediante la modificaciéon de la Directiva
(UE) 2019/1937 del Parlamento Europeo y del Consejo, para que sea aplicable a infracciones del presente
Reglamento.

(69) Con objeto de especificar los requisitos que se establecen en el presente Reglamento, debe
delegarse en la Comisién la facultad de adoptar actos con arreglo a lo dispuesto en el articulo 290 del Tratado de
Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE), con respecto a la ampliacion del periodo transitorio respecto a los
servicios de financiacion participativa prestados de conformidad con el Derecho nacional. Reviste especial
importancia que la Comision lleve a cabo las consultas oportunas durante la fase preparatoria, en particular con
expertos, y que esas consultas se realicen de conformidad con los principios establecidos en el Acuerdo
interinstitucional de 13 de abril de 2016 sobre la mejora de la legislaciéon. En particular, a fin de garantizar una
participacion equitativa en la preparacion de los actos delegados, el Parlamento Europeo y el Consejo reciben
toda la documentacién al mismo tiempo que los expertos de los Estados miembros, y sus expertos tienen acceso
sistematicamente a las reuniones de los grupos de expertos de la Comision que se ocupan de la preparacion de
actos delegados.

(70) Con objeto de fomentar una aplicacion coherente del presente Reglamento, también una proteccion
suficiente de los inversores y los consumidores en toda la Unién, deben desarrollarse normas técnicas. Resultaria
util y conveniente confiar a la AEVM y a la Autoridad Europea de Supervisién (Autoridad Bancaria Europea)
establecida en virtud del Reglamento (UE) n.° 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (ABE), por su
condiciéon de organismos con conocimientos técnicos altamente especializados, el desarrollo de proyectos de
normas técnicas de regulacién, que no conlleven opciones politicas, para su presentacion a la Comision.

(71) Debe facultarse a la Comisién para que adopte las normas técnicas de regulaciéon que la AEVM y la
ABE desarrollen en relacion con la gestidon individualizada de carteras de préstamos, la tramitacién de
reclamaciones, los conflictos de interés, la autorizacion como proveedores de servicios de financiacion
participativa, la informacion a los clientes, la publicacion de la tasa de impago, la prueba inicial de conocimientos y
la simulacion de la capacidad de soportar pérdidas, la ficha de datos fundamentales de la inversion y la
cooperacién entre autoridades competentes. La Comision debe adoptar dichas normas técnicas de regulacion
mediante actos delegados de conformidad con lo dispuesto en el articulo 290 del TFUE y en los articulos 10 a 14
de los Reglamentos (UE) n.° 1093/2010 y (UE) n.° 1095/2010.

(72) Debe facultarse asimismo a la Comision para que adopte las normas técnicas de ejecucion que
desarrolle la AEVM en relaciéon con la remisién de informacién por los proveedores de servicios de financiacion
participativa, la publicacion de las disposiciones nacionales relativas a los requisitos en materia de
comunicaciones publicitarias y a la cooperacion entre las autoridades competentes y la AEVM. La Comisién debe
adoptar dichas normas técnicas de ejecucion mediante actos de ejecucién de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 291 del TFUE y en articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

(73) Cualquier tratamiento de datos personales realizado en el marco del presente Reglamento, como el
intercambio o transmisién de datos personales por las autoridades competentes, debe atenerse a lo dispuesto en
el Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo, y el intercambio o transmisiéon de
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informacion por parte de la AEVM debe llevarse a cabo de conformidad con el Reglamento (UE) 2018/1725 del
Parlamento Europeo y del Consejo.

(74) Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, hacer frente a la fragmentacién del marco
legal aplicable a los servicios de financiacién participativa con el fin de garantizar el correcto funcionamiento del
mercado interior en lo tocante a esos servicios a la vez que se refuerza la proteccion de los inversores y la
eficiencia del mercado, y contribuir a la creacion de la UMC, no pueden ser alcanzados de manera suficiente por
los Estados miembros, sino que pueden lograrse mejor a escala de la Union, esta puede adoptar medidas, de
acuerdo con el principio de subsidiariedad establecido en el articulo 5 del Tratado de la Uniéon Europea. De
conformidad con el principio de proporcionalidad establecido en el mismo articulo, el presente Reglamento no
excede de lo necesario para alcanzar dichos objetivos.

(75) La fecha de aplicaciéon del presente Reglamento debe diferirse para que coincida con la fecha de
aplicacion de las normas nacionales de transposicién de la Directiva (UE) 2020/1504 del Parlamento Europeo y
del Consejo, que exime a los proveedores de servicios de financiacion participativa que entren en el ambito de
aplicacion del presente Reglamento de la aplicacion de la Directiva 2014/65/UE.

(76) En aras de la seguridad juridica y con vistas a la sustitucion de las normas nacionales por las normas
que establece el presente Reglamento, en la medida en que se ven afectados algunos tipos de servicios de
financiacion participativa que quedan ahora incluidos en el ambito de aplicaciéon del presente Reglamento,
conviene establecer disposiciones transitorias que permitan a las personas que prestan dichos servicios de
financiacion participativa con arreglo a la legislacion nacional anterior al presente Reglamento adaptar su actividad
empresarial a lo dispuesto en el presente Reglamento y disponer de tiempo suficiente para solicitar una
autorizacion con arreglo al mismo. Asi pues, dichas personas deben poder seguir prestando servicios de
financiacion participativa incluidos en el ambito de aplicaciéon del presente Reglamento con arreglo a la legislacion
nacional aplicable hasta el 10 de noviembre de 2022. Durante ese periodo transitorio, los Estados miembros
pueden establecer procedimientos especiales que permitan que las personas juridicas que han sido autorizadas
con arreglo a la legislacion nacional presten servicios de financiacion participativa incluidos en el ambito de
aplicacion del presente Reglamento, a condicién de que los proveedores de servicios de financiacion participativa
cumplan los requisitos que se establecen en el presente Reglamento.

(77) Los proveedores de servicios de financiacion participativa que no hayan obtenido la autorizaciéon de
conformidad con presente el Reglamento a mas tardar el 10 de noviembre de 2022, no deben emitir nuevas
ofertas de financiacion participativa después de dicha fecha. Para evitar el caso de que no se consiga alcanzar el
objetivo de captacion de capital en relacién con un determinado proyecto de financiacion participativa a mas tardar
el 10 de noviembre de 2022, las peticiones de fondos deben haberse cerrado para esa fecha. No obstante, con
posterioridad al 10 de noviembre de 2022 la gestién de los contratos existentes, incluida la captacién y
transferencia de derechos de crédito, las prestaciones de servicios de custodia de activos o la tramitacion de
operaciones corporativas, pueden seguir desarrollandose con arreglo a las legislaciones nacionales aplicables.

(78) El presente Reglamento respeta los derechos fundamentales y observa los principios reconocidos por
la Carta de Derechos Fundamentales de la Unién Europea. Por consiguiente, el presente Reglamento debe
interpretarse y aplicarse de conformidad con dichos derechos y principios.

(79) El Supervisor Europeo de Proteccion de Datos ha sido consultado de conformidad con el articulo 42,
apartado 1, del Reglamento (UE) 2018/1725.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
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CAPITULO |
Disposiciones generales
Articulo 1. Objeto, ambito de aplicacién y excepciones.

1. El presente Reglamento establece requisitos uniformes para la prestacion de servicios de financiacion
participativa, la organizacion, la autorizacion y la supervision de los proveedores de servicios de financiacion
participativa, la explotacién de plataformas de financiacion participativa y la transparencia y las comunicaciones
publicitarias en relacién con la prestacion de servicios de financiacién participativa en la Unién.

2. El presente Reglamento no sera de aplicacion a:

a) los servicios de financiacién participativa que se presten a promotores de proyectos que sean
consumidores segun la definicion del articulo 3, letra a), de la Directiva 2008/48/CE;

b) otros servicios relacionados con los definidos en el articulo 2, apartado 1, letra a), y que se presten de
conformidad con el Derecho nacional;

c) las ofertas de financiacion participativa cuyo importe sea superior a 5 000 000 EUR, calculado a lo largo
de un periodo de 12 meses como la suma de:

i) el importe total de las ofertas de valores negociables e instrumentos admitidos para la financiacion
participativa que se definen en el articulo 2, apartado 1, letras m) y n), del presente Reglamento, y las cantidades
obtenidas mediante préstamos a través de una plataforma de financiacién participativa por un determinado
promotor de un proyecto, y

ii) el importe total de las ofertas de valores negociables realizadas al publico por el promotor de un
proyecto a que se refiere el inciso i) de la presente letra en su calidad de oferente de conformidad con la
excepcion prevista en el articulo 1, apartado 3, o en el articulo 3, apartado 2, del Reglamento (UE) 2017/1129.

3. A menos que un proveedor de servicios de financiacion participativa, un promotor de un proyecto o un
inversor esté autorizado como entidad de crédito de conformidad con lo dispuesto en el articulo 8 de la Directiva
2013/36/UE, los Estados miembros no les aplicaran las disposiciones nacionales de transposicion del articulo 9,
apartado 1, de dicha Directiva, y velaran por que el Derecho nacional no exija una autorizaciéon de entidad de
crédito o cualquier otra autorizacion individual o exencidén relacionada con la prestacion de servicios de
financiacion participativa en las situaciones siguientes:

a) a los promotores de proyectos que, en relacion con los préstamos facilitados por un proveedor de
servicios de financiacién participativa, acepten fondos de los inversores, o

b) a los inversores que concedan a promotores de proyectos préstamos facilitados por el proveedor de
servicios de financiacion participativa.

Articulo 2. Definiciones.
1. A los efectos del presente Reglamento, se entendera por:

a) «servicio de financiacion participativa»: la conexién de los intereses de los inversores y de los
promotores de proyectos en materia de financiacion empresarial mediante el uso de plataformas de financiacion
participativa, que consista en cualquiera de las actividades siguientes:

i) la facilitacion de la concesion de préstamos,

ii) la colocacion sin base en un compromiso firme, como dispone el punto 7 de la seccién A del anexo | de
la Directiva 2014/65/UE, de valores negociables y de instrumentos admitidos para la financiacion participativa
emitidos por los promotores de proyectos o por una entidad instrumental, y la recepcién y transmisién de érdenes
de clientes, como dispone el punto 1 de dicha seccion, en relacién con esos valores negociables e instrumentos
admitidos para la financiacioén participativa;
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b) «préstamon: el acuerdo en virtud del cual un inversor pone a disposicién del promotor de un proyecto
una suma de dinero acordada por un periodo acordado, y en virtud del cual el promotor del proyecto contrae una
obligacién incondicional de devolver dicha suma al inversor, mas el interés acumulado, de conformidad con un
calendario de pagos escalonados;

c) «gestion individualizada de carteras de préstamos»: la asignacién, por parte del proveedor de servicios
de financiacion participativa, de una cantidad predeterminada de fondos de un inversor, que es un prestamista
primario, a uno o varios proyectos de financiacion participativa en su plataforma de financiacion participativa de
conformidad con un mandato individual otorgado por el inversor a libre albedrio de este y de manera
individualizada;

d) «plataforma de financiacién participativa»: un sistema de informacion basado en internet publicamente
accesible y explotado o gestionado por un proveedor de servicios de financiacion participativa;

e) «proveedor de servicios de financiacion participativa»: toda persona juridica que preste servicios de
financiacion participativa;

f) «oferta de financiacién participativa»: toda comunicacion realizada por un proveedor de servicios de
financiacion participativa, de cualquier forma y por cualquier medio, que presente informacién suficiente sobre los
términos de la oferta y el proyecto de financiacion participativa que se oferta, de modo que permita a un inversor
invertir en dicho proyecto de financiacion participativa;

g) «cliente»: todo inversor o promotor de proyectos real o potencial al que un proveedor de servicios de
financiacion participativa preste o tenga la intencion de prestar este tipo de servicios;

h) «promotor del proyecto»: toda persona fisica o juridica que busque financiacién a través de una
plataforma de financiacion participativa;

i) «inversor»: toda persona fisica o juridica que, a través de una plataforma de financiacién participativa,
conceda préstamos o adquiera valores negociables o instrumentos admitidos para la financiacion participativa;

j) «inversor experimentadox»: cualquier persona fisica o juridica que sea un cliente profesional en virtud del
anexo Il, seccion |, puntos 1, 2, 3 o 4, de la Directiva 2014/65/UE o cualquier persona fisica o juridica que
disponga de la aprobacion del proveedor de servicios de financiacion participativa para ser tratada como inversor
experimentado de conformidad con los criterios y el procedimiento establecidos en el anexo Il del presente
Reglamento;

k) «inversor no experimentado»: un inversor que no sea un inversor experimentado;

I) «proyecto de financiacion participativa»: la actividad o las actividades empresariales que un promotor de
un proyecto pretende financiar mediante una oferta de financiacioén participativa;

m) «valores negociables»: los valores negociables que se definen en el articulo 4, apartado 1, punto 44,
de la Directiva 2014/65/UE;

n) «instrumentos admitidos para la financiacion participativa»: respecto de cada Estado miembro, las
participaciones de una sociedad de responsabilidad limitada que no estén sujetas a restricciones que, en la
practica, impedirian que se negociara con ellas, incluidas las restricciones relativas a la manera en que dichas
participaciones se ofrecen o anuncian al publico;

0) «comunicaciones publicitarias»: toda informacién o comunicacién de un proveedor de servicios de
financiacion participativa a un inversor potencial o promotor potencial de un proyecto relativa a los servicios
prestados por dicho proveedor, distinta de la informacion que se ha de facilitar al inversor en cumplimiento del
presente Reglamento;

p) «soporte duradero»: todo instrumento que permita almacenar informacién de modo que se pueda
acceder a ella posteriormente para consulta y durante un periodo de tiempo adecuado para los fines a los que la
informacion esté destinada, y que permita la reproduccién sin cambios de la informacién almacenada;

q) «entidad instrumental»: entidad creada exclusivamente con objeto de llevar a cabo una titulizacion tal
como se define en el articulo 1, punto 2, del Reglamento (UE) n.° 1075/2013 del Banco Central Europeo (19), o
cuyo unico objeto sea llevar a cabo dicha titulizacion;

r) «autoridad competente»: la autoridad o las autoridades designadas por un Estado miembro de
conformidad con el articulo 29.

2. Sin perjuicio de que las participaciones de una sociedad de responsabilidad limitada puedan estar
comprendidas en la definicion de valores negociables del apartado 1, letra m), las autoridades competentes que
hayan otorgado la autorizacion al proveedor de servicios de financiacion participativa podran permitir la utilizacion
de dichas participaciones a efectos del presente Reglamento, siempre que reunan las caracteristicas que definen
a los instrumentos admitidos para la financiacion participativa del apartado 1, letra n).
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3. Las autoridades competentes informaran anualmente a la AEVM acerca de los tipos de sociedades de
responsabilidad limitada y de las participaciones de estas que se ofrezcan y que entren en el ambito de aplicacion
del presente Reglamento, y citaran las normas nacionales aplicables.

La AEVM publicara la informacién a que se refiere el parrafo primero en su sitio web sin demora indebida.

4. De manera anual, durante los dos primeros afos de aplicacion del presente Reglamento, la AEVM
recopilara la ficha de datos fundamentales de la inversion elaborada por los promotores de proyectos que hayan
emitido instrumentos admitidos para la financiaciéon participativa. La AEVM comparara la informaciéon a que se
refiere el anexo |, parte F, letras b) y c), que se proporcione en la ficha de datos fundamentales de la inversion,
con la informacién proporcionada por los Estados miembros de conformidad con el apartado 3 del presente
articulo. La AEVM remitira esa comparacion a la Comision, que la incluira en el informe a que se refiere el articulo
45,

CAPITULO I

Prestacion de servicios de financiacién participativa y requisitos organizativos y operativos aplicables a
los proveedores de servicios de financiacién participativa

Articulo 3. Prestacion de servicios de financiacion participativa.

1. Los servicios de financiacién participativa solo podran ser prestados por personas juridicas que estén
establecidas en la Unién y que hayan sido autorizadas en calidad de proveedores de servicios de financiacion
participativa de conformidad con el articulo 12.

2. Los proveedores de servicios de financiacion participativa deberan actuar de manera honesta, equitativa
y profesional atendiendo al mejor interés de sus clientes.

3. Los proveedores de servicios de financiacion participativa no pagaran ni aceptaran ningun tipo de
remuneracion, descuento o rendimiento no pecuniario por orientar las 6rdenes de los inversores hacia una
determinada oferta de financiacion participativa realizada en sus plataformas de financiacion participativa o a una
determinada oferta de financiacién participativa realizada en una plataforma de financiacion participativa de un
tercero.

4. Los proveedores de servicios de financiacion participativa podran proponer a los inversores
individualmente proyectos de financiacién participativa especificos que correspondan a uno o varios parametros
especificos o indicadores de riesgo elegidos por el inversor. Cuando el inversor desee realizar una inversion en los
proyectos de financiacion participativa propuestos, tendra que estudiar todas las ofertas de financiacion
participativa y tomar de forma expresa una decision de inversion respecto de cada una de ellas.

Los proveedores de servicios de financiacion participativa que ofrezcan un servicio de gestion
individualizada de carteras de préstamos deberan hacerlo respetando los parametros comunicados por los
inversores y tomaran las medidas necesarias para ofrecer el mejor resultado posible a dichos inversores. Los
proveedores de servicios de financiacion participativa deberan comunicar a los inversores el proceso de toma de
decisiones para la ejecucion del mandato discrecional que han recibido.

5. Como excepcion a lo dispuesto en el apartado 4, parrafo primero, los proveedores de servicios de
financiacion participativa que presten servicios de gestion individualizada de carteras de préstamos podran decidir,
en nombre de sus inversores, dentro de los parametros acordados sin tener que pedir a los inversores que
estudien todas las ofertas de financiacion participativa ni que tomen una decisiéon de inversién respecto de cada
una de ellas.

6. Cuando se utilice una entidad instrumental para la prestacion de servicios de financiacién participativa,
solo podra ofrecerse a través de dicha entidad instrumental un activo no liquido o indivisible. Dicho requisito se
aplicara sobre la base de un enfoque de transparencia al activo no liquido o indivisible subyacente en poder de
estructuras financieras o juridicas que sean propiedad total o parcial de la entidad instrumental, o estén bajo su
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control total o parcial. La decision de asumir una exposicién sobre dicho activo subyacente deberan tomarla
exclusivamente de los inversores.

Articulo 4. Gestion eficaz y prudente.

1. El 6rgano de direccion del proveedor de servicios de financiacion participativa establecera y supervisara
la aplicacion de politicas y procedimientos adecuados, con objeto de garantizar una gestion eficaz y prudente,
incluidas la separacién de funciones, la continuidad de la actividad y la prevencion de conflictos de intereses, de
una manera que promueva la integridad del mercado y el interés de sus clientes.

2. El 6rgano de direccion del proveedor de servicios de financiacion participativa establecera y supervisara
la aplicacion de sistemas y controles adecuados, con objeto de evaluar los riesgos relacionados con los préstamos
propuestos a través de la plataforma de financiacién participativa.

El proveedor de servicios de financiacidon participativa que proporcione una gestion individualizada de
carteras de préstamos se asegurara de contar con los sistemas y controles adecuados para la gestion de riesgos y
la modelizacién financiera de dicha prestacion de servicios y de que se cumplan los requisitos que figuran en el
articulo 6, apartados 1 a 3.

3. El érgano de direccién del proveedor de servicios de financiacion participativa revisara, al menos una
vez cada dos anos, teniendo en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiacion
participativa prestados, las salvaguardias prudenciales a que se refiere el articulo 12, apartado 2, letra h), y el plan
de continuidad de las actividades mencionado en el articulo 12, apartado 2, letra j).

4. Cuando un proveedor de servicios de financiacién participativa determine el precio de una oferta de
financiacion participativa debera:

a) llevar a cabo una evaluacion razonable del riesgo de crédito del proyecto de financiacion participativa o
del promotor del proyecto antes de realizar la oferta de financiacion participativa, también teniendo en cuenta el
riesgo de que el promotor del proyecto no efectie, en el caso de un préstamo, bono u otra forma de deuda
titulizada, uno o varios reembolsos en la fecha de vencimiento;

b) basar la evaluacion del riesgo de crédito a que se refiere la letra a) en informacién suficiente, en
particular la siguiente:

i) si las hubiera, las cuentas auditadas de los dos ultimos ejercicios contables,

ii) la informacion de la que tenga conocimiento en el momento en que se realiza la evaluacién del riesgo
de crédito,

iii) la informacion que haya sido obtenida, cuando proceda, del promotor del proyecto, y

iv) la informacion que permita al proveedor de servicios de financiaciéon participativa llevar a cabo una
evaluacion razonable del riesgo de crédito;

c) establecer, aplicar y mantener politicas y procedimientos claros y eficaces que le permitan llevar a cabo
evaluaciones del riesgo de crédito, y publicar dichas politicas y procedimientos;

d) garantizar que el precio sea justo y adecuado, incluso en situaciones en que un proveedor de servicios
de financiacion participativa que determine el precio de los préstamos esté facilitando que un prestamista se
desprenda de un préstamo antes de su fecha de vencimiento;

e) llevar a cabo una valoracién de cada préstamo al menos en las circunstancias siguientes:

i) en el momento en el que se origine el préstamo,

ii) cuando el proveedor de servicios de financiacion participativa considere que es probable que el
promotor del proyecto no cumpla en su totalidad sus obligaciones de reembolso derivadas del préstamo, sin que el
proveedor de servicios de financiacion participativa ejecute la correspondiente garantia o adopte otras medidas de
efecto analogo,

iii) tras un impago, y

iv) cuando el proveedor de servicios de financiacion participativa esté facilitando que un prestamista se
desprenda de un préstamo antes de su fecha de vencimiento;
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f) tener y utilizar un marco de gestion del riesgo que esté disefiado para cumplir los requisitos establecidos
en las letras a) a e) del presente apartado;

g) mantener un registro de cada oferta de financiaciéon participativa facilitada que sea suficiente para
demostrar que:

i) se llevd a cabo una evaluacion del riesgo de crédito en el momento adecuado y de conformidad con las
letras a) y b) del presente apartado, y

ii) el precio de la oferta de financiacion participativa fue justo y adecuado, en consonancia con el marco de
gestion del riesgo.

Articulo 5. Requisitos de diligencia debida.

1. Los proveedores de servicios de financiacidon participativa ejerceran al menos un nivel minimo de
diligencia debida respecto de los promotores de proyectos que propongan que sus proyectos se financien
mediante la plataforma de financiacion participativa del proveedor de servicios de financiacion participativa.

2. El nivel minimo de diligencia debida a que se refiere el apartado 1 incluira la obtencion de todas las
pruebas siguientes:

a) que el promotor del proyecto carece de antecedentes penales por lo que se refiere a infracciones de
normas nacionales en ambitos del Derecho mercantil, la insolvencia, los servicios financieros, el blanqueo de
capitales, el fraude o las obligaciones en materia de responsabilidad profesional;

b) que el promotor del proyecto no esta establecido en un pais o territorio no cooperador, reconocido como
tal por la politica pertinente de la Unidn, ni en un tercer pais de alto riesgo con arreglo al articulo 9, apartado 2, de
la Directiva (UE) 2015/849.

Articulo 6. Gestion individualizada de carteras de préstamos.

1. Cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa ofrezca un servicio de gestion
individualizada de carteras de préstamos, el inversor otorgara un mandato que especificara los pardmetros de
prestacion del servicio y que incluird al menos dos de los criterios siguientes, que todos los préstamos de la
cartera deberan cumplir:

a) el tipo de interés minimo y maximo que se pagara en el marco de cada préstamo facilitado al inversor;

b) la fecha de vencimiento minima y maxima de los préstamos facilitados al inversor;

c) la gama y la distribucién de cualquier categoria de riesgo aplicable a los préstamos, y

d) en caso de que se ofrezca un tipo objetivo anual de rentabilidad de la inversion, la probabilidad de que
los préstamos seleccionados permitan al inversor alcanzar el tipo objetivo con un grado de certeza razonable.

2. Para el cumplimiento de lo dispuesto en el apartado 1, el proveedor de servicios de financiacién
participativa dispondra de metodologias y procesos internos soélidos y utilizara los datos adecuados. El proveedor
de servicios de financiacion participativa podra utilizar sus propios datos o datos procedentes de terceros.

Sobre la base de criterios sdlidos y bien definidos y teniendo en cuenta todos los factores pertinentes que
puedan perjudicar al rendimiento de los préstamos, el proveedor de servicios de financiacién participativa
evaluara:

a) el riesgo de crédito de los distintos proyectos de financiacion participativa seleccionados para la cartera
del inversor;

b) el riesgo de crédito al nivel de la cartera del inversor, y

c) el riesgo de crédito de los promotores de proyectos seleccionados para la cartera del inversor,
verificando la probabilidad de que los promotores de proyectos cumplan sus obligaciones derivadas del préstamo.

El proveedor de servicios de financiacion participativa también proporcionara al inversor una descripcion
del método utilizado en las evaluaciones mencionadas en el parrafo segundo, letras a), b) y c).
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3. Cuando el proveedor de servicios de financiacidon participativa ofrezca un servicio de gestion
individualizada de carteras de préstamos, conservara registros del mandato recibido y de cada préstamo de cada
cartera. El proveedor de servicios de financiacién participativa conservara en un soporte duradero registros del
mandato y de cada préstamo durante al menos tres afios desde la fecha de vencimiento de cada uno de ellos.

4. El proveedor de servicios de financiaciéon participativa proporcionara por via electrénica, de manera
permanente y a peticién del inversor, al menos la siguiente informacion relativa a cada cartera:

a) la lista de los préstamos que conforman una cartera;

b) la media ponderada del tipo de interés anual de los préstamos de una cartera;

c) la distribucion de préstamos en funcion de la categoria de riesgo, en porcentaje y en numeros
absolutos;

d) con respecto a cada uno de los préstamos que conforman una cartera, informacién clave que incluya,
como minimo, un tipo de interés u otra compensacion para el inversor, la fecha de vencimiento, la categoria de
riesgo, el calendario de reembolso del principal y de abono de los intereses, el cumplimiento del calendario de
pagos escalonados por parte del promotor del proyecto;

e) con respecto a cada uno de los préstamos que conforman una cartera, medidas de reduccién del
riesgo, entre ellas, proveedores de garantia real o avalistas u otro tipo de garantias;

f) cualquier impago de un contrato de crédito por parte del promotor del proyecto en los ultimos cinco afios;

g) cualquier gasto pagado en relacién con el préstamo por el inversor, el proveedor de servicios de
financiacion participativa o el promotor del proyecto;

h) si el proveedor de servicios de financiacion participativa ha llevado a cabo una valoracién del préstamo:

i) la valoracion mas reciente,

ii) la fecha en que se llevo a cabo dicha valoracion,

i) una explicacion de las razones por las que el proveedor de servicios de financiacién participativa llevo a
cabo la valoracion, y

iv) una descripcion adecuada del rendimiento real probable, teniendo en cuenta los gastos y las tasas de
impago.

5. Cuando el proveedor de servicios de financiacion participativa haya establecido y gestione un fondo de
contingencia para su actividad de gestion individualizada de carteras de préstamos, proporcionara la siguiente
informacion a los inversores:

a) una advertencia de riesgo en la que se especifique lo siguiente: «El fondo de contingencia que
ofrecemos no le da derecho a un pago, asi que usted podria no recibir un reembolso aunque sufra pérdidas. El
gestor del fondo de contingencia tiene total discrecionalidad para decidir la cantidad que podria pagarse o, incluso,
para decidir no realizar ningun pago. En consecuencia, al decidir si invertir, 0 qué cantidad invertir, los inversores
no deben contar con posibles reembolsos del fondo de contingencia.»;

b) una descripcion de la politica del fondo de contingencia, que debera incluir:

i) una explicacion relativa a la fuente del dinero ingresado en el fondo,

ii) una explicacion relativa a la manera en que se gestiona el fondo,

iii) una explicacion relativa a la titularidad del dinero,

iv) las consideraciones que el gestor del fondo de contingencia tiene en cuenta al decidir si ejerce su
facultad discrecional para realizar pagos con cargo al fondo, entre ellas:

- si el fondo tiene dinero suficiente para efectuar un pago, y
- que el gestor del fondo de contingencia tiene total discrecionalidad en cualquier circunstancia para decidir
no pagar o para establecer el importe del pago,

V) una explicacion del proceso para determinar si realizar un pago discrecional con cargo al fondo, y
vi) una descripcién de como se tratara el dinero ingresado en el fondo en caso de insolvencia del gestor
del fondo de contingencia.
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6. Un proveedor de servicios de financiacion participativa que haya establecido y gestione el fondo de
contingencia a que se refiere el apartado 5 facilitara trimestralmente al publico la siguiente informacién sobre el
rendimiento del fondo:

a) el tamafio del fondo de contingencia en comparacién con los importes totales pendientes de liquidacién
de préstamos pertinentes para el fondo de contingencia, y

b) la ratio entre los pagos efectuados con cargo al fondo de contingencia y los importes totales pendientes
de liquidacién de préstamos pertinentes para el fondo de contingencia.

7. La ABE elaborara, en estrecha cooperacion con la AEVM, proyectos de normas técnicas de regulacion
a fin de especificar:

a) los elementos, incluido el formato, que se deben incluir en la descripcidon del método a que se refiere el
apartado 2, parrafo tercero;

b) la informacioén indicada en el apartado 4, y

c) las politicas, procedimientos y disposiciones organizativas que los proveedores de servicios de
financiacion participativa deben adoptar en lo que respecta a los fondos de contingencia que puedan ofrecer con
arreglo a los apartados 5 y 6.

La ABE remitira a la Comisidn esos proyectos de normas técnicas de regulacién a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se delegan en la Comisidn los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopcién de
las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con
los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

Articulo 7. Tramitacion de reclamaciones.

1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa dispondran de procedimientos eficaces y
transparentes que permitan una tramitacién rapida, imparcial y coherente de las reclamaciones recibidas de los
clientes y publicaran descripciones de dichos procedimientos.

2. Los proveedores de servicios de financiacion participativa garantizaran que los clientes puedan
presentar reclamaciones contra ellos de forma gratuita.

3. Los proveedores de servicios de financiacion participativa elaboraran y pondran a disposicién de sus
clientes una plantilla normalizada de reclamacion y llevaran un registro de todas las reclamaciones recibidas y las
medidas adoptadas.

4. Los proveedores de servicios de financiacion participativa investigaran todas las reclamaciones de
manera oportuna e imparcial y comunicaran el resultado al reclamante dentro de un plazo razonable.

5. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar los requisitos,
formatos normalizados y procedimientos para la tramitacion de las reclamaciones.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de regulacion a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se delegan en la Comision los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopcion de
las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con
los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 8. Conflictos de interés.

1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa no tendran participaciéon alguna en las ofertas
de financiacion participativa que se encuentren en sus plataformas de financiacion participativa.
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2. Los proveedores de servicios de financiacion participativa no aceptaran como promotor del proyecto en
relacién con los servicios de financiacién participativa ofrecidos en su plataforma de financiacién participativa a
ninguna de las personas siguientes:

a) sus socios que posean al menos el 20% del capital social o de los derechos de voto;

b) sus directivos o empleados;

¢) ninguna persona fisica o juridica vinculada a esos socios, directivos o empleados por control tal como
se define en el articulo 4, apartado 1, punto 35, letra b), de la Directiva 2014/65/UE.

Los proveedores de servicios de financiacion participativa que acepten como inversor en los proyectos de
financiacion participativa que se ofrecen en su plataforma de financiacién participativa a alguna persona de las
mencionadas en el parrafo primero, letras a), b) y c¢), haran publico en su sitio web que aceptan a esa persona
como inversor, incluyendo informacién sobre los proyectos de financiacion participativa especificos en los que
haya invertido, y velaran por que dichas inversiones se hagan con arreglo a las mismas condiciones que las de
otros inversores, asi como por que dicha persona no reciba ningun trato preferente ni tenga acceso privilegiado a
informacion.

3. Los proveedores de servicios de financiacion participativa mantendran y aplicaran normas internas
eficaces para evitar conflictos de interés.

4. Los proveedores de servicios de financiacién participativa adoptaran todas las medidas adecuadas para
prevenir, detectar, gestionar y comunicar los conflictos de interés entre, por una parte, los propios proveedores de
servicios de financiacién participativa, sus socios, directivos o empleados, o cualquier persona fisica o juridica
vinculada a ellos por control tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 35, letra b), de la Directiva
2014/65/UE, y, por ofra, sus clientes, o entre dos clientes.

5. Los proveedores de servicios de financiacidon participativa informaran a sus clientes de la naturaleza
general y de las fuentes de los conflictos de interés y de las medidas adoptadas para mitigarlos.

Dicha informacion figurara en un lugar destacado del sitio web del proveedor de servicios de financiacion
participativa.

6. La informacién a que se refiere el apartado 5 se comunicara:

a) en un soporte duradero;
b) con suficiente detalle, teniendo en cuenta la naturaleza de cada cliente, para que este pueda adoptar
una decision informada sobre el servicio en cuyo contexto surja el conflicto de interés.

7. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar:

a) los requisitos para el mantenimiento o la aplicacién de las disposiciones internas a que se refiere el
apartado 3;

b) las medidas a que se refiere el apartado 4;

c¢) las medidas para la divulgacion de informacién a que se refieren los apartados 5 y 6.

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulacién, la AEVM tendra en cuenta la
naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiacion participativa prestados por el proveedor de
servicios de financiacion participativa.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de regulacién a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se delegan en la Comisidn los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopcién de
las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con
los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.
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Articulo 9. Externalizacion.

1. Cuando recurran a terceros para la ejecucién de funciones operativas, los proveedores de servicios de
financiacion participativa tomaran todas las medidas razonables a fin de evitar riesgos operativos adicionales.

2. La externalizaciéon de funciones operativas a que se refiere el apartado 1 no podra afectar a la calidad
del control interno de los proveedores de servicios de financiacion participativa ni a la capacidad de la autoridad
competente para supervisar el cumplimiento de lo dispuesto en el presente Reglamento por parte del proveedor de
servicios de financiacién participativa.

3. Los proveedores de servicios de financiacion participativa seguiran asumiendo plena responsabilidad
por el cumplimiento de lo dispuesto en el presente Reglamento con respecto a las actividades externalizadas.

Articulo 10. Prestacién de servicios de custodia de activos de clientes y de servicios de pago.

1. Cuando presten servicios de custodia de activos y servicios de pago, los proveedores de servicios de
financiacion participativa informaran a sus clientes sobre lo siguiente:

a) la naturaleza y las condiciones de dichos servicios, incluyendo referencias al Derecho nacional
aplicable;
b) si dichos servicios los prestan ellos mismos directamente o un tercero.

2. Cuando los proveedores de servicios de financiacién participativa realicen operaciones de pago
relacionadas con valores negociables e instrumentos admitidos para la financiacion participativa, depositaran los
fondos en una de las siguientes entidades:

a) un banco central, o
b) una entidad de crédito autorizada de conformidad con lo dispuesto en la Directiva 2013/36/UE.

3. Los valores negociables o instrumentos admitidos para la financiacién participativa ofrecidos en una
plataforma de financiacién participativa y que puedan consignarse en una cuenta de instrumentos financieros
abierta a nombre de un inversor o puedan entregarse fisicamente a un depositario seran custodiados por el
proveedor de servicios de financiacion participativa o por un tercero. La entidad que preste servicios de custodia
dispondra de una autorizacion de conformidad con lo dispuesto en las Directivas 2013/36/UE o 2014/65/UE.

4. El proveedor de servicios de financiacion participativa podra prestar servicios de pago por si mismo o a
través de un tercero siempre que el propio proveedor de servicios de financiacién participativa o el tercero sean
proveedores de servicios de pago de conformidad con lo dispuesto en la Directiva (UE) 2015/2366.

5. Cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa no preste servicios de pago en relacion
con los servicios de financiacion participativa ni por si mismo ni a través de un tercero, establecera y mantendra
disposiciones que garanticen que los promotores de proyectos acepten la financiacion procedente de proyectos de
financiacion participativa, o cualquier otro pago, unicamente por medio de un proveedor de servicios de pago de
conformidad con lo dispuesto en la Directiva (UE) 2015/2366.

Articulo 11. Requisitos prudenciales.

1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa dispondran en todo momento de
salvaguardias prudenciales por un importe al menos igual al importe mas elevado de entre los siguientes:

a) 25000 EUR, y

b) la cuarta parte de los gastos fijos generales del ejercicio anterior, revisados anualmente, lo que debe
incluir el coste de los préstamos por servicio durante tres meses cuando el proveedor de servicios de financiacion
participativa facilite también la concesion de préstamos.
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2. Las salvaguardias prudenciales a que se refiere el apartado 1 del presente articulo adoptaran una de
las formas siguientes:

a) recursos propios, consistentes en elementos de capital de nivel 1 ordinario a que se refieren los
articulos 26 a 30 del Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo una vez efectuadas las
deducciones en su totalidad, con arreglo al articulo 36 de dicho Reglamento, sin que se apliquen los umbrales de
exencién con arreglo a lo dispuesto en los articulos 46 y 48 de dicho Reglamento;

b) una pdliza de seguro que cubra los territorios de la Unién en los que las ofertas de financiacion
participativa se comercialicen activamente o una garantia comparable, o

¢) una combinacién de las letras a) y b).

3. El apartado 1 del presente articulo no se aplicara a los proveedores de servicios de financiacion
participativa que sean empresas sujetas, de forma individual o consolidada, a lo dispuesto en el titulo Il de la parte
tercera del Reglamento (UE) n.° 575/2013 o a lo dispuesto en el Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento
Europeo y del Consejo.

4. E| apartado 1 del presente articulo no se aplicar4 a los proveedores de servicios de financiacion
participativa que sean empresas sujetas a los articulos 4 y 5 de la Directiva 2009/110/CE o a los articulos 7 a 9 de
la Directiva (UE) 2015/2366.

5. Cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa haya estado operativo menos de 12
meses, podra utilizar las estimaciones de su plan de negocio al calcular los gastos fijos generales, siempre que
empiece a utilizar los datos histéricos tan pronto como estén disponibles.

6. La podliza de seguro a que se refiere el apartado 2, letra b), tendra, como minimo, todas las
caracteristicas siguientes:

a) un periodo inicial no inferior a un afo;

b) un periodo minimo de preaviso de 90 dias para su cancelacion;

c) que se haya concertado con una empresa que esté autorizada para prestar el servicio de seguro, de
conformidad con el Derecho de la Unién o con el Derecho nacional;

d) que el prestador del seguro sea un tercero.

7. La pdliza de seguro a que se refiere el apartado 2, letra b), incluira, sin limitarse a ello, la cobertura
contra el riesgo de:

a) pérdida de documentos;
b) declaraciones falsas o engafiosas;
c) actos, errores u omisiones que constituyan un incumplimiento de:

i) obligaciones legales y reglamentarias,
i) el deber, frente a sus clientes, de actuar con competencia y esmero, iii) obligaciones de
confidencialidad;

d) la omision de establecer, implantar y mantener procedimientos adecuados para evitar conflictos de
interés;

e) pérdidas derivadas de incidencias en el negocio, fallos en los sistemas o la gestién de procesos;

f) cuando sea aplicable al modelo de negocio, negligencia grave en la valoracidon de activos o en la
determinacion del precio y la puntuacién de créditos.

8. A los efectos del apartado 1, letra b), los proveedores de servicios de financiacién participativa
calcularan los gastos generales fijos del ejercicio anterior utilizando las cifras resultantes del marco contable
aplicable, deduciendo los siguientes elementos del total de gastos tras la distribucion de beneficios a los socios en
sus estados financieros anuales auditados mas recientes o, cuando no se disponga de estados financieros
auditados, en los estados financieros anuales validados por los supervisores nacionales:
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a) primas para el personal y otras remuneraciones, en la medida en que dependan del beneficio neto del
proveedor de servicios de financiacion participativa en el afio de que se trate;

b) participaciones en los beneficios de los empleados, los administradores y los socios;

c) otras distribuciones de beneficios y otros elementos de remuneracion variable, en la medida en que
sean plenamente discrecionales;

d) comisiones y retribuciones compartidas a pagar que estén directamente relacionadas con las
comisiones y retribuciones a cobrar incluidas en el total de ingresos, cuando el pago de las comisiones y
retribuciones a pagar esté supeditado a la recepcion efectiva de las comisiones y retribuciones a cobrar, y

€) gastos no recurrentes de actividades no ordinarias.

9. Cuando algun tercero haya incurrido en gastos fijos por cuenta de los proveedores de servicios de
financiacion participativa y esos gastos fijos no estén ya incluidos en el total de gastos a que se refiere el apartado
8, los proveedores de servicios de financiacion participativa procederan de alguna de las maneras siguientes:

a) en el supuesto de que se disponga de un desglose de los gastos de ese tercero, determinaran el
importe de los gastos fijos en que dicho tercero haya incurrido por cuenta de los proveedores de servicios de
financiacion participativa y lo afiadiran a la cifra resultante de lo dispuesto en el apartado 8;

b) en el supuesto de que no se disponga del desglose de los gastos de ese tercero, determinaran el
importe de los gastos en que el tercero haya incurrido por cuenta de los proveedores de servicios de financiacion
participativa de conformidad con su plan de negocios y afiadiran dicho importe a la cifra resultante de lo dispuesto
en el apartado 8.

CAPITULO llI
Autorizacion y supervision de los proveedores de servicios de financiacion participativa
Articulo 12. Autorizacion para operar como proveedor de servicios de financiacion participativa.

1. Toda persona juridica que tenga intencién de prestar servicios de financiacion participativa solicitara a la
autoridad competente del Estado miembro en que esté establecida autorizacion para operar como proveedor de
servicios de financiacién participativa.

2. La solicitud a que se refiere el apartado 1 incluira todos los elementos siguientes:

a) el nombre (incluidas la denominacion legal y cualquier otra denominacién comercial que vaya a
utilizarse) del futuro proveedor de servicios de financiacion participativa, la direccién de internet del sitio web
utilizado por dicho proveedor y su direccion postal;

b) la forma juridica del futuro proveedor de servicios de financiacion participativa;

c) la escritura de constitucién del futuro proveedor de servicios de financiacion participativa;

d) un programa de actividades en el que se especifiquen los tipos de servicios de financiacién participativa
que el futuro proveedor de servicios de financiacion participativa planea prestar y la plataforma de financiacion
participativa que planea gestionar, incluyendo donde y como se comercializaran las ofertas de financiacion
participativa;

e) una descripcion de los mecanismos de gobernanza y de control interno del futuro proveedor de
servicios de financiacién participativa, destinados a garantizar el cumplimiento del presente Reglamento, incluidos
los procedimientos contables y de gestién del riesgo;

f) una descripcidon de los sistemas, recursos y procedimientos previstos por el futuro proveedor de
servicios de financiacién participativa para el control y proteccion de los sistemas de tratamiento de datos;

g) una descripcién de los riesgos operativos del futuro proveedor de servicios de financiacién participativa;

h) una descripcién de las salvaguardias prudenciales establecidas por el futuro proveedor de servicios de
financiacion participativa de conformidad con lo dispuesto en el articulo 11;

i) la prueba de que el futuro proveedor de servicios de financiacién participativa cumple las salvaguardias
prudenciales de conformidad con lo dispuesto en el articulo 11;
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j) una descripcién del plan de continuidad de las actividades del futuro proveedor de servicios de
financiacion participativa, que, teniendo en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios que el
futuro proveedor de servicios de financiacion participativa planea prestar, establezca medidas y procedimientos
que, en caso de insolvencia del futuro proveedor de servicios de financiacion participativa, garanticen la
continuidad de la prestacion de servicios esenciales relacionados con las inversiones existentes y la correcta
administracion de los acuerdos entre el futuro proveedor de servicios de financiacién participativa y sus clientes;

k) la identidad de las personas fisicas responsables de la direccion del futuro proveedor de servicios de
financiacion participativa;

) la prueba de que las personas fisicas a que se hace referencia en la letra k) son personas de reconocida
honorabilidad y poseen conocimientos, capacidades y experiencia suficientes para dirigir el futuro proveedor de
servicios de financiacién participativa;

m) una descripcién de las normas internas del futuro proveedor de servicios de financiacion participativa
para evitar que las personas a que se refiere el articulo 8, apartado 2, parrafo primero, participen, como
promotores de proyectos, en servicios de financiacion participativa ofrecidos por el futuro proveedor de servicios
de financiacién participativa;

n) una descripcion del régimen de externalizacién del futuro proveedor de servicios de financiacion
participativa;

0) una descripcion de los procedimientos establecidos por el futuro proveedor de servicios de financiacion
participativa para tramitar las reclamaciones de los clientes;

p) una confirmacién sobre si el futuro proveedor de servicios de financiacion participativa tiene intencion de
prestar servicios de pago por si mismo o a través de un tercero, con arreglo a lo dispuesto en la Directiva (UE)
2015/2366, o mediante un acuerdo de conformidad con lo dispuesto en el articulo 10, apartado 5, del presente
Reglamento;

q) una descripcion de los procedimientos establecidos por el futuro proveedor de servicios de financiacion
participativa para comprobar la exhaustividad, exactitud y claridad de la informacién contenida en la ficha de datos
fundamentales de la inversion;

r) una descripcion de los procedimientos establecidos por el futuro proveedor de servicios de financiacion
participativa respecto de los limites de inversidn para los inversores no experimentados a que se refiere el articulo
21, apartado 7.

3. A los efectos del apartado 2, letra 1), los futuros proveedores de servicios de financiacién participativa
deberan acreditar lo siguiente:

a) ausencia de antecedentes penales en lo que se refiere a infracciones de normas nacionales en ambitos
del Derecho mercantil, la insolvencia, los servicios financieros, el blanqueo de capitales, el fraude o las
obligaciones en materia de responsabilidad profesional de todas las personas fisicas que participen en la direccién
del futuro proveedor de servicios de financiacion participativa, y de los socios que posean un 20% o mas del
capital o de los derechos de voto;

b) prueba de que las personas fisicas que participen en la direccion del futuro proveedor de servicios de
financiacion participativa poseen colectivamente los conocimientos, capacidades y experiencia suficientes para la
direccion del futuro proveedor de servicios de financiacion participativa y de que dichas personas fisicas estan
obligadas a consagrar tiempo suficiente al desempefio de sus funciones.

4. La autoridad competente evaluara, en el plazo de 25 dias habiles a partir de la recepcién de la solicitud
referida en el apartado 1, si dicha solicitud esta completa, para lo cual comprobara que se haya presentado la
informacion enumerada en el apartado 2. Si la solicitud no esta completa, la autoridad competente fijara un plazo
en el que el futuro proveedor de servicios de financiacién participativa debera facilitar la informaciéon omitida.

5. Si la solicitud referida en el apartado 1 sigue estando incompleta una vez transcurrido el plazo
mencionado en el apartado 4, la autoridad competente podra negarse a examinarla y, en tal caso, devolvera al
futuro proveedor de servicios de financiacion participativa los documentos que este le haya transmitido.

6. Si la solicitud referida en el apartado 1 estda completa, la autoridad competente lo notificara
inmediatamente al futuro proveedor de servicios de financiacion participativa.
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7. Antes de adoptar una decision de concesidon o denegacién de la autorizacién para operar como
proveedor de servicios de financiacion participativa, la autoridad competente consultara a la autoridad competente
de otro Estado miembro en los siguientes casos:

a) cuando el futuro proveedor de servicios de financiacion participativa sea una filial de un proveedor de
servicios de financiacion participativa autorizado en ese otro Estado miembro;

b) cuando el futuro proveedor de servicios de financiacion participativa sea una filial de la empresa matriz
de un proveedor de servicios de financiacion participativa autorizado en ese otro Estado miembro, o

c) cuando el futuro proveedor de servicios de financiacion participativa esté controlado por las mismas
personas fisicas o juridicas que controlan a otro proveedor de servicios de financiacién participativa autorizado en
ese otro Estado miembro.

8. La autoridad competente evaluara, en un plazo de tres meses a partir de la fecha de recepcion de la
solicitud completa, si el futuro proveedor de servicios de financiacién participativa cumple los requisitos
establecidos en el presente Reglamento y adoptara una decision plenamente motivada por la que se le conceda o
deniegue la autorizacidon para operar como proveedor de servicios de financiacion participativa. Dicha evaluacion
tendra en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiacion participativa que el futuro
proveedor de servicios de financiacién participativa planee prestar. La autoridad competente podra denegar la
autorizacién si existen razones objetivas y demostrables para creer que el érgano de direccion del futuro
proveedor de servicios de financiacién participativa puede suponer una amenaza para su gestion eficaz, adecuada
y prudente, la continuidad de sus actividades, asi como para la debida consideracion del interés de sus clientes y
la integridad del mercado.

9. La autoridad competente informara a la AEVM de todas las autorizaciones concedidas con arreglo a lo
dispuesto en el presente articulo. La AEVM incluird la informacion relativa a las solicitudes aprobadas, en el
registro de proveedores de servicios de financiacion participativa autorizados de conformidad con el articulo 14. La
AEVM podra solicitar informacién para asegurarse de que las autoridades competentes conceden autorizaciones
con arreglo a lo dispuesto en el presente articulo de manera coherente.

10. La autoridad competente notificara su decisién al futuro proveedor de servicios de financiacion
participativa en el plazo de tres dias habiles a partir de la fecha de dicha decision.

11. El proveedor de servicios de financiacién participativa autorizado de conformidad con el presente
articulo debera cumplir en todo momento las condiciones de su autorizacion.

12. Los Estados miembros no exigiran de los proveedores de servicios de financiacion participativa que
presten dichos servicios a escala internacional, presencia fisica en el territorio de un Estado miembro distinto del
Estado miembro en el que estén autorizados.

13. Los proveedores de servicios de financiacion participativa autorizados en virtud del presente
Reglamento podran participar también en actividades distintas de las cubiertas por la autorizacién a que se refiere
el presente articulo de conformidad con la normativa aplicable de la Unién o nacional.

14. Cuando una entidad autorizada en virtud de las Directivas 2009/110/CE, 2013/36/UE, 2014/65/UE o
(UE) 2015/2366 o de la normativa nacional aplicable a los servicios de financiacion participativa antes de la
entrada en vigor del presente Reglamento solicite autorizacion como proveedor de servicios de financiacion
participativa en virtud del presente Reglamento, la autoridad competente no le exigira que facilite informacion o
documentos que ya haya presentado al solicitar la autorizaciéon con arreglo a dichas Directivas o al Derecho
nacional, siempre que dicha informacion o dichos documentos sigan actualizados y la autoridad competente tenga
acceso a ellos.

15. Cuando un futuro proveedor de servicios de financiacion participativa solicite también autorizacion para
prestar servicios de pago unicamente en relacidon con la prestacion de servicios de financiacién participativa, y en
la medida en que las autoridades competentes sean también responsables de la autorizacion en virtud de lo
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dispuesto en la Directiva (UE) 2015/2366, las autoridades competentes exigiran que la informacion y los
documentos que deban presentarse con cada solicitud se presenten una sola vez.

16. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacién para especificar ademas:

a) los requisitos y modalidades de la solicitud a que se refiere el apartado 1, incluidos los modelos de
formularios, plantillas y procedimientos para la solicitud de autorizacion, y

b) las medidas y procedimientos para el plan de continuidad de las actividades a que se refiere el apartado
2, letra ).

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulacion, la AEVM tendra en cuenta la
naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiacion participativa prestados por el proveedor de
servicios de financiacion participativa.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de regulacion a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se delegan en la Comisidn los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopcion de
las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con
los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 13. Actividades incluidas en la autorizacion.

1. Las autoridades competentes que hayan concedido una autorizacidon notificada con arreglo a lo
dispuesto en el articulo 12, apartado 10, velaran por que esta especifique los servicios de financiacién participativa
que el proveedor esté autorizado a prestar.

2. Cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa desee ampliar sus actividades a otros
servicios de financiacion participativa no previstos en el momento de la autorizacion concedida con arreglo al
articulo 12, presentara una solicitud de ampliaciéon ante las autoridades competentes que hayan concedido al
proveedor de servicios de financiacion participativa la autorizacién con arreglo al articulo 12 completando y
actualizando la informacion a que se refiere el articulo 12, apartado 2. La solicitud de ampliacion se tramitara con
arreglo a lo dispuesto en el articulo 12, apartados 4 a 11.

Articulo 14. Registro de proveedores de servicios de financiacién participativa.

1. La AEVM establecera un registro de todos los proveedores de servicios de financiacion participativa. El
registro se pondra a disposicion publica en su sitio web y se actualizara periédicamente.

2. El registro a que se refiere el apartado 1 incluira la informacion siguiente:

a) el nombre, la forma juridica y, en su caso, el identificador de entidad juridica del proveedor de servicios
de financiacion participativa;

b) la denominacién comercial, la direccién postal y la direccion de internet de la plataforma de financiacion
participativa gestionada por el proveedor de servicios de financiacion participativa;

c) el nombre y la direccion de la autoridad competente que haya concedido la autorizacion y sus datos de
contacto;

d) informacién sobre los servicios de financiacién participativa que esté autorizado a prestar el proveedor
de servicios de financiacién participativa;

e) una lista de los Estados miembros en los que el proveedor de servicios de financiaciéon participativa
haya notificado su intencion de prestar servicios de financiacion participativa de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 18;

f) cualquier otro servicio prestado por el proveedor de servicios de financiacion participativa y no regulado
por el presente Reglamento, con una referencia a la normativa aplicable de la Unién o nacional;

g) toda sancién impuesta al proveedor de servicios de financiacién participativa o a sus directivos.
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3. Cualquier revocacion de una autorizacidon concedida a un proveedor de servicios de financiacion
participativa de conformidad con lo dispuesto en el articulo 17 se publicara y permanecera publicada en el registro
durante un periodo de cinco anos.

Articulo 15. Supervision.

1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa prestaran sus servicios bajo la supervision de
las autoridades competentes que hayan concedido la autorizacién.

2. La autoridad competente de que se trate evaluara el cumplimiento de las obligaciones previstas en el
presente Reglamento por parte de los proveedores de servicios de financiacion participativa. Dicha autoridad
determinara la frecuencia y exhaustividad de tal evaluacién teniendo en cuenta la naturaleza, escala y complejidad
de las actividades del proveedor de servicios de financiacion participativa. A efectos de dicha evaluacién, la
autoridad competente de que se trate podra someter al proveedor de servicios de financiacién participativa a
inspecciones sobre el terreno.

3. Los proveedores de servicios de financiacidon participativa notificaran sin demora injustificada a la
autoridad competente de que se trate toda modificacion de fondo en las condiciones de autorizacién y, previa
solicitud, facilitaran la informacién necesaria para evaluar el cumplimiento de lo dispuesto en el presente
Reglamento.

Articulo 16. Comunicacién de informacién por los proveedores de servicios de financiacién participativa.

1. El proveedor de servicios de financiacion participativa comunicara a la autoridad competente que haya
concedido la autorizacion, anualmente y con caracter confidencial, la lista de proyectos financiados a través de su
plataforma de financiacién participativa, especificando para cada proyecto:

a) el promotor del proyecto y el importe captado;

b) el instrumento emitido, tal como se define en el articulo 2, apartado 1, letras b), m) y n);

c) informacién agregada sobre los inversores y el importe invertido, desglosada por domicilio fiscal de los
inversores, distinguiendo entre inversores experimentados y no experimentados.

2. Las autoridades competentes transmitiran a la AEVM la informacion a que se refiere el apartado 1, en
formato anonimizado, en el plazo de un mes a partir de la recepcién de dicha informacién. La AEVM elaborara y
publicara en su sitio web estadisticas anuales agregadas relativas al mercado de la financiacion participativa en la
Unién.

3. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion para establecer las normas y formatos
de los datos, plantillas y procedimientos para la informacién que ha de comunicarse de conformidad con lo
dispuesto en el presente articulo.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de ejecuciéon a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se confieren a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se refiere
el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 17. Revocacién de la autorizacion.

1. Las autoridades competentes que hayan concedido una autorizacion estaran facultadas para revocarla
en cualquiera de los supuestos siguientes, en los que el proveedor de servicios de financiacion participativa:

a) no haya utilizado la autorizacién en un plazo de 18 meses a partir de la fecha de concesion de la
autorizacion;
b) haya renunciado expresamente a su autorizacion;

.. . You
www.civil-mercantil.com o 0 @



http://www.civil-mercantil.com/
https://www.facebook.com/CEFCivilMercantil/
https://twitter.com/CivilMercantil
https://www.linkedin.com/showcase/5096975/
https://www.youtube.com/user/videoscef
https://www.instagram.com/estudioscef/

Civil Mercantil

¢) no haya prestado servicios de financiacién participativa durante nueve meses consecutivos y tampoco
participe ya en la administracion de contratos existentes que se deriven de casar inicialmente intereses en
financiar empresas mediante el uso de su plataforma de financiacién participativa;

d) haya obtenido su autorizaciéon por medios irregulares, entre otros, valiéndose de declaraciones falsas en
su solicitud de autorizacion;

e) haya dejado de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la autorizacion concedida;

f) haya infringido gravemente el presente Reglamento.

Las autoridades competentes que hayan concedido una autorizacién también estaran facultadas para
revocarla en cualquiera de los supuestos siguientes:

a) cuando el proveedor de servicios de financiacion participativa sea también proveedor de servicios de
pago de conformidad con la Directiva (UE) 2015/2366 y él mismo o sus directivos o empleados, o terceros que
actien en su nombre, hayan infringido la normativa nacional de transposicién de la Directiva (UE) 2015/849 en
relacion con el blanqueo de capitales o la financiacion del terrorismo, o

b) cuando el proveedor de servicios de financiacion participativa o un tercero que actie en su nombre
haya perdido la autorizacién que permite prestar servicios de pago de conformidad con la Directiva (UE)
2015/2366 o servicios de inversion con arreglo a lo dispuesto en la Directiva 2014/65/UE, y dicho proveedor de
servicios de financiacién participativa o tercero no haya subsanado la situaciéon en un plazo de 40 dias naturales.

2. Cuando una autoridad competente de un Estado miembro revoque una autorizacion, la autoridad
competente designada como punto de contacto Unico en dicho Estado miembro de conformidad con el articulo 29,
apartado 2, informara sin demora injustificada a la AEVM y a las autoridades competentes de aquellos Estados
miembros en los que el proveedor de servicios de financiacion participativa preste tales servicios de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 18. La AEVM incluira la informacién de la revocacion de la autorizacion en el
registro a que se refiere el articulo 14.

3. Antes de tomar una decision sobre la revocacion de una autorizacion, la autoridad competente que haya
concedido la autorizacién consultara a la autoridad competente de otro Estado miembro en aquellos casos en que
el proveedor de servicios de financiacién participativa:

a) sea una filial de un proveedor de servicios de financiacién participativa autorizado en ese otro Estado
miembro;

b) sea una filial de la empresa matriz de un proveedor de servicios de financiacion participativa autorizado
en ese otro Estado miembro, o

c) esté controlado por las mismas personas fisicas o juridicas que controlan a otro proveedor de servicios
de financiacién participativa autorizado en ese otro Estado miembro.

Articulo 18. Prestacion transfronteriza de servicios de financiacion participativa.

1. Cuando un proveedor de servicios de financiacidén participativa autorizado de conformidad con lo
dispuesto en el articulo 12 tenga intencidn de prestar servicios de financiacion participativa en un Estado miembro
distinto de aquel cuya autoridad competente le haya concedido la autorizacidn con arreglo al articulo 12,
presentara a la autoridad competente designada por el Estado miembro en el que se haya concedido la
autorizacion como punto de contacto Unico de conformidad con lo dispuesto en el articulo 29, apartado 2, la
siguiente informacion:

a) una lista de los Estados miembros en los que el proveedor de servicios de financiaciéon participativa
tenga intencidn de prestar tales servicios;

b) la identidad de las personas fisicas o juridicas responsables de la prestacién de servicios de
financiacion participativa en dichos Estados miembros;

c) la fecha de inicio de la prestacion prevista de servicios de financiacion participativa por parte del
proveedor de dichos servicios;

d) una lista de otras actividades ofrecidas por el proveedor de servicios de financiacion participativa y no
reguladas en el presente Reglamento.
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2. En el plazo de diez dias habiles a partir de la recepcién de la informacion a que se refiere el apartado 1
del presente articulo, el punto de contacto Unico del Estado miembro donde se haya concedido la autorizacion
comunicara dicha informacion a las autoridades competentes de los Estados miembros en los que el proveedor de
servicios de financiacion participativa tenga intencion de prestar tales servicios de conformidad con lo dispuesto en
el apartado 1 del presente articulo, asi como a la AEVM. La AEVM incluira dicha informacion en el registro a que
se refiere el articulo 14.

3. El punto de contacto unico del Estado miembro en el que se haya concedido la autorizacién informara
posteriormente sin demora al proveedor de servicios de financiaciéon participativa de la comunicaciéon a que se
refiere el apartado 2.

4. El proveedor de servicios de financiacion participativa podra empezar a prestar tales servicios en un
Estado miembro distinto de aquel cuya autoridad competente concedié la autorizaciéon a partir de la fecha de
recepcion de la comunicacion a que se refiere el apartado 3 o0, a mas tardar, en un plazo de 15 dias naturales a
partir de la presentacion de la informacion a que se refiere el apartado 1.

CAPITULO IV
Proteccion del inversor
Articulo 19. Informacién a los clientes.

1. Toda la informacidn, incluidas las comunicaciones publicitarias contempladas en el articulo 27, facilitada
por los proveedores de servicios de financiacion participativa y destinada a sus clientes acerca de ellos mismos,
sobre los costes, riesgos financieros y cargas relacionados con los servicios o inversiones de financiacion
participativa, sobre los criterios de seleccidon de los proyectos de financiacion participativa, y sobre la naturaleza y
los riesgos asociados a sus servicios de financiacién participativa, sera imparcial, clara y no engafiosa.

2. Los proveedores de servicios de financiacién participativa informaran a sus clientes de que sus servicios
de financiacién participativa no estan cubiertos por el sistema de garantia de depdsitos establecido de
conformidad con la Directiva 2014/49/UE y de que los valores negociables o los instrumentos admitidos para la
financiacion participativa adquiridos a través de su plataforma de financiacion participativa no estan cubiertos por
el sistema de indemnizacion de los inversores establecido de conformidad con la Directiva 97/9/CE.

3. Los proveedores de servicios de financiacion participativa informaran a sus clientes sobre el periodo de
reflexiéon para inversores no experimentados a que se refiere el articulo 22. Siempre que se haga una oferta de
financiacion participativa, el proveedor de servicios de financiacion participativa facilitara dicha informacion en un
lugar destacado del soporte, también en las aplicaciones méviles y paginas web en que se haga dicha oferta.

4. Toda la informacion que se facilite de conformidad con el apartado 1 se comunicara a los clientes
cuando proceda, al menos antes de proceder a la operacion de financiacion participativa.

5. La informacién a que se refieren los apartados 1, 2 y 6 se pondra a disposicién de todos los clientes en
una seccion facilmente accesible del sitio web de la plataforma de financiacion participativa y de manera no
discriminatoria.

6. Si los proveedores de servicios de financiacién participativa someten a calificacion crediticia los
proyectos de financiacion participativa o sugieren una determinacion de precios de riesgos de las ofertas de
financiacion participativa de su plataforma de financiacién participativa, ofreceran una descripcion del método
utilizado para calcular las calificaciones o la determinacion del precio de los créditos. Si el calculo se basa en
cuentas que no han sido auditadas, se hara constar claramente en la descripcion del método.

7. La ABE elaborara, en estrecha cooperacion con la AEVM, proyectos de normas técnicas de regulacion
a fin de especificar:
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a) los elementos, incluido el formato, que se incluirdn en la descripcion del método a que se refiere el
apartado 6;

b) la informacion y los factores que los proveedores de servicios de financiacion participativa deben tener
en cuenta cuando efectuen la evaluacion del riesgo de crédito a que se refiere el articulo 4, apartado 4, letras a) y
b), y cuando lleven a cabo la valoracion del préstamo a que se refiere el articulo 4, apartado 4, letra e);

c) los factores que un proveedor de servicios de financiacion participativa debe tener en cuenta al
garantizar que el precio de un préstamo que facilita es justo y adecuado, tal como se contempla en el articulo 4,
apartado 4, letra d);

d) el contenido minimo y la gobernanza de las politicas y los procedimientos que exige el presente articulo
y el marco de gestion de riesgos a que se refiere el articulo 4, apartado 4, letra f).

La ABE remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de regulacion a mas tardar el 10 de
mayo de 2022. Se delegan en la Comisién los poderes para completar el presente Reglamento mediante la
adopcién de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de
conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

Articulo 20. Publicacién de la tasa de impago.

1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa que presten servicios de financiacion
participativa consistentes en la facilitacion de la concesion de préstamos:

a) haran publicas anualmente las tasas de impago de los proyectos de financiacion participativa ofrecidos
en sus plataformas de financiacion participativa durante los 36 meses anteriores, como minimo, y

b) publicaran una declaracion de resultados en un plazo de cuatro meses a partir del final de cada ejercicio
contable, en la que se indicaran, segun proceda:

i) la tasa de impago prevista y la efectiva de todos los préstamos que el proveedor de servicios de
financiacion participativa haya facilitado por categoria de riesgo, en relacion con las categorias de riesgo
establecidas en el marco de gestion de riesgos,

ii) un resumen de las hipétesis utilizadas para determinar las tasas de impago previstas, y

iii) cuando el proveedor de servicios de financiacion participativa haya ofrecido una tasa objetivo en
relacion con la gestion individualizada de carteras de préstamos, el rendimiento real obtenido.

2. Las tasas de impago mencionadas en el apartado 1 se publicaran en un lugar destacado del sitio web
del proveedor de servicios de financiacioén participativa.

3. La AEVM elaborara, en estrecha cooperacién con la ABE, proyectos de normas técnicas de regulacion
con el fin de especificar la metodologia de calculo de las tasas de impago a que hace referencia el apartado 1 de
los proyectos ofrecidos en la plataforma de financiacion participativa.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de regulacion a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se delegan en la Comisién los poderes para completar el presente Reglamento adoptando las normas
técnicas de regulacién a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con los articulos
10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 21. Prueba inicial de conocimientos y simulacion de la capacidad de soportar pérdidas.

1. Antes de dar a los inversores no experimentados potenciales pleno acceso para invertir en proyectos de
financiacion participativa de su plataforma de financiacion participativa, los proveedores de servicios de
financiacion participativa evaluaran si los servicios ofrecidos son adecuados para los inversores no
experimentados potenciales y, en caso afirmativo, cuales de ellos lo son.

2. A efectos de la evaluacion a que se refiere el apartado 1, los proveedores de servicios de financiacion
participativa solicitaran informaciéon sobre la experiencia, los objetivos de inversion, la situaciéon financiera y la
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comprension basica de los riesgos que conlleva invertir en general e invertir en los tipos de inversién ofrecidos en
la plataforma de financiacion participativa con que cuenta el inversor no experimentado potencial, incluida
informacion sobre:

a) las inversiones anteriores en valores negociables o las adquisiciones pasadas de instrumentos
admitidos con fines de financiacion participativa o los préstamos del inversor no experimentado potencial, incluso
en empresas en fase inicial o de expansion;

b) la comprension por parte del inversor no experimentado potencial de los riesgos que conlleva la
concesion de préstamos, o la inversion en valores negociables o la adquisicion de instrumentos admitidos con
fines de financiacion participativa a través de una plataforma de financiacion participativa, asi como la experiencia
profesional pertinente para las inversiones de financiacion participativa.

3. Los proveedores de servicios de financiacion participativa revisaran en relaciéon con cada inversor no
experimentado la evaluacion a que se refiere el apartado 1 cada dos afos tras la evaluacién inicial realizada de
conformidad con dicho apartado.

4. En caso de que los inversores no experimentados potenciales no faciliten la informacion exigida con
arreglo al apartado 2, o de que los proveedores de servicios de financiacion participativa consideren, sobre la base
de la informacion recibida en virtud de dicho apartado, que los inversores no experimentados potenciales no tienen
conocimientos, capacidades o experiencia suficientes, los proveedores de servicios de financiacién participativa
informaran a dichos inversores no experimentados potenciales de que los servicios ofrecidos en sus plataformas
de financiacion participativa pueden ser inadecuados para ellos y les advertiran del riesgo. La advertencia acerca
del riesgo indicara claramente el riesgo de pérdida de la totalidad del dinero invertido. Los inversores potenciales
no experimentados deberan reconocer expresamente que han recibido y comprendido la advertencia emitida por
el proveedor de servicios de financiacion participativa.

5. A efectos de la evaluacion a que se refiere el apartado 1, los proveedores de servicios de financiacion
participativa también solicitaran a los inversores no experimentados potenciales que simulen su capacidad de
soportar pérdidas, calculadas como el 10% de su patrimonio neto, en funcion de la informacion siguiente:

a) ingresos regulares e ingresos totales, y si dichos ingresos se devengan de forma permanente o
temporal;

b) activos, incluidas las inversiones financieras y cualquier depésito en efectivo, pero excluidos los bienes
inmobiliarios personales y de inversion y los fondos de pensiones;

c¢) los compromisos financieros, incluidos los periddicos, actuales o futuros.

6. Los proveedores de servicios de financiacion participativa revisaran, en relaciéon con cada inversor no
experimentado, la simulacion a que se refiere el apartado 5 cada afio tras la simulacién inicial realizada de
conformidad con dicho apartado.

No se impedira a los inversores no experimentados potenciales ni a los inversores no experimentados
invertir en proyectos de financiacién participativa. Los inversores no experimentados acusaran recibo de los
resultados de la simulacién a que se refiere el apartado 5.

7. En cada ocasion que un inversor no experimentado potencial o un inversor no experimentado acepte
una oferta de financiacion participativa que suponga una inversion superior a 1 000 EUR o al 5% del patrimonio
neto de dicho inversor calculado de conformidad con el apartado 5, eligiendo el que sea mas elevado de los dos, y
previamente a dicha aceptacion, el proveedor de servicios de financiacion participativa garantizara que dicho
inversor:

a) reciba una advertencia de riesgo;

b) manifieste su consentimiento expreso al proveedor de servicios de financiacién participativa, y

c) demuestre al proveedor de servicios de financiacion participativa que el inversor entiende la inversion y
sus riesgos. A efectos del parrafo primero, letra c), del presente apartado, la evaluacién a que se refiere el
apartado 1 podra utilizarse como prueba de que los inversores no experimentados potenciales o los inversores no
experimentados entienden la inversién y sus riesgos.
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8. La AEVM elaborara, en estrecha cooperacién con la ABE, proyectos de normas técnicas de regulacion
con el fin de especificar las medidas necesarias para:

a) llevar a cabo la evaluacién a que se refiere el apartado 1;
b) llevar a cabo la simulacién a que se refiere el apartado 5;
c) facilitar la informacién a que se refieren los apartados 2 y 4.

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulacion, la ABE y la AEVM tendran en
cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiacion participativa prestados por el
proveedor de servicios de financiacion participativa.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de regulaciéon a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se delegan en la Comisiéon los poderes para completar el presente Reglamento adoptando las normas
técnicas de regulaciéon a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con los articulos
10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 22. Periodo de reflexién precontractual.

1. Las condiciones de la oferta de financiacién participativa seguiran siendo vinculantes para el promotor
del proyecto a partir del momento en que la oferta de financiacion participativa figure en la plataforma de
financiacion participativa hasta la anterior de las siguientes fechas:

a) la fecha de expiracion de la oferta de financiacion participativa anunciada por el proveedor de servicios
de financiacién participativa en el momento de incluir la oferta de financiacion participativa en su plataforma de
financiacion participativa, o

b) la fecha en que se alcance el objetivo de financiacion o, en el caso de un intervalo de financiacion,
cuando se alcance el objetivo de financiacion maxima.

2. El proveedor de servicios de financiacion participativa establecera un periodo de reflexién precontractual
durante el cual el inversor no experimentado potencial podra revocar en todo momento su oferta de inversion o de
expresion de interés en la oferta de financiacién participativa sin necesidad de justificar su decision y sin incurrir en
una sancion.

3. El periodo de reflexion a que se refiere el apartado 2 comenzara en el momento de la oferta de
inversion o de la expresiéon de interés por parte del inversor no experimentado potencial y expirara al término de
cuatro dias naturales.

4. Los proveedores de servicios de financiacion participativa llevaran un registro de las ofertas de inversion
y de las expresiones de interés que reciban, asi como del momento en que se reciban.

5. Las modalidades de revocacion de una oferta de inversion o de expresion de interés incluiran al menos
las mismas modalidades en las que el inversor no experimentado potencial pueda ofrecer una oferta de inversién
o manifestar su interés en una oferta de financiacion participativa.

6. El proveedor de servicios de financiacién participativa facilitara informacion precisa, clara y oportuna a
los inversores no experimentados potenciales sobre el periodo de reflexion y las modalidades para revocar una
oferta de inversién o una manifestacion de interés, incluyendo, como minimo, lo siguiente:

a) inmediatamente antes de que el inversor no experimentado potencial pueda comunicar su oferta de
inversion o manifestacion de interés, el proveedor de servicios de financiacién participativa debera informar al
inversor no experimentado potencial de:

i) que la oferta de inversién o la manifestacion de interés esta sujeta a un periodo de reflexion,
ii) la duracién del periodo de reflexién,
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iii) las modalidades para revocar una oferta de inversion o una manifestacion de interés;

b) inmediatamente después de la recepcion de la oferta de inversién o de la manifestacién de interés, el
proveedor de servicios de financiacion participativa informara al inversor no experimentado potencial, a través de
su plataforma de financiacion participativa, de que ha comenzado el periodo de reflexion.

7. En el caso de la gestion individualizada de carteras de préstamos, el presente articulo solo se aplicara
al mandato de inversion inicial otorgado por el inversor no experimentado y no a las inversiones en préstamos
especificos realizadas en el marco de dicho mandato.

Articulo 23. Ficha de datos fundamentales de la inversion.

1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa facilitaran a los inversores potenciales toda la
informacion referida en el presente articulo.

2. Los proveedores de servicios de financiacion participativa facilitaran a los inversores potenciales una
ficha de datos fundamentales de la inversion elaborada por el promotor del proyecto para cada oferta de
financiacion participativa. La ficha de datos fundamentales de la inversion se redactara como minimo en una de
las lenguas oficiales del Estado miembro cuyas autoridades competentes hayan concedido la autorizacion de
conformidad con el articulo 12 o en otra lengua aceptada por dichas autoridades.

3. Cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa publicite una oferta de financiacion
participativa mediante una comunicacion comercial en otro Estado miembro, la ficha de datos fundamentales de la
inversion debera estar disponible en al menos una de las lenguas oficiales de dicho Estado miembro o en una
lengua aceptada por las autoridades competentes de ese Estado miembro.

4. No se podra impedir a los proveedores de servicios de financiacion participativa la traduccién de la ficha
de datos fundamentales de la inversién a cualquier lengua o lenguas distintas de las mencionadas en los
apartados 2 o 3. Dichas traducciones deberan reflejar con exactitud el contenido de la ficha original de datos
fundamentales de la inversion.

5. Las autoridades competentes informaran a la AEVM sobre la lengua o las lenguas que acepten a los
efectos del presente Reglamento a que se refieren los apartados 2 y 3. La AEVM publicara esa informacién en su
sitio web.

6. La ficha de datos fundamentales de la inversion a que se refiere el apartado 2 incluira todos los datos
siguientes:

a) la informacién mencionada en el anexo |;
b) la siguiente clausula de exencién de responsabilidad, que figurara bajo el titulo de la ficha de datos
fundamentales de la inversion:

«La presente oferta de financiacion participativa no ha sido verificada ni aprobada por las autoridades
competentes ni por la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM).

La idoneidad de su experiencia y conocimientos no se ha evaluado necesariamente antes de que se le
concediera acceso a esta inversion. Al realizar esta inversién, usted asume plenamente el riesgo que comporta,
incluido el de pérdida parcial o total del dinero invertido.»;

c) la siguiente advertencia de riesgo:

«Invertir en este proyecto de financiacion participativa entrafia riesgos, incluido el de pérdida parcial o total
del dinero invertido. Su inversion no estd cubierta por los sistemas de garantia de depdsitos establecidos de
conformidad con la Directiva 2014/49/UE del Parlamento Europeo y del Consejo. Su inversién no esta cubierta por
los sistemas de indemnizacién de los inversores establecidos de conformidad con la Directiva 97/9/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo.
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Es posible que no obtenga rendimiento alguno de su inversion.

No se trata de un producto de ahorro y recomendamos no invertir mas del 10% de su patrimonio neto en
proyectos de financiacion participativa.

Es posible que no pueda vender los instrumentos de inversién cuando lo desee. Aun cuando pueda
venderlos, podria sufrir pérdidas.»

7. La ficha de datos fundamentales de la inversidon sera imparcial, clara y no engafiosa y no contendra
notas a pie de pagina, salvo las que incluyan referencias a la normativa aplicable, incluidas las citas que
convengan. Se presentara en un soporte duradero, independiente, que se distinga claramente de las
comunicaciones publicitarias y, si se imprime, consistira en un maximo de seis caras de papel en tamafio A4. En el
caso de instrumentos admitidos a efectos de financiacion participativa, cuando la informacion exigida con arreglo a
la parte F del anexo | exceda de un formato en papel de tamafo A4 por una sola cara en formato impreso, el resto
se incluira en un anexo adjunto a la ficha de datos fundamentales de la inversion.

8. El proveedor de servicios de financiacién participativa solicitara al promotor del proyecto que le notifique
cualquier cambio de informacion, para mantener actualizada la ficha de datos fundamentales de la inversién en
todo momento y todo el periodo que dure la oferta de financiacion participativa. El proveedor de servicios de
financiacion participativa informara inmediatamente a los inversores que hayan formulado una oferta de inversion
o hayan manifestado interés en la oferta de financiacion participativa de cualquier cambio sustancial de la
informacion en la ficha de datos fundamentales de la inversién que le haya sido comunicado.

9. Los Estados miembros velaran por que la responsabilidad por la informacién que figure en una ficha de
datos fundamentales de la inversién recaiga, como minimo, en el promotor del proyecto o en sus érganos de
administracion, direccién o supervisiéon. Las personas responsables de la ficha de datos fundamentales de la
inversion se identificaran claramente en la ficha de datos fundamentales de la inversién por su nombre y cargo, si
se trata de personas fisicas, o por su denominacién y domicilio social, si se trata de personas juridicas, y se
adjuntaran sus declaraciones en las que confirmen que, hasta donde alcanza su conocimiento, la informacion
contenida en la ficha de datos fundamentales de la inversién responde a la realidad y no contiene omisiones que
puedan afectar a su contenido.

10. Los Estados miembros velardn por que sus disposiciones legales, reglamentarias y administrativas
sobre responsabilidad civil se apliquen a las personas fisicas y juridicas responsables de la informacion
proporcionada en una ficha de datos fundamentales de la inversion, incluida su posible traduccién, en, como
minimo, las siguientes situaciones:

a) la informacién sea engafosa o inexacta, o
b) la ficha de datos fundamentales de la inversién omita datos fundamentales necesarios para ayudar a los
inversores a la hora de considerar la financiacion del proyecto de financiacién participativa.

11. Los proveedores de servicios de financiacion participativa deberan establecer y aplicar procedimientos
adecuados para verificar la exhaustividad, exactitud y claridad de la informacién contenida en la ficha de datos
fundamentales de la inversion.

12. Cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa detecte una omision, error o inexactitud
en la ficha de datos fundamentales de la inversiébn que pueda tener un impacto importante en la rentabilidad
esperada de la inversion, el proveedor de servicios de financiacion participativa indicara sin demora dicha omision,
error o inexactitud al promotor del proyecto, que completara o corregira dicha informacion sin demora.

Cuando no se aporte sin demora dicho afiadido o correccién, el proveedor de servicios de financiacion
participativa suspendera la oferta de financiacion participativa hasta que se haya completado o corregido la ficha
de datos fundamentales de la inversion, pero en un plazo no superior a 30 dias naturales.

El proveedor de servicios de financiacion participativa informara inmediatamente a los inversores que
hayan formulado una oferta de inversion o hayan manifestado interés en la oferta de financiacion participativa de
las irregularidades detectadas, de las medidas que haya tomado y que tomara el proveedor de servicios de
financiacion participativa y de la opcion de retirar su oferta de inversién o su manifestacion de interés en la oferta
de financiacion participativa.
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Si, pasados 30 dias naturales, la ficha de datos fundamentales de la inversién no se ha completado o
corregido para subsanar las irregularidades detectadas, se anulara la oferta de financiacién participativa.

13. Todo inversor potencial podra solicitar a los proveedores de servicios de financiacién participativa que
hagan traducir la ficha de datos fundamentales de la inversion a la lengua de eleccion del inversor. La traduccion
debera reflejar de manera exacta y fiel el contenido de la ficha original de datos fundamentales de la inversion.

En caso de que el proveedor de servicios de financiacion colectiva no proporcione la traduccion de la ficha
de datos fundamentales de la inversion, debera aconsejar claramente a los inversores que se abstengan de
realizar la inversion.

14. Las autoridades competentes del Estado miembro en el que se concedié la autorizacion al proveedor
de servicios de financiacion participativa podran exigir una notificacién previa de una ficha de datos fundamentales
de la inversion al menos siete dias habiles antes de ponerla a disposicidn de los inversores potenciales. Las fichas
de datos fundamentales de la inversion no estaran sometidas a la aprobacién previa de las autoridades
competentes.

15. Cuando se facilite a los inversores potenciales una ficha de datos fundamentales de la inversion
elaborada de conformidad con lo dispuesto en el presente articulo, se considerara que los proveedores de
servicios de financiacion participativa y los promotores de proyectos cumplen la obligacion de elaborar un
documento de datos fundamentales de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 1286/2014 del Parlamento
Europeo y del Consejo).

El parrafo primero se aplicara, mutatis mutandis, a las personas fisicas o juridicas que asesoren sobre una
oferta de financiacién participativa o que la publiciten.

16. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar lo siguiente:

a) los requisitos y contenido del modelo para la presentacién de la informacién a que se refieren el
apartado 7 y el anexo |;

b) los tipos de riesgos principales ligados a la oferta de financiacién participativa y que, por ello, deban
hacerse publicos conforme a lo dispuesto en el anexo |, parte C;

c) la utilizacion de determinados coeficientes financieros para aumentar la claridad de la informacién
financiera fundamental, en particular para la presentacion de la informaciéon contemplada en el anexo |, parte A,
letra e);

d) las comisiones, las tarifas y los gastos de transaccion regulados en el anexo |, parte H, letra a), incluido
un desglose detallado de los costes directos e indirectos que habra de asumir el inversor.

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulacion, la ABE y la AEVM tendran en
cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiaciéon participativa prestados por el
proveedor de servicios de financiacion participativa.

La AEVM remitira a la Comisidén esos proyectos de normas técnicas de regulaciéon a mas tardar el 10 de
mayo de 2022. Se delegan en la Comisién los poderes para completar el presente Reglamento mediante la
adopcién de las normas técnicas de regulaciéon a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de
conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 24. Ficha de datos fundamentales de la inversion a nivel de plataforma.

1. No obstante lo dispuesto en el articulo 23, apartado 2, primera frase, y en el articulo 23, apartado 6,
letra a), los proveedores de servicios de financiacion participativa que presten una gestion individualizada de
carteras de préstamos elaboraran de acuerdo con el presente articulo, y pondran a disposiciéon de los inversores
potenciales, una ficha de datos fundamentales de la inversion a nivel de plataforma que contenga toda la
informacion siguiente:

a) la informacion indicada en las partes H e | del anexo |;
b) la informacion sobre las personas fisicas o juridicas responsables de la informacion proporcionada en la
ficha de datos fundamentales de la inversion. En el caso de las personas fisicas, incluidos los miembros de los
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organos de administracion, de gestidon o de supervision del proveedor de servicios de financiacion participativa, el
nombre y la funciéon de la persona fisica; en el caso de las personas juridicas, la denominacion y el domicilio
social;

c) la siguiente declaracién de responsabilidad:

«El proveedor de servicios de financiacion participativa declara que, hasta donde alcanza su conocimiento,
no se ha omitido ningun dato y la informaciéon no es sustancialmente engafiosa ni inexacta. El proveedor de
servicios de financiacion participativa es responsable de la preparacién de esta ficha de datos fundamentales de la
inversion.».

2. El proveedor de servicios de financiacion participativa mantendra actualizada en todo momento la ficha
de datos fundamentales de la inversion a nivel de plataforma, asi como a lo largo de toda la duracién de la oferta
de financiacion participativa. El proveedor de servicios de financiacion participativa informara inmediatamente a los
inversores que hayan formulado una oferta de inversién o hayan manifestado interés en la oferta de financiacion
participativa de cualquier cambio sustancial de la informacion en la ficha de datos fundamentales de la inversion.

3. La ficha de datos fundamentales de la inversién a nivel de plataforma sera imparcial, clara y no
engafiosa y no contendra notas a pie de pagina, salvo las que incluyan referencias a la normativa aplicable,
incluidas las citas que convengan. Se presentard en un soporte duradero, independiente, que se distinga
claramente de las comunicaciones publicitarias y, si se imprime, consistird en un maximo de seis caras de papel
en tamafo A4.

4. Los Estados miembros velaran por que la responsabilidad por la informacién que figure en una ficha de
datos fundamentales de la inversion a nivel de plataforma recaiga, como minimo, en el proveedor de servicios de
financiacion participativa. Las personas responsables de la ficha de datos fundamentales de la inversion se
identificaran claramente en la ficha de datos fundamentales de la inversién a nivel de plataforma por su nhombre y
cargo, si se trata de personas fisicas, o por su denominacion y domicilio social, si se trata de personas juridicas, y
se adjuntaran sus declaraciones en las que confirmen que, hasta donde alcanza su conocimiento, la informacion
contenida en la ficha de datos fundamentales de la inversién responde a la realidad y no contiene omisiones que
puedan afectar a su contenido.

5. Los Estados miembros velaran por que sus disposiciones legales, reglamentarias y administrativas
sobre responsabilidad civil se apliquen a las personas fisicas y juridicas responsables de la informacion
proporcionada en una ficha de datos fundamentales de la inversién a nivel de plataforma, incluida su posible
traduccién, en, como minimo, las siguientes situaciones:

a) la informacién sea engafosa o inexacta, o

b) la ficha de datos fundamentales de la inversion a nivel de plataforma omita datos fundamentales
necesarios para ayudar a los inversores a la hora de considerar si invertir mediante una gestion individualizada de
carteras de préstamos.

6. Los proveedores de servicios de financiacién participativa deberan establecer y aplicar procedimientos
adecuados para verificar la exhaustividad, exactitud y claridad de la informacién contenida en la ficha de datos
fundamentales de la inversion a nivel de plataforma.

7. Cuando un proveedor de servicios de financiacidn participativa detecte una omisién, error o inexactitud
en la ficha de datos fundamentales de la inversién a nivel de plataforma que pueda tener un impacto importante en
la rentabilidad esperada de la gestion individualizada de carteras de préstamos, el proveedor de servicios de
financiacion participativa debera subsanar la omisién, el error o la inexactitud en la ficha de datos fundamentales
de la inversion.

8. Cuando se facilite a los inversores potenciales una ficha de datos fundamentales de la inversion a nivel
de plataforma elaborada de conformidad con lo dispuesto en el presente articulo, se considerara que los
proveedores de servicios de financiaciéon participativa cumplen la obligacién de elaborar un documento de datos
fundamentales de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 1286/2014.
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El parrafo primero se aplicara, mutatis mutandis, a las personas fisicas o juridicas que asesoren sobre una
oferta de financiacién participativa o que la publiciten.

Articulo 25. Tablén de anuncios.

1. Los proveedores de servicios de financiacién participativa podran crear un tablén de anuncios en el que
sus clientes puedan anunciar su interés en la compraventa de préstamos, valores negociables o instrumentos
admitidos para la financiacion participativa que inicialmente se ofertaron en sus plataformas de financiacion
participativa.

2. El tablén de anuncios mencionado en el apartado 1 no podra utilizarse para casar intereses de
compraventa por medio de los métodos o procedimientos de funcionamiento interno del proveedor de servicios de
financiacion participativa para dar lugar a contratos. Por tanto, el tablon de anuncios no consistird en un sistema
de casacion interno que ejecute 6rdenes de los clientes de forma multilateral.

3. Los proveedores de servicios de financiacion participativa que autoricen el anuncio de interés
mencionado en el apartado 1 del presente articulo deberan cumplir los requisitos siguientes:

a) informaran a sus clientes sobre la naturaleza del tablon de anuncios de conformidad con los apartados
1y 2;

b) exigiran a sus clientes que anuncien la venta de un préstamo, un valor o un instrumento mencionado en
el apartado 1 que pongan a disposicion una ficha de datos fundamentales de la inversion;

c) informaran a los clientes que tengan la intencion de comprar préstamos anunciados en el tablén de
anuncios sobre el rendimiento de los préstamos facilitados por el proveedor de servicios de financiacion
participativa;

d) deberan asegurarse de que los clientes que anuncien su interés en comprar un préstamo, un valor o un
instrumento mencionado en el apartado 1 del presente articulo y que cumplan las condiciones para ser
considerados inversores no experimentados reciban la informaciéon a que se refiere el articulo 19, apartado 2, y
reciban la advertencia de riesgo a que se refiere el articulo 21, apartado 4.

4. Los proveedores de servicios de financiacion participativa que autoricen el anuncio de interés a que se
refiere el apartado 1 del presente articulo y que presten servicios de custodia de activos de conformidad con el
articulo 10, apartado 1, exigiran a los inversores que anuncien dicho interés que notifiquen todo cambio de
titularidad a efectos de verificacion de la titularidad y registro.

5. Los proveedores de servicios de financiacion participativa que propongan un precio de referencia para
la compraventa a que se refiere el apartado 1 del presente articulo deberan informar a sus clientes de que el
precio de referencia propuesto no es vinculante y justificar dicho precio de referencia, y deberan hacer publicos los
elementos basicos de su metodologia de acuerdo con el articulo 19, apartado 6.

Articulo 26. Acceso a los registros.

Los proveedores de servicios de financiacion participativa tendran las obligaciones siguientes:

a) conservar todos los documentos relacionados con sus servicios y operaciones en un soporte duradero
durante un periodo de al menos cinco afos;

b) asegurarse de que sus clientes tengan acceso inmediato a los registros de los servicios que se les han
prestado en todo momento;

c) conservar durante un periodo de al menos cinco afos todos los contratos celebrados con sus clientes.

CAPITULO V

Comunicaciones publicitarias

Articulo 27. Requisitos relativos a las comunicaciones publicitarias.
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1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa velaran por que todas las comunicaciones
publicitarias relativas a sus servicios, incluidas las externalizadas a terceros, sean claramente identificables como
tales.

2. Antes del cierre de la recaudacion de fondos para un proyecto, ninguna comunicacién publicitaria
perseguira de forma desproporcionada determinados proyectos u ofertas de financiacion participativa previstos,
pendientes o en curso.

La informacién contenida en las comunicaciones publicitarias debera ser imparcial, clara y no engafosa y
debera ser congruente con la informacion facilitada en la ficha de datos fundamentales de la inversién, cuando
esta esté disponible, o con la informacién que deba figurar en la ficha de datos fundamentales de la inversion,
cuando esta aun no esté disponible.

3. Para sus comunicaciones publicitarias, los proveedores de servicios de financiacion participativa
utilizaran una o varias de las lenguas oficiales del Estado miembro en el que se difundan las comunicaciones
publicitarias o en una lengua que acepten las autoridades competentes de dicho Estado miembro.

4. Las autoridades competentes del Estado miembro en el que se difundan las comunicaciones
publicitarias seran responsables de supervisar el cumplimiento de sus disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas nacionales aplicables a las comunicaciones publicitarias, y de que los proveedores de servicios de
financiacion participativa apliquen dichas disposiciones.

5. Las autoridades competentes no podran exigir la notificacion y aprobacién previas de las
comunicaciones publicitarias.

Articulo 28. Publicacion de las disposiciones nacionales relativas a los requisitos en materia de
comercializacion.

1. Las autoridades nacionales competentes deberan publicar y mantener actualizadas en sus sitios web
las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas nacionales aplicables a las comunicaciones
publicitarias de los proveedores de servicios de financiacién participativa, cuyo cumplimiento debe ser supervisado
por las autoridades competentes, que a su vez son responsables de que los proveedores de servicios de
financiacion participativa apliquen dichas disposiciones.

2. Las autoridades competentes notificaran a la AEVM las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas mencionadas en el apartado 1 y facilitaran a la AEVM un resumen de dichas disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas en una lengua habitual en el campo de las finanzas internacionales.

3. Las autoridades competentes notificaran a la AEVM cualquier cambio que se produzca en la
informacion facilitada de conformidad con el apartado 2, y proporcionaran a la AEVM sin demora un resumen
actualizado de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas pertinentes que se mencionan en el
apartado 1.

4. Cuando las autoridades competentes no sean responsables de supervisar y garantizar el cumplimiento
de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas mencionadas en el apartado 1, deberan publicar en
sus sitios web los datos de contacto a través de los cuales podra obtenerse informacion sobre las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas mencionadas en el apartado 1.

5. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion para establecer modelos de formularios,
plantillas y procedimientos para las notificaciones previstas en el presente articulo.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de ejecucion a mas tardar el 10 de
noviembre de 2021.

Se confieren a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se refiere
el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.
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6. La AEVM publicara y mantendra actualizados en su sitio web el resumen mencionado en el apartado 2 y
los hipervinculos a los sitios web de las autoridades competentes a que se refiere el apartado 1. La AEVM no sera
responsable de la informacion que figure en el resumen.

7. Las autoridades competentes seran los puntos de contacto Unico encargados de ofrecer informacion
sobre las normas en materia de comercializacién en sus respectivos Estados miembros.

8. Las autoridades competentes informaran periédicamente a la AEVM, al menos una vez al afio, de las
medidas de ejecucion que hayan adoptado durante el afio anterior sobre la base de las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas nacionales aplicables a las comunicaciones publicitarias de los proveedores de
servicios de financiacién participativa. En particular, el informe incluira:

a) cuando proceda, el numero total de medidas de ejecucion adoptadas por tipo de conducta indebida;

b) cuando estén disponibles, los resultados de las medidas de ejecucion, incluidos los tipos de sanciones
impuestas o las medidas correctivas adoptadas por los proveedores de servicios de financiacion participativa, y

¢) cuando sea posible, ejemplos de la forma en que las autoridades competentes han abordado el
incumplimiento de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas nacionales por parte de los
proveedores de servicios de financiacion participativa.

CAPITULO VI
Autoridades competentes y aevm
Articulo 29. Autoridades competentes.

1. Los Estados miembros designaran a las autoridades competentes responsables de desempefar las
funciones y obligaciones previstas en el presente Reglamento e informaran de ello a la AEVM.

2. Cuando los Estados miembros designen a mas de una autoridad competente de conformidad con el
apartado 1, determinaran sus respectivas tareas y designaran a uno de ellos como punto de contacto unico para
establecer una cooperacién administrativa transfronteriza entre las autoridades competentes y con la AEVM.

3. La AEVM publicara en su sitio web una lista de las autoridades competentes designadas de
conformidad con el apartado 1.

Articulo 30. Facultades de las autoridades competentes.

1. Para el ejercicio de las funciones previstas en el presente Reglamento, debera dotarse a las autoridades
competentes, de conformidad con la legislaciéon nacional, al menos de las siguientes facultades en materia de
investigacion:

a) exigir informacién y documentos a los proveedores de servicios de financiacion participativa y a terceros
designados para desempenar funciones en relacidon con la prestacion de servicios de financiacion participativa, y a
las personas fisicas o juridicas que los controlan o que son controladas por ellos;

b) exigir informacién a los auditores y a los directivos de los proveedores de servicios de financiacion
participativa, y de los terceros designados para desempefar funciones en relaciéon con la prestacion de servicios
de financiacion participativa;

c) llevar a cabo inspecciones o investigaciones in situ en locales que no sean el domicilio particular de
personas fisicas, y acceder a los locales para acceder a documentos o datos de cualquier tipo, cuando existan
sospechas razonables de que se guardan en ellos documentos u otras informaciones relacionadas con el objeto
de una inspeccion o investigacion que pudieran ser relevantes para demostrar una infraccién del presente
Reglamento.
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2. Para el ejercicio de las funciones previstas en el presente Reglamento, se dotara a las autoridades
competentes, de conformidad con la legislacion nacional, al menos de las siguientes facultades en materia de
supervision:

a) suspender una oferta de financiacion participativa por un periodo maximo de diez dias habiles
consecutivos, cada vez que existan sospechas fundadas de que se ha infringido el presente Reglamento;

b) prohibir o suspender las comunicaciones publicitarias, o exigir al proveedor de servicios de financiacion
participativa o al tercero designado para desempefiar funciones en relaciéon con la prestacion de servicios de
financiacion participativa que cesen o suspendan las comunicaciones publicitarias, por un periodo maximo de diez
dias habiles consecutivos, cada vez que existan sospechas fundadas de que se ha infringido el presente
Reglamento;

c) prohibir una oferta de financiacion participativa si se descubre una infraccién del presente Reglamento o
si se tienen sospechas fundadas de que se va a infringir;

d) suspender la prestacion de servicios de financiacién participativa por un periodo maximo de diez dias
habiles consecutivos, o exigir que lo haga el proveedor de servicios de financiaciéon participativa, cada vez que
existan sospechas fundadas de que se ha infringido el presente Reglamento;

e) prohibir la prestacion de servicios de financiacidon participativa si se descubre una infraccion del
presente Reglamento;

f) hacer publico el hecho de que un proveedor de servicios de financiacién participativa o un tercero
designado para desempenar funciones en relacién con la prestacion de servicios de financiacién participativa no
cumple sus obligaciones;

g) revelar toda la informacién importante que pueda afectar a la prestacion de servicios de financiacién
participativa, o exigirselo al proveedor de servicios de financiaciéon participativa o al tercero designado para
desempenar funciones en relacion con la prestacion de servicios de financiacion participativa, con el fin de
garantizar la proteccion del inversor o el buen funcionamiento del mercado;

h) suspender la prestacion de servicios de financiacidn participativa o exigirselo al proveedor de servicios
de financiacién participativa o al tercero designado para desempefiar funciones en relaciéon con la prestacion de
servicios de financiacion participativa, cuando las autoridades competentes consideren que la situacion del
proveedor de servicios de financiaciéon participativa es tal que la prestacion de servicios de financiacion
participativa seria perjudicial para los intereses de los inversores;

i) transferir los contratos vigentes a otro proveedor de servicios de financiacion participativa en el caso de
que se revoque la autorizacion del proveedor de servicios de financiacion participativa de conformidad con el
articulo 17, apartado 1, parrafo primero, letra c), previo acuerdo de los clientes y del proveedor de servicios de
financiacion participativa receptor.

Cualquier medida que se adopte en el ejercicio de las facultades previstas en el presente apartado debera
ser proporcionada, estara debidamente justificada y se adoptara de conformidad con el articulo 40.

3. Cuando sea necesario con arreglo a la normativa nacional, la autoridad competente podra solicitar a la
autoridad judicial pertinente que resuelva sobre el ejercicio de las facultades a que se refieren los apartados 1y 2.

4. Se autorizara al proveedor de servicios de financiacion participativa al que se transfieran los contratos
vigentes, tal como se prevé en el apartado 2, parrafo primero, letra i), para que preste servicios de financiacion
participativa en el mismo Estado miembro en que se autorizd al proveedor de servicios de financiacion
participativa original.

5. Las autoridades competentes podran ejercer las facultades y funciones a que se refieren los apartados
1y 2 de cualquiera de los modos siguientes:

a) directamente;

b) en colaboracién con otras autoridades;

c) mediante delegacién en otras autoridades, pero bajo su responsabilidad;
d) mediante solicitud a las autoridades judiciales competentes.
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6. Los Estados miembros velaran por que se adopten las medidas idoneas para que las autoridades
competentes dispongan de todas las facultades de supervisién e investigacidon necesarias para el desempefio de
sus funciones.

7. La persona fisica o juridica que comunique informacion a la autoridad competente de conformidad con
el presente Reglamento se considerara que no infringe ninguna restriccion contractual o legal, reglamentaria o
administrativa en materia de revelacion de informacién, y no estara sujeta a responsabilidad de ningun tipo como
consecuencia de dicha comunicacion.

Articulo 31. Cooperacion entre autoridades competentes.

1. Las autoridades competentes colaboraran entre si a los efectos del presente Reglamento. Deberan
intercambiar informacién sin demoras injustificadas y cooperar en las actividades de investigacién, supervisiéon y
control del cumplimiento.

Los Estados miembros que, con arreglo al articulo 39, apartado 1, opten por establecer sanciones penales
de cualquier infraccion del presente Reglamento, se aseguraran de que se hayan adoptado las medidas oportunas
para que las autoridades competentes dispongan de todas las facultades necesarias a fin de ponerse en contacto
con las autoridades judiciales, las fiscales o las de justicia penal dentro de su jurisdiccion para recibir informacion
especifica relacionada con las investigaciones o procedimientos penales incoados por las infracciones del
presente Reglamento y para ofrecer esa misma informacion a otras autoridades competentes y a la AEVM a fin de
cumplir su obligacién de cooperacion a efectos del presente Reglamento.

2. La autoridad competente podra denegar una peticiéon de informacién o de cooperacion Unicamente en
alguna de las siguientes circunstancias excepcionales:

a) en caso de que atender la peticion tenga probablemente efectos negativos para sus propias actividades
de investigacion o de control del cumplimiento, o para una investigacion de caracter penal;

b) en caso de que ya se hubieran iniciado procedimientos judiciales relacionados con las mismas
actuaciones y con las mismas personas fisicas o juridicas ante las autoridades del Estado miembro que recibe la
peticion;

c) en caso de que ya se hubiera dictado sentencia firme en relacion con las mismas actuaciones y
personas fisicas o juridicas en el Estado miembro que recibe la peticion.

3. Previa solicitud, las autoridades competentes proporcionaran sin demora indebida cualquier informacion
requerida para los fines del presente Reglamento.

4. La autoridad competente podra solicitar la asistencia de la autoridad competente de otro Estado
miembro en relacidn con las inspecciones in situ o las investigaciones.

La autoridad competente solicitante informara a la AEVM de cualquier peticion efectuada con arreglo al
parrafo primero. Cuando la autoridad competente reciba de una autoridad competente de otro Estado miembro la
solicitud de realizar una investigacién o inspeccion in situ, podra proceder de alguna de las maneras siguientes:

a) realizara ella misma la investigacion o inspeccion in situ;

b) permitira a la autoridad competente solicitante participar en la investigacién o inspeccién in situ;

c) permitira a la autoridad competente solicitante realizar ella misma la investigacién o inspeccién in situ;

d) designara a auditores o expertos para que realicen la investigacion o inspeccion in situ;

e) compartira tareas especificas relacionadas con las actividades de supervision con las demas
autoridades competentes.

5. Las autoridades competentes podran trasladar a la AEVM aquellos casos en que una peticién de
cooperacion, en particular de intercambio de informacion, hubiera sido rechazada o no hubiera recibido la debida
respuesta en un plazo razonable. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 258 del TFUE, en tales casos la
AEVM podra actuar de acuerdo con las competencias que le confiere el articulo 19 del Reglamento (UE) n.°
1095/2010.

www.civil-mercantil.com



http://www.civil-mercantil.com/
https://www.facebook.com/CEFCivilMercantil/
https://twitter.com/CivilMercantil
https://www.linkedin.com/showcase/5096975/
https://www.youtube.com/user/videoscef
https://www.instagram.com/estudioscef/

Civil Mercantil

6. Las autoridades competentes coordinaran estrechamente sus actividades de supervision con el fin de
detectar y subsanar las infracciones del presente Reglamento, desarrollar y promover las practicas mas idéneas,
facilitar la colaboracién, fomentar la coherencia en la interpretacion y proporcionar evaluaciones
interjurisdiccionales en caso de desacuerdo.

7. Cuando una autoridad competente constate o tenga motivos para creer que se ha incumplido cualquiera
de los requisitos establecidos en el presente Reglamento, informara de sus constataciones, de forma
suficientemente detallada, a la autoridad competente de la entidad que supuestamente haya cometido dicha
infraccion.

8. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar la informacion que
deben intercambiar las autoridades competentes con arreglo al apartado 1.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de regulaciéon a mas tardar el 10 de
mayo de 2022. Se delegan en la Comisién los poderes para completar el presente Reglamento mediante la
adopcién de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo primero del presente apartado, de
conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

9. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion para establecer modelos de formularios,
plantillas y procedimientos para la cooperacion e intercambio de informacion entre autoridades competentes.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de ejecucion a mas tardar el 10 de
mayo de 2022. Se confieren a la Comision competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n.°
1095/2010.

Articulo 32. Cooperacidn entre las autoridades competentes y la AEVM.

1. Las autoridades competentes y la AEVM cooperaran estrechamente entre ellas a los efectos del
presente Reglamento y de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 1095/2010. Intercambiaran informacion a fin
de desempeniar sus funciones de conformidad con el presente capitulo.

2. En el caso de una inspeccion in situ o una investigacion con efectos transfronterizos, la AEVM
coordinara, cuando asi lo solicite alguna de las autoridades competentes, la inspeccién o la investigacion.

3. Las autoridades competentes proporcionaran sin demora a la AEVM toda la informacién que necesite
para el desempefio de sus funciones, de conformidad con el articulo 35 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

4. A fin de asegurar unas condiciones de aplicacion uniformes del presente articulo, la AEVM elaborara
proyectos de normas técnicas de ejecucion para establecer modelos de formularios, plantillas y procedimientos
para la cooperacion e intercambio de informacion entre las autoridades competentes y la AEVM.

La AEVM remitira a la Comisién esos proyectos de normas técnicas de ejecuciéon a mas tardar el 10 de
mayo de 2022. Se confieren a la Comisidon competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que se
refiere el parrafo primero del presente apartado, de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE) n.°
1095/2010.

Articulo 33. Cooperacién con otras autoridades.

Cuando un proveedor de servicios de financiaciéon participativa realice actividades distintas de las
comprendidas en la autorizacion a que se refiere el articulo 12, las autoridades competentes cooperaran con las
autoridades responsables de la supervision de dichas actividades, de conformidad con las disposiciones
pertinentes del Derecho de la Unién o nacional.

Articulo 34. Obligaciones de notificacion.

Los Estados miembros notificaran a la Comision y la AEVM las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas de aplicacion de lo dispuesto en el presente capitulo, incluida cualquier disposicion de Derecho

.. . You
www.civil-mercantil.com o 0 @



http://www.civil-mercantil.com/
https://www.facebook.com/CEFCivilMercantil/
https://twitter.com/CivilMercantil
https://www.linkedin.com/showcase/5096975/
https://www.youtube.com/user/videoscef
https://www.instagram.com/estudioscef/

Civil Mercantil

penal, a méas tardar el 10 de noviembre de 2021. También notificaran sin demora indebida a la Comisién y a la
AEVM cualquier modificacion ulterior de dichas disposiciones.

Articulo 35. Secreto profesional.

1. Toda la informaciéon intercambiada entre las autoridades competentes en virtud del presente
Reglamento referida a condiciones comerciales u operativas, asi como a otras cuestiones econdomicas o
personales, se considerara confidencial y estara amparada por el secreto profesional, salvo cuando la autoridad
competente declare, en el momento de su comunicacién, que la informacién puede revelarse o cuando sea
necesario revelarla en el marco de un procedimiento judicial.

2. El deber de secreto profesional se aplicara a todas las personas fisicas o juridicas que trabajen o hayan
trabajado para la autoridad competente o para cualquier tercero en el que la autoridad competente haya delegado
facultades. La informacion protegida por el secreto profesional no podra ser revelada a ninguna otra persona fisica
o0 juridica o autoridad, salvo en aplicacién de alguna norma establecida en el Derecho de la Union o en el nacional.

Articulo 36. Proteccion de datos.

En relacién con el tratamiento de datos de caracter personal en el ambito del presente Reglamento, las
autoridades competentes ejerceran las funciones que dispone el presente Reglamento de conformidad con el
Reglamento (UE) 2016/679.

En relacion con el tratamiento de datos de caracter personal por la AEVM en el ambito de aplicacién del
presente Reglamento, la AEVM debera cumplir el Reglamento (UE) 2018/1725.

Articulo 37. Medidas cautelares.

1. Cuando la autoridad competente de un Estado miembro en el que se presten servicios de financiacion
participativa tenga motivos claros y demostrables para creer que el proveedor de servicios de financiacion
participativa o los terceros designados para desempenar funciones en relacion con la prestacion de servicios de
financiacion participativa han cometido irregularidades o que el proveedor de servicios de financiacién participativa
o los terceros han incumplido las obligaciones derivadas del presente Reglamento, dicha autoridad lo notificara a
la autoridad competente que haya concedido la autorizacion y a la AEVM.

2. Cuando, a pesar de las medidas adoptadas por la autoridad competente que haya concedido la
autorizacion, el proveedor de servicios de financiacion participativa o los terceros designados para desempefiar
funciones en relacién con la prestacion de servicios de financiacion participativa continden infringiendo el presente
Reglamento, la autoridad competente del Estado miembro en que se prestan servicios de financiacion participativa
debera tomar las medidas adecuadas para proteger a los inversores, una vez haya informado a la autoridad
competente que haya concedido la autorizaciéon y a la AEVM, y debera informar de ello a la Comision y a la AEVM
sin demora indebida.

3. En caso de que una autoridad competente no esté de acuerdo con las medidas adoptadas por otra
autoridad competente con arreglo al apartado 2 del presente articulo, podra someter el asunto a la AEVM. La
AEVM podra actuar de conformidad con las competencias que le confiere el articulo 19 del Reglamento (UE) n.°
1095/2010.

Articulo 38. Tramitacién de reclamaciones por las autoridades competentes.

1. Las autoridades competentes estableceran procedimientos que permitan a los clientes y a otras partes
interesadas, incluidas las asociaciones de consumidores, presentar reclamaciones ante las autoridades
competentes en relacién con las presuntas infracciones del presente Reglamento cometidas por los proveedores
de servicios de financiacién participativa. En todo caso, se aceptaran reclamaciones por escrito o en formato
electronico y en una lengua oficial del Estado miembro en el que se haya presentado la reclamacién o en una
lengua que acepten las autoridades competentes de dicho Estado miembro.
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2. La informacion relativa a los procedimientos de reclamacion a que se refiere el apartado 1 estara
disponible en el sitio web de cada autoridad competente y se comunicara a la AEVM. La AEVM publicara en su
sitio web las referencias a las secciones de los sitios web de las autoridades competentes relacionadas con los
procedimientos de reclamacion.

CAPITULO VII
Sanciones administrativas y otras medidas administrativas
Articulo 39. Sanciones administrativas y otras medidas administrativas.

1. Sin perjuicio de las facultades en materia de supervisidon e investigacion conferidas a las autoridades
competentes en virtud del articulo 30 y del derecho de los Estados miembros a establecer e imponer sanciones
penales, los Estados miembros, de conformidad con su Derecho nacional, velaran por que las autoridades
competentes estén facultadas para imponer sanciones administrativas y adoptar otras medidas administrativas
apropiadas, que seran efectivas, proporcionadas y disuasorias. Dichas sanciones administrativas y otras medidas
administrativas se aplicaran como minimo a:

a) las infracciones de los articulos 3, 4 y 5, del articulo 6, apartados 1 a 6, del articulo 7, apartados 1 a 4,
del articulo 8, apartados 1 a 6, del articulo 9, apartados 1 y 2, del articulo 10, del articulo 11, del articulo 12,
apartado 1, del articulo 13, apartado 2, del articulo 15, apartados 2 y 3, del articulo 16, apartado 1, del articulo 18,
apartados 1y 4, del articulo 19, apartados 1 a 6, del articulo 20, apartados 1 y 2, del articulo 21, apartados 1 a 7,
del articulo 22, del articulo 23, apartados 2 a 13, de los articulos 24, 25 y 26, y del articulo 27, apartados 1 a 3;

b) la falta de cooperacion o el desacato en relacién con una investigaciéon o una inspeccion o una solicitud
con arreglo al articulo 30, apartado 1.

Los Estados miembros podran decidir no establecer normas referentes a sanciones administrativas u otras
medidas administrativas para las infracciones que sean objeto de sanciones penales en su Derecho nacional.

A mas tardar el 10 de noviembre de 2021, los Estados miembros comunicaran a la Comisién y a la AEVM,
en detalle, las normas a que hacen referencia los parrafos primero y segundo. Notificardn sin demora a la
Comision y a la AEVM cualquier modificacion ulterior de dichas normas.

2. Los Estados miembros, de conformidad con su Derecho nacional, velaran por que las autoridades
competentes estén facultadas para adoptar, como minimo, las siguientes sanciones administrativas y otras
medidas administrativas en el caso de las infracciones a que se refiere el apartado 1, parrafo primero, letra a):

a) una declaracion publica en la que consten la persona fisica o juridica responsable y la naturaleza de la
infraccion;

b) un requerimiento dirigido a la persona fisica o juridica para que ponga fin a su conducta infractora y se
abstenga de repetirla;

¢) una prohibicion que impida a cualquier miembro del 6rgano de direccion de la persona juridica
responsable de la infraccién o a cualquier otra persona fisica considerada responsable de la infraccion ejercer
funciones directivas en proveedores de servicios de financiacién participativa;

d) multas administrativas maximas de por lo menos el doble del importe de los beneficios derivados de la
infraccién en caso de que puedan determinarse, incluso cuando sea superior a los importes maximos sefialados
en la letra e);

e) en el caso de una persona juridica, multas administrativas maximas de por lo menos 500 000 EUR, o,
en los Estados miembros cuya moneda no sea el euro, el valor correspondiente en moneda nacional el 9 de
noviembre de 2020, o bien hasta el 5% de su volumen de negocios total durante el ejercicio precedente, de
acuerdo con los ultimos estados financieros disponibles aprobados por el érgano de direcciéon. Cuando la persona
juridica sea una empresa matriz o una filial de una empresa matriz que deba elaborar los estados financieros
consolidados de conformidad con la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (23), el volumen
de negocios total anual pertinente sera el volumen de negocios total anual, o el tipo de ingresos correspondientes,
conforme a la legislacion pertinente de la Unidon en materia de contabilidad, de acuerdo con los estados financieros
consolidados disponibles mas recientes aprobados por el érgano de direccion de la empresa matriz ultima;
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f) en el caso de una persona fisica, multas administrativas maximas de por lo menos 500 000 EUR, o, en
los Estados miembros cuya moneda no sea el euro, el valor correspondiente en moneda nacional el 9 de
noviembre de 2020.

3. Los Estados miembros podran establecer sanciones o medidas adicionales, asi como multas
administrativas superiores a las establecidas en el presente Reglamento, tanto respecto de las personas fisicas
como de las personas juridicas responsables de la infraccion.

Articulo 40. Ejercicio de facultades supervisoras y sancionadoras.

1. Al determinar el tipo y el nivel de una sanciéon administrativa u otra medida administrativa que se vaya a
imponer de conformidad con el articulo 39, las autoridades competentes tendran en cuenta en qué medida la
infraccién es deliberada o es consecuencia de una negligencia y cualesquiera otras circunstancias pertinentes,
entre las que se incluya, cuando proceda:

a) la gravedad y duracién de la infraccion;

b) el grado de responsabilidad de la persona fisica o juridica responsable de la infraccion;

) la solvencia financiera de la persona fisica o juridica responsable de la infraccion, reflejada en el volumen
de negocio total, si se trata de una persona juridica, o en los ingresos anuales y el patrimonio neto, si se trata de
una persona fisica;

d) la importancia de los beneficios obtenidos o las pérdidas evitadas por la persona fisica o juridica
responsable de la infraccion, en la medida en que puedan determinarse;

e) las pérdidas para terceros causadas por la infraccién, en la medida en que puedan determinarse;

f) el grado de cooperacion de la persona fisica o juridica responsable de la infraccion con la autoridad
competente, sin perjuicio de la necesidad de garantizar la restitucién de los beneficios obtenidos o las pérdidas
evitadas por la misma;

g) las demas infracciones cometidas anteriormente por la persona fisica o juridica responsable de la
infraccion;

h) las consecuencias de la infraccion para los intereses de los pequefios inversores.

2. Las autoridades competentes podran ejercer las facultades y funciones a que se refiere el articulo 39,
de conformidad con el articulo 30, apartado 2, parrafo segundo.

3. A la hora de ejercer sus facultades para imponer sanciones y otras medidas administrativas en virtud del
articulo 39, las autoridades competentes cooperaran estrechamente con el fin de garantizar que el ejercicio de sus
facultades de supervision e investigacion y las sanciones administrativas y otras medidas administrativas
impuestas sean eficaces y adecuadas en el marco del presente Reglamento. Coordinaran sus actuaciones con el
fin de evitar posibles duplicaciones y solapamientos cuando ejerzan sus facultades de supervision e investigacion
y cuando impongan sanciones administrativas y otras medidas administrativas en los casos que tengan caracter
transfronterizo.

Articulo 41. Derecho de recurso.

Los Estados miembros velaran por que cualquier decision adoptada de conformidad con el presente
Reglamento esté adecuadamente motivada y pueda ser objeto de recurso judicial. ElI derecho a recurrir a los
tribunales sera igualmente de aplicacion cuando, sobre una solicitud de autorizacion que contenga todos los
elementos requeridos, no se haya adoptado ninguna resolucion en los seis meses siguientes a su presentacion.

Articulo 42. Publicacion de las decisiones.

1. Las autoridades competentes publicardn en su sitio web oficial las decisiones por las que se impongan
sanciones administrativas u otras medidas administrativas relativas a la infraccion del presente Reglamento,
inmediatamente después de que la persona fisica o juridica destinataria de la decisidon sea informada de la
decision. Dicha publicacién incluira, como minimo, informacion sobre el tipo y la naturaleza de la infraccion y la
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identidad de las personas fisicas o juridicas responsables. Esta obligacién no se aplicara a las decisiones por las
que se impongan medidas de investigacion.

2. Cuando la autoridad competente considere que la publicacion de la identidad de las entidades juridicas,
o de la identidad y datos personales de las personas fisicas, sea desproporcionada, después de llevar a cabo una
evaluacion caso por caso sobre la proporcionalidad de la publicaciéon de tales datos, o cuando dicha publicacion
pueda poner en peligro una investigacion en curso, las autoridades competentes procederan de alguna de las
maneras siguientes:

a) diferiran la publicacién de la decision relativa a la imposicidon de una sancién o medida, hasta el
momento en que desaparezcan los motivos para no publicarla;

b) publicaran la decisién relativa a la imposicién de una sancién o medida de forma anonimizada, de un
modo que sea conforme con la legislacidon nacional, siempre que dicha publicacion anonimizada garantice la
proteccion eficaz de los correspondientes datos personales;

c) no publicaran la decision relativa a la imposicién de una sancion o medida cuando las opciones
descritas en las letras a) y b) se juzguen insuficientes para garantizar que la publicaciéon de la decision es
proporcionada, en el caso de medidas consideradas de menor importancia.

En el caso de que decidan publicar una sanciéon o medida de forma anonimizada, segun se menciona en
el parrafo primero, letra b), se podra diferir la publicacion de los datos pertinentes por un periodo de tiempo
razonable, cuando se prevea que durante este desapareceran los motivos que justificaron dicha publicacion
anonimizada.

3. Cuando la decision relativa a la imposicion de una sancion o medida sea objeto de recurso ante los
organos judiciales o de otro tipo pertinentes, las autoridades competentes publicaran inmediatamente esta
informacion en su sitio web oficial, al igual que cualquier otra informacién posterior sobre los resultados de dicho
recurso. Del mismo modo, también se publicara cualquier decision de anular otra decision anterior relativa a la
imposicién de una sancion o medida.

4. Las autoridades competentes garantizaran que toda la informaciéon publicada de acuerdo con el
presente articulo permanezca en su sitio web oficial durante cinco anos, como minimo, tras su publicacién. Los
datos personales incluidos en la publicacion solamente se mantendran en el sitio web oficial de la autoridad
competente durante el periodo de tiempo necesario de conformidad con las normas en materia de proteccion de
datos que sean aplicables.

Articulo 43. Comunicacién de sanciones y medidas administrativas a la AEVM.

1. La autoridad competente debera facilitar anualmente a la AEVM informacion agregada sobre todas las
sanciones administrativas y otras medidas administrativas impuestas en virtud del articulo 39. La AEVM publicara
dicha informacién en un informe anual.

Cuando los Estados miembros hayan decidido, de conformidad con el articulo 39, apartado 1, establecer
sanciones penales por las infracciones de lo dispuesto en dicho apartado, sus autoridades competentes deberan
facilitar anualmente a la AEVM los datos anonimizados y agregados relativos a todas las investigaciones de tipo
penal realizadas y a las sanciones penales impuestas. La AEVM publicara los datos sobre las sanciones penales
impuestas en un informe anual.

2. Cuando la autoridad competente divulgue publicamente las sanciones administrativas, otras medidas
administrativas o las sanciones penales, las notificara simultaneamente a la AEVM.

3. Las autoridades competentes informaran a la AEVM sobre todas las sanciones u otras medidas
administrativas impuestas pero no publicadas, incluidos los eventuales recursos y sus resultados. Los Estados
miembros velaran por que las autoridades competentes reciban informacion y las sentencias firmes dictadas en
relacion con cualquier sancion penal impuesta y la comuniquen a la AEVM. La AEVM mantendra una base de
datos centralizada de las sanciones y las medidas administrativas que le hayan sido comunicadas, exclusivamente
a los efectos de intercambiar informacion entre las autoridades competentes. Dicha base de datos solamente sera
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accesible para la AEVM, la ABE y las autoridades competentes, y se actualizara con la informacién facilitada por
las autoridades competentes.

CAPITULO VIII
Actos delegados
Articulo 44. Ejercicio de la delegacion.

1. Se otorgan a la Comisién los poderes para adoptar actos delegados en las condiciones establecidas en
el presente articulo.

2. Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el articulo 48, apartado 3, se otorgan a la
Comisién por un periodo de 36 meses a partir del 9 de noviembre de 2020.

3. La delegacién de poderes mencionada en el articulo 48, apartado 3, podra ser revocada en cualquier
momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La decisién de revocacion pondra término a la delegacion
de los poderes que en ella se especifiquen. La decision surtira efecto el dia siguiente al de su publicacion en el
Diario Oficial de la Unién Europea o en una fecha posterior indicada en ella. No afectara a la validez de los actos
delegados que ya estén en vigor.

4. Antes de la adopcion de un acto delegado, la Comisidn consultara a los expertos designados por cada
Estado miembro de conformidad con los principios establecidos en el Acuerdo interinstitucional de 13 de abril de
2016 sobre la mejora de la legislacion.

5. Tan pronto como la Comisién adopte un acto delegado lo notificara simultaneamente al Parlamento
Europeo y al Consejo.

6. Los actos delegados adoptados en virtud del articulo 48, apartado 3, entraran en vigor unicamente si,
en un plazo de tres meses a partir de su notificacién al Parlamento Europeo y al Consejo, ninguna de estas
instituciones formula objeciones o si, antes del vencimiento de dicho plazo, ambas informan a la Comisién de que
no las formularan. El plazo se prorrogara tres meses a iniciativa del Parlamento Europeo o del Consejo.

CAPITULO IX
Disposiciones finales
Articulo 45. Presentacion de informes.

1. Antes del 10 de noviembre de 2023, la Comision, previa consulta a la AEVM y la ABE, presentara un
informe al Parlamento Europeo y al Consejo sobre la aplicacién del presente Reglamento, acompafado, si
procede, de una propuesta legislativa.

2. En el informe se evaluara lo siguiente:

a) el funcionamiento del mercado de los proveedores de servicios de financiacion participativa en la Union,
incluidas la evolucion y las tendencias del mercado, teniendo en cuenta la experiencia de supervision, el nimero
de proveedores de servicios de financiacion participativa autorizados y su cuota de mercado, asi como los efectos
del presente Reglamento en relacion con otra legislacion pertinente de la Unién, como la Directiva 97/9/CE, la
Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, la Directiva 2014/65/UE y el Reglamento (UE)
2017/1129;

b) si el ambito de aplicacidon de los servicios contemplados en el presente Reglamento sigue siendo
adecuado en relacion con el umbral establecido en el articulo 1, apartado 2, letra c);

c) el uso de instrumentos admitidos a efectos de financiacion participativa en la prestacion de servicios
transfronterizos de financiacion participativa;
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d) si el ambito de aplicacion de los servicios contemplados en el presente Reglamento sigue siendo
adecuado, teniendo en cuenta el desarrollo de modelos de negocio que impliquen la intermediacion de derechos
de crédito, en particular la cesidon o venta de préstamos a inversores terceros a través de plataformas de
financiacion participativa;

e) si es necesario adaptar las definiciones que figuran en el presente Reglamento, en particular la
definicidon de inversor experimentado del articulo 2, apartado 1, letra j), y los criterios establecidos en el anexo Il a
la luz de su eficacia a la hora de garantizar la proteccién del inversor;

f) si los requisitos establecidos en el articulo 4, apartado 1, el articulo 6 y el articulo 24 siguen siendo
adecuados para cumplir los objetivos del presente Reglamento en lo que respecta a la gobernanza, el
cumplimiento y la divulgacion de informacion para la gestion individualizada de carteras de préstamos y teniendo
en cuenta que se prestan servicios similares para los valores negociables de conformidad con la Directiva
2014/65/UE;

g) el impacto del presente Reglamento sobre el correcto funcionamiento del mercado interior de la Unién
para los servicios de financiacion participativa, incluidas las repercusiones sobre el acceso a la financiacién por
parte de las pymes y sobre los inversores y otras categorias de personas fisicas o juridicas afectadas por esos
Servicios;

h) la implantacién de la innovacién tecnoldgica en el sector de la financiacién participativa, incluida la
aplicacién de nuevos modelos y tecnologias empresariales innovadores;

i) si los requisitos prudenciales establecidos en el articulo 11 siguen siendo adecuados para cumplir los
objetivos del presente Reglamento, especialmente en lo que respecta al nivel de los requisitos de recursos propios
minimos, la definicién de recursos propios, el uso del seguro y la combinacion entre los recursos propios y el
seguro;

j) si es necesario modificar los requisitos sobre la informacion a los clientes que figuran en el articulo 19 o
las salvaguardias de proteccion de los inversores que figuran en el articulo 21;

k) si la cantidad establecida en el articulo 21, apartado 7, sigue siendo adecuada para perseguir los
objetivos del presente Reglamento;

1) el efecto de las lenguas aceptadas por las autoridades competentes de conformidad con el articulo 23,
apartados 2 y 3;

m) el uso de los tablones de anuncios mencionados en el articulo 25, en particular el impacto en el
mercado secundario de préstamos, valores negociables e instrumentos admitidos a efectos de financiacion
participativa;

n) los efectos que las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas nacionales que regulan las
comunicaciones publicitarias de los proveedores de servicios de financiacion participativa tienen sobre la libre
prestacion de servicios, la competencia y la proteccién de los inversores;

0) la aplicacion de sanciones administrativas y otras medidas administrativas y, en particular, la necesidad
de una mayor armonizaciéon de las sanciones administrativas previstas en caso de infringir el presente
Reglamento;

p) la necesidad y proporcionalidad de someter a los proveedores de servicios de financiacion participativa
a la obligacién de cumplir la normativa nacional de transposicion de la Directiva (UE) 2015/849 por lo que respecta
al blanqueo de dinero o la financiacion del terrorismo y de afiadir dichos proveedores a la lista de entidades
obligadas a efectos de dicha Directiva;

q) la conveniencia de permitir que se autorice a entidades de terceros paises como proveedores de
servicios de financiacion participativa con arreglo al presente Reglamento;

r) la cooperacion entre las autoridades competentes y la AEVM y la idoneidad de las autoridades
competentes como supervisoras del presente Reglamento;

s) la posibilidad de introducir medidas especificas en el presente Reglamento para promover proyectos de
financiacion participativa sostenibles e innovadores, asi como la utilizacién de los fondos de la Unién;

t) el nimero total y la cuota de mercado de los proveedores de servicios de financiacion participativa
autorizados en virtud del presente Reglamento en el periodo comprendido entre el 10 de noviembre de 2021 y el
10 de noviembre de 2022, clasificados por pequenas, medianas y grandes empresas;

u) los volumenes, numero de proyectos y tendencias de las prestaciones transfronterizas de servicios de
financiacion participativa por Estado miembro;

v) la cuota que representan los servicios de financiacion participativa regulados en el presente Reglamento
en el mercado mundial de financiacion participativa y en el mercado financiero de la Union;
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w) los costes del cumplimiento del presente Reglamento para los proveedores de servicios de financiacion
participativa en forma de porcentaje de los costes operativos;

x) el volumen de inversiones retiradas por los inversores durante el periodo de reflexion, su cuota del
volumen total de inversiones y, a partir de esos datos, valorar si la duracién y la naturaleza del periodo de reflexion
establecido en el articulo 22 es adecuado y no menoscaba la eficacia del proceso de captacion de capital ni la
proteccion de los inversores;

y) el nimero y la cantidad de multas administrativas y sanciones penales impuestas de conformidad con el
presente Reglamento o relacionadas con él, clasificadas por Estados miembros;

z) los tipos y tendencias de comportamientos fraudulentos por parte de inversores, proveedores de
servicios de financiacién participativa y terceros que se produzcan en relacién con el presente Reglamento.

Articulo 46. Modificacién del Reglamento (UE) 2017/1129.
En el articulo 1, apartado 4, del Reglamento (UE) 2017/1129, se afade la letra siguiente:

«k) una oferta de valores al publico hecha por un proveedor de servicios de financiacion participativa
autorizado con arreglo al Reglamento (UE) 2020/1503 del Parlamento Europeo y del Consejo, siempre que no
supere el umbral establecido en el articulo 1, apartado 2, letra c), de dicho Reglamento.»

Articulo 47. Modificacién de la Directiva (UE) 2019/1937.
En la parte |, punto B, del anexo de la Directiva (UE) 2019/1937, se afiade el inciso siguiente:

«xxi) el Reglamento (UE) 2020/1503 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020,
relativo a los proveedores europeos de servicios de financiacion participativa para empresas, y por el que se
modifican el Reglamento (UE) 2017/1129 y la Directiva (UE) 2019/1937 (DO L 347 de 20.10.2020, p. 1).»

Articulo 48. Periodo transitorio respecto a los servicios de financiacion participativa prestados de
conformidad con el Derecho nacional.

1. Los proveedores de servicios de financiacién participativa podran continuar prestando, de conformidad
con la normativa nacional aplicable, los servicios de financiacion participativa incluidos en el ambito de aplicacion
del presente Reglamento hasta el 10 de noviembre de 2022 o hasta que se les conceda la autorizacion
mencionada en el articulo 12, si esta fecha fuera anterior.

2. Durante el periodo transitorio mencionado en el apartado 1 del presente articulo, los Estados miembros
podran disponer procedimientos de autorizacion simplificados para entidades que, en el momento de entrada en
vigor del presente Reglamento, estén autorizadas de conformidad con el Derecho nacional a prestar servicios de
financiacion participativa. Las autoridades competentes deberan asegurar que se cumplen los requisitos
establecidos en el articulo 12 antes de conceder una autorizacion con arreglo a dichos procedimientos
simplificados.

3. A mas tardar el 10 de mayo de 2022, la Comisién llevara a cabo una evaluacion, previa consulta a la
AEVM, sobre la aplicacién del presente Reglamento a los proveedores de servicios de financiaciéon participativa
que presten servicios de financiaciéon participativa Unicamente en el ambito nacional y el impacto del presente
Reglamento en el desarrollo de los mercados nacionales de financiacion participativa y en el acceso a la
financiacion. Sobre la base de esa evaluacion, la Comision estara facultada para adoptar actos delegados con
arreglo al articulo 44 para prorrogar una vez el periodo mencionado en el apartado 1 del presente articulo por un
periodo de 12 meses.

Articulo 49. Excepcion temporal respecto al umbral que figura en el articulo 1, apartado 2, letra c).
Como excepcion a lo dispuesto en el articulo 1, apartado 2, letra c), del presente Reglamento, durante un

periodo de 24 meses a partir del 10 de noviembre de 2021, cuando en un Estado miembro el umbral del importe
total para la publicacion de un folleto de conformidad con el Reglamento (UE) 2017/1129 sea inferior a 5 000 000
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EUR, el presente Reglamento solo se aplicard en ese Estado miembro a las ofertas de financiacion participativa
hasta el importe de dicho umbral.

Articulo 50. Transposicién de la modificacién de la Directiva (UE) 2019/1937.

1. Los Estados miembros adoptaran, publicaran y aplicaran, a mas tardar el 10 de noviembre de 2021, las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas necesarias para dar cumplimiento a lo establecido en el
articulo 47. No obstante, si dicha fecha es anterior a la fecha de transposicién mencionada en el articulo 26,
apartado 1, de la Directiva (UE) 2019/1937, la adopcion, publicacidon y aplicacion de dichas disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas se aplazara hasta la fecha de transposicion mencionada en el articulo 26,
apartado 1, de la Directiva (UE) 2019/1937.

2. Los Estados miembros comunicaran a la Comision y a la AEVM el texto de las principales disposiciones
de Derecho interno que adopten en el ambito regulado por el articulo 47.

Articulo 51. Entrada en vigor y aplicacion.

El presente Reglamento entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién
Europea. Se aplicara a partir del 10 de noviembre de 2021.

El presente Reglamento sera obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada Estado
miembro.

Hecho en Bruselas, el 7 de octubre de 2020.

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
El Presidente El Presidente
D.M. SAssoLI M. ROTH
ANEXO |

FICHA DE DATOS FUNDAMENTALES DE LA INVERSION
Parte A: Informacion sobre el promotor del proyecto y el proyecto de financiacién participativa

a) Identidad, forma juridica, titularidad, puestos directivos y datos de contacto.

b) Todas las personas fisicas o juridicas responsables de la informacién facilitada en la ficha de datos
fundamentales de la inversion. Si se trata de personas fisicas, incluidos los miembros de los 6érganos de
administracion, de gestion o de supervisiéon del promotor del proyecto, indicar el nombre y el cargo de la persona
fisica; si se trata de personas juridicas, indicar la denominacién y el domicilio social.

La siguiente declaracion de responsabilidad:

«El promotor del proyecto declara que, hasta donde alcanza su conocimiento, no se ha omitido ningun
dato y la informacién no es sustancialmente engafiosa ni inexacta. El promotor del proyecto es el responsable de
la elaboracion de esta ficha de datos fundamentales de la inversion.».

c) Actividades principales del promotor del proyecto, productos o servicios ofrecidos por el promotor del
proyecto.

d) Un hipervinculo a los estados financieros mas recientes del promotor del proyecto, si se dispone de
ellos.

e) Principales cifras y coeficientes financieros anuales del promotor del proyecto de los tres ultimos afios,
si se dispone de ellos.

f) Descripcion del proyecto de financiacion participativa, incluidas su finalidad y caracteristicas principales.
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Parte B: Principales caracteristicas del proceso de financiacion participativa y, en su caso, condiciones
para captar capital o tomar prestados fondos

a) Importe minimo de capital que se ha de captar o de fondos que se han de tomar en préstamo para cada
oferta de financiacion participativa y nimero de ofertas completadas por el promotor del proyecto o el proveedor
de servicios de financiacién participativa para el proyecto de que se trate.

b) Plazo para alcanzar el objetivo del capital que se ha de captar o de fondos que se han de tomar en
préstamo.

c) Informacién sobre las consecuencias si no se alcanza dentro del plazo el objetivo de captacién capital o
de fondos tomados en préstamo.

d) Importe maximo de la oferta, si difiere del importe minimo de capital o de fondos que se menciona en la
letra a).

e) Importe de los recursos propios comprometidos por el promotor del proyecto en el proyecto de
financiacion participativa.

f) Modificaciones de la composicién del capital o de los préstamos del promotor del proyecto relacionados
con la oferta de financiacion participativa.

g) Existencia y condiciones de un periodo de reflexién precontractual para inversores no experimentados.

Parte C: Factores de riesgo

Exposicién de los principales riesgos asociados con la financiacion del proyecto de financiacion
participativa, el sector, el proyecto, el promotor del proyecto, los valores negociables y los instrumentos admitidos
para la financiacion participativa o los préstamos, incluidos, en su caso, los riesgos geograficos.

Parte D: Informacion relativa a la oferta de valores negociables y a los instrumentos admitidos para la
financiacion participativa

a) Importe total y tipo de valores negociables e instrumentos admitidos para la financiaciéon participativa
que se van a ofrecer.

b) Precio de suscripcion.

c) Si se acepta la sobredemanda de suscripciones y como se asigna.

d) Condiciones de suscripcién y pago.

e) Custodia y entrega a los inversores de los valores negociables y los instrumentos admitidos para la
financiacion participativa.

f) Cuando la inversioén se garantice con un aval o una garantia real:

i) precisar si el avalista o el proveedor de la garantia real es una persona juridica,

ii) precisar la identidad, la forma juridica y los datos de contacto del avalista o del proveedor de la garantia
real,

iii) ofrecer informacién sobre la naturaleza y las condiciones del aval o de la garantia real.

g) En su caso, compromiso firme de recompra de los valores negociables o los instrumentos admitidos
para la financiacién participativa, asi como el plazo para dicha recompra.

h) Para los instrumentos distintos de acciones o participaciones, el tipo de interés nominal, la fecha de
devengo de los intereses, las fechas de pago de intereses, la fecha de vencimiento y el rendimiento aplicable.

Parte E: Informacion sobre la entidad instrumental

a) Si existe una entidad instrumental interpuesta entre el promotor del proyecto y el inversor.
b) Datos de contacto de la entidad instrumental.

Parte F: Derechos del inversor

a) Derechos principales inherentes a los valores negociables o los instrumentos admitidos para la
financiacion participativa.
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b) Restricciones a las que estan sujetos los valores negociables o los instrumentos admitidos para la
financiacion participativa, en particular pactos parasociales u otros acuerdos que impidan su negociabilidad.

c) Descripcion de cualquier restriccién a la negociacion de valores negociables o de los instrumentos
admitidos para la financiacién participativa.

d) Posibilidades del inversor de desprenderse de la inversion.

e) En relacion con los instrumentos de renta variable, la distribucion del capital y los derechos de voto
antes y después de la ampliacién de capital resultante de la oferta (suponiendo que se suscriban todos los valores
negociables o los instrumentos admitidos para la financiacion participativa).

Parte G: Comunicaciones relacionadas con préstamos

Cuando la oferta de financiacién participativa incluya la facilitacion de la concesion de préstamos, la ficha
de datos fundamentales de la inversion contendra la siguiente informacion, en lugar de la mencionada en las
partes D, E y F del presente anexo:

a) la naturaleza, la duracién y las condiciones del préstamo;

b) los tipos de interés aplicables o, en su caso, cualquier otra forma de compensacion al inversor;

c) las medidas de mitigacion del riesgo, especialmente si existen avalistas o proveedores de garantia real
u otro tipo de garantias;

d) calendario de reembolso del principal y de abono de los intereses;

e) cualquier incumplimiento de los contratos de crédito por parte del promotor del proyecto en los ultimos
cinco anos;

f) la gestion del préstamo, especialmente en situaciones en las que el promotor del proyecto no cumple
sus obligaciones.

Parte H: Tarifas, informacion y vias de recurso

a) Las tarifas cobradas al inversor y los costes soportados por este en relacion con las inversiones,
especialmente los costes administrativos que resulten de la venta de instrumentos admitidos para la financiacion
participativa.

b) Dénde y cdmo obtener de forma gratuita informaciéon complementaria sobre el proyecto de financiacion
participativa, el promotor del proyecto y la entidad instrumental.

c) Cémo y a quién puede dirigir el inversor una reclamacion sobre la inversién o sobre la conducta del
promotor del proyecto o el proveedor de servicios de financiacién participativa.

Parte I: Informacion sobre el servicio de gestién individualizada de carteras de préstamos que presten los
proveedores de servicios de financiacién participativa

a) Identidad, forma juridica, titularidad, puestos directivos y datos de contacto del proveedor de servicios
de financiacion participativa.

b) El tipo de interés minimo y maximo de los préstamos que puedan estar a disposicion de las carteras
individuales de los inversores.

c) La fecha de vencimiento minima y maxima de los préstamos que puedan estar a disposicion de las
carteras individuales de los inversores.

d) Cuando se utilicen, la gama y la distribucién de las categorias de riesgo a las que puedan pertenecer
los préstamos, asi como las tasas de impago y una media ponderada del tipo de interés por categoria de riesgo
con un desglose adicional por afio de concesién de los préstamos a través del proveedor de servicios de
financiacion participativa.

e) Los elementos principales de la metodologia interna para evaluar el riesgo de crédito de los distintos
proyectos de financiacion participativa y para definir las categorias de riesgo.

f) En caso de que se ofrezca un tipo objetivo de rentabilidad de la inversién: un tipo objetivo anual y el
intervalo de confianza de dicho tipo objetivo anual sobre el periodo de inversion, teniendo en cuenta los gastos y
las tasas de impago.

g) Los procedimientos, las metodologias internas y los criterios de seleccion de los proyectos de
financiacion participativa para la cartera individual de préstamos del inversor.
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h) La cobertura y las condiciones de cualquier garantia del capital aplicable.

i) La gestion de los préstamos de la cartera, especialmente si un promotor del proyecto no cumple sus
obligaciones.

j) Las estrategias de diversificacién del riesgo.

k) Los gastos que debe pagar el promotor del proyecto o el inversor, especialmente cualquier deduccion
del interés que deba pagar el promotor del proyecto.

ANEXO Il
INVERSORES EXPERIMENTADOS A EFECTOS DEL PRESENTE REGLAMENTO
I. Criterios de definiciéon

Un inversor experimentado es un inversor consciente de los riesgos asociados a la inversién en los
mercados de capitales y con recursos suficientes para asumir dichos riesgos sin exponerse a consecuencias
financieras excesivas. Los inversores experimentados deben ser calificados como tales si cumplen los criterios de
definiciéon que figuran en la presente seccion y si se sigue el procedimiento establecido en la seccion Il.

Las siguientes personas fisicas o juridicas seran consideradas inversores experimentados en todos los
servicios ofrecidos por proveedores de servicios de financiacién participativa de conformidad con el presente
Reglamento:

1) Personas juridicas que cumplan al menos uno de los siguientes criterios:

a) recursos propios de al menos 100 000 EUR;
b) volumen de negocios neto de al menos 2 000 000 EUR;
c¢) balance de al menos 1 000 000 EUR.

2) Personas fisicas que cumplan al menos dos de los siguientes criterios:

a) ingresos brutos personales de al menos 60 000 EUR por ejercicio fiscal, o una cartera de instrumentos
financieros, definida como la inclusion de depdsitos de efectivo y activos financieros, superior a 100 000 EUR,;

b) el inversor trabaja o ha trabajado en el sector financiero al menos durante un afo en un puesto
profesional que requiera tener conocimiento de las operaciones o servicios previstos, o ha ocupado un puesto
ejecutivo durante al menos 12 meses en una persona juridica de las determinadas en el punto 1;

c) el inversor ha realizado operaciones de volumen significativo en los mercados de capitales con una
frecuencia media de 10 por trimestre durante los cuatro trimestres anteriores.

. Solicitud de tratamiento como inversor experimentado

Los proveedores de servicios de financiacion participativa deberan poner a disposiciéon de sus inversores
una plantilla que puedan utilizar para solicitar el tratamiento como inversores experimentados. La plantilla
contendra los criterios de definicidon establecidos en la seccidn | y una advertencia clara en la que se especifique la
proteccion que perdera un inversor experimentado como consecuencia de ser calificado como tal.

La solicitud de tratamiento como inversor experimentado incluira la siguiente informacion:

1) un certificado que especifique cuales de los criterios de definicion establecidos en la seccion | cumple el
inversor solicitante;

2) una declaracion de que el inversor solicitante es consciente de las consecuencias de perder la
proteccion vinculada a la categoria de inversor no experimentado;

3) una declaracion de que el inversor solicitante es responsable de la veracidad de la informacion facilitada
en la solicitud.

El proveedor de servicios de financiacién participativa adoptara medidas razonables para garantizar que el
inversor sea considerado como inversor experimentado y aplicara las politicas internas escritas para clasificar a
los inversores. El proveedor de servicios de financiacién participativa aprobara la solicitud, salvo que tenga dudas
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razonables de que la informacion facilitada en la solicitud sea correcta. El proveedor de servicios de financiacion
participativa notificara expresamente al inversor cuando se confirme su clasificacion.

La aprobacion mencionada en el parrafo tercero tendra una validez de dos afos. Los inversores que
deseen mantener su categoria de inversor experimentado tras la expiracion del periodo de validez deberan
presentar una nueva solicitud al proveedor de servicios de financiacion participativa.

Corresponde a los inversores experimentados informar al proveedor de servicios de financiacion
participativa de cualquier cambio que pudiera modificar su clasificacién. Cuando el proveedor de servicios de
financiacion participativa tenga conocimiento de que el inversor ya no cumple las condiciones iniciales que
permitieron a este recibir tratamiento de inversor experimentado, el proveedor de servicios de financiacion
participativa informara al inversor de que se le tratara como inversor no experimentado.

lll. Inversores experimentados que son clientes profesionales

Como excepcion al procedimiento establecido en la seccion Il del presente anexo, las entidades
mencionadas en el anexo Il, seccion |, apartados 1 a 4, de la Directiva 2014/65/UE seran consideradas inversores
experimentados si demuestran su condicidon de profesionales al proveedor de servicios de financiacion
participativa.
© Unién Europea, http://eur-lex.europa.eu/

Unicamente se consideran auténticos los textos legislativos de la Unién Europea publicados en la edicién impresa
del Diario Oficial de la Unién Europea.
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