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Universo Crowdfunding: http://www.universocrowdfunding.com

Es  el  principal  portal  web  del  crowdfunding  en  habla  hispana  y

cuenta  con  un  equipo  multidisciplinar,  independiente  y  con  gran

experiencia en diversos sectores (incluyendo el  crowdfunding) que

aportará  todo  lo  necesario  para  que  un  proyecto  se  financie  vía

crowdfunding.  Son  economistas,  informáticos,  periodistas,

profesionales de la comunicación, el marketing, la emprendeduría…

Toda una garantía de éxito.

Crowdants: http://www.  crowdants  .  com  

Herramienta para la  generación de plataformas,  marca blanca,  de

donaciones, recompensas, equity crowdfunding y lending. Permite a

cualquier promotor individual, asociación, empresa u organismo sin

conocimientos técnicos crear su propia plataforma de crowdfunding

y albergar campañas de crowdfunding, con el apoyo de consultores

en crowdfunding.
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2. Objetivo del Informe

El presente trabajo, promovido y coordinado por la consultora Universo Crowdfunding, la

Universidad de la República (UDELAR)-Uruguay y la Universidad de Jaén, trata de ser un

espacio  objetivo,  dinámico  y  práctico,  que  permita  la  recopilación  de  datos  veraces,

contrastados y claros sobre la evolución de la financiación participativa en España. 

A nuestro entender, basándonos en nuestra experiencia en el campo, hay una fuerte ca-

rencia en lo que a análisis e información recopilada se refiere, lo que tratamos de mejorar

con el presente estudio. La búsqueda de la transparencia es un elemento que cada día más

plataformas buscan, lo que facilita la obtención de datos.

2.1. Técnica utilizada

Encuesta y entrevistas vía mail o teléfono.

2.2. Datos solicitados

Total de dinero ejecutado finalmente o recaudado en su plataforma en el año 20178

2.3. Origen de los datos

 Aportados directamente por las plataformas.

 Información  pública  sobre  la  plataforma.  Normalmente  visible  en  la  propia

plataforma.

 Estimaciones basadas en las evidencias anteriores

2.4. Universo

La presente investigación se centra en las plataformas que operan en España, con proyec-

tos de promotores con origen en España. Para ser incluidas en el informe, las plataformas

deben estar registradas como Plataformas de financiación participativa en la CNMV, en

base a lo dispuesto en la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiación empre-

sarial. Se han contactado con plataformas que, al menos, hayan financiado más de 3 pro-

yectos en 2019. 

Sin estas limitaciones a la hora de contabilizar la recaudación total, y siendo menos res-

trictivos a la hora de considerar la actividad real de la Financiación Participativa, la cifra

total podría ser entre tres y cuatro veces mayor que la que mostramos, entre 400 y 500

millones de euros.

2.5. Tipos de plataformas incluidas

Basándonos en diversos estudios promovidos por la Comisión Europea, hemos centrado

la atención en los siguientes tipos de crowdfunding:

 Recompensas-pre-ventas
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 Donaciones

 Inversión

 Préstamos

 Inmobiliario
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3. Introducción

Hace ahora un año nos preguntábamos si los descensos de recaudación observados en el

año 2020 en España, serían coyunturales, vinculados a la crisis pandémica y económica o

si  por el  contrario,  tendrían un carácter  estructural  que apuntaban a una caída de la

recaudación fruto del desgate de este sector en España. 

Hoy  ya  podemos  afirmar  que  el  descenso  del  año  2020  estaba  relacionado  con  la

pandemia y no con una pérdida de pujanza del sector de la Financiación Participativa en

España. Por eso, nuestro gran titular este año es “El año de la Recuperación” en contraste

con el “El año de la gran prueba” con el que titulamos el informe anterior referido a 2020.

Tras una recaudación que crecía de manera continuada, consolidando así ocho años de

crecimientos consecutivos, en el año 2020 se recaudaron 167 millones, una caída de cerca

del 17%.,  principalmente  en las  plataformas de préstamo (-40.40%) e inmobiliarias  (-

26.31%), con las de inversión cayendo poca más del -6%.

La conclusión a la que llegamos fue que la fuerte y generalizada caída de la actividad

económica motivada por el confinamiento prolongado, hicieron que más emprendedores

requirieran más financiación para lanzar o preservar sus emprendimientos, a la vez que

menos inversionistas/prestamistas estaban dispuestos a financiarlos. 

Esto es así,  entre otras razones porque la pandemia afectó negativamente la creciente

tendencia  a  la  profesionalización  del  sector  que  habíamos  observado  en  ediciones

anteriores. El número de campañas en el 2020 seguía creciendo mientras la recaudación

caía,  rompiendo  así  una  tendencia  que  habíamos  interpretado  como  un  signo  de

profesionalización del sector, esto es, el descenso continuado del número de campañas y

el aumento de la recaudación promedio de las mismas. 

Cada  vez  más  plataformas,  promotores  e  inversores  de  distinto  tipo  apuestan  por

validaciones más realistas respecto a la factibilidad de cada proyecto y a los objetivos de

recaudación  en  cada  campaña.  Efectivamente,  desde  2017  el  número  de  campañas

(21.534)  caían  hasta  alcanzar  las  18.715  del  año  2019,  pero  la  recaudación  promedio

aumentaba de los 4.574€ de 2017 a los 10.731€ de 2019. 

Sin embargo, esta tendencia se rompió el año 2020 como consecuencia de la pandemia.

El número de campañas volvió a subir (21 329) mientras que el número de recaudación

promedio  descendió  significativamente  (7 831  €),  lo  que  reviertia  parcialmente  ese

proceso de profesionalización que se iba consolidando en España durante  los  últimos

años.
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4. Resumen Ejecutivo: 2021 el año de la recuperación

 El  año  pasado,  el  sector  de  la  Financiación  Participativa  recaudó  en  España

219.132.820€, lo que significa un 31.19% más que en el año 2020 en el que se

recaudaron 167.029.927€. Esto supone un aumento de 52.102.893€ que, por

un lado, supera la pérdida de recaudación del año 2020 respecto a 2019 y por otro

vuelve a situarnos en la senda de los crecimientos anuales de 50M que habíamos

observado en informes anteriores.

 Además, este año volvemos a la senda de la profesionalización expresada en la

disminución del número de campañas y el aumento de la recaudación promedio

de las  mismas. Así,  este año se han lanzado en torno a la mitad de campañas

(12.352) que el año anterior (21.329), mientras que la recaudación promedio por

campaña ha aumentado más del doble, pasando de 7.831€ en 2020 a 17.741€ en

2021. 

 Las plataformas que más recaudan son las inmobiliarias con una recaudación de

más de 65M, un aumento del 118% respecto al año anterior, lo que representa el

29,3%  del  total  recaudado.  Le  siguen  las  plataformas  de  inversión  que  han

recaudado  más  de  62M,  un  28.3% del  total  recaudado  y  un  39% más  que  lo

recaudado el año 2020.

 Dos  de  las  tres  plataformas  que  más  recaudaron  en  2021  son  inmobiliarias:

Urbanitae (36M) y Stockcrowd (19M) y la tercera es de inversión (Crowdcube) con

una  recaudación  menor  que  las  dos  primeras  (17M).  Este  predominio  de  las

plataformas inmobiliarias contrasta con años anteriores en los que las plataformas

de inversión y préstamo solían ocupar los primeros puestos de recaudación.

 Tanto  la  recompensa  como  la  donación  han  crecido  también  a  buen  ritmo,

recaudando más de 25M y 31M respectivamente, lo que significa más del 25% de

lo recaudado.  Las secuelas  de la  propia crisis  y  otros acontecimientos  como la

guerra de Ucrania, ha aumentado la situación de precariedad y pobreza de muchas

personas y colectivos vulnerables y con ellos la demanda de programas de apoyo

social  y  otras  formas  de  solidaridad,  lo  que  explica  que  las  plataformas  de

donación crezcan significativamente

 El único sub-sector que recauda menos que el año anterior es el de préstamos que

alcanza más de 35M, un 16.2% del total recaudado, pero un -27.6% respecto a lo

recaudado en 2020.  Este es  quizás  uno de los  titulares  del  informe.  Frente  al

crecimiento generalizado de la recaudación en todo tipo de plataformas, las de

préstamo recaudan menos que el año anterior, que ya había recaudado un 21%

menos  que  en  el  año  2019.  No  obstante,  el  hecho  de  que  algunas  de  las

9



plataformas  inmobiliarias  combinen  inversión  y  préstamos  en  su  forma  de

financiación relativiza la pérdida de la recaudación en préstamos.   

 Desde 2016, año en el que iniciamos la elaboración de este informe, el número de

plataformas  se  ha  mantenido  en  torno  a  50.  Sólo  el  año  2020  el  número  de

plataformas aumentó  a  59.  Como era de esperar,  el  año pasado el  número  de

plataformas volvió a las 50, nueve menos que el año precedente. 

 El mayor o menor número de plataformas no es un dato aislado y sin relación con

otros elementos del sector de la Financiación Participativa. En la situación actual,

podríamos inferir que si lo recaudado se repartiese de forma ecuánime entre todas

las plataformas activas, cosa que no ocurre en la realidad, cada una recaudaría en

torno a  4.3M.  En tanto  que la  comisión  que las  plataformas  retienen  de cada

proyecto financiado está en torno al  5%, la cantidad neta que cada plataforma

recibiría sería de 219,000€, una cifra con la que difícilmente puede mantenerse

una plataforma.

 La realidad es distinta y, tal como hemos explicado, hay plataformas que recaudan

varias decenas de millones, lo que les permiten obtener beneficios. Pero a su vez,

la existencia de estas plataformas exitosas sugiere que muchas de las restantes

malviven económicamente. 

 En  función del  umbral  de  medición  utilizado1,  en  el  año  2021  esta  forma  de

financiación ha creado entre 4.383 y 24.349 empleos, un 31% más que en el año

anterior,  sin  contar  los  empleos  indirectos  que  también  se  generan.  Además,

estimamos que cada plataforma tiene en torno a 6 trabajadores, lo que significa

que  unas  350  personas  trabajan  actualmente  en  las  plataformas  españolas  de

financiación participativa.

 En un momento como el actual, esta noticia debería ser un argumento clave en la

promoción de este sector. Sería una forma de convencer a muchas personas, y

especialmente  a  instituciones  públicas  y  privadas,  aún  indecisas  sobre  las

potencialidades de esta forma de financiación, de la necesidad de apostar por este

sector

 Todos estos datos ponen de manifiesto que el año 2021 ha significado un gran reto

para  la  Financiación  Participativa  y  que  esa  prueba  se  está  superando

positivamente, lo que condicionará el futuro de este sector en nuestro país. Sería

1  En algunos proyectos  se  justifica  un umbral  de  50.000€  por  cada  puesto  de
trabajo creado, mientras que en otros los umbrales son claramente menores y van de los 20.000 a
los 9.000€. La creación de un bar de tapas que demanda varios cientos de miles de euros en una
campaña de crowdfunding que creará 5 puestos de trabajos, no es lo mismo que una campaña para
financiar  un libro o un disco,  o  una campaña de préstamo que permitirá  el  mantenimiento  y
aumento  de  una  actividad  productiva  y  los  empleos  requeridos  para  tal  objeto.  Por  eso  los
umbrales son distintos y la cantidad de empleo creado tan dispares.
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un momento importante para repensar las potencialidades y limitaciones actuales

y consensuar un plan de reactivación que ponga a esta modalidad de financiación

en el centro de la recuperación económica hasta alcanzar  niveles de recaudación

comparables a las economías punteras en el mundo.

 Sigue siendo un sector condicionado por el Código de buenas prácticas, cada vez

más extendido y consolidado entre emprendedores, inversores y ahorradores del

mundo de la Financiación Participativa española.  Esto no quiere decir que este

sector  esté  libre  de  problemas  vinculados  a  la  morosidad,  los  timos  y  los

incumplimientos, pero hasta donde este informe abarca, de manera marginal.  

 En los  últimos años, las plataformas verticales  (o plataforma de marca blanca)

continúan consolidándose  como una nueva forma de financiación  participativa

con  mucho  potencial.  Las  plataformas  verticales  son  aquellas  plataformas  de

utilización personalizada que centran su actuación en un sector o se encuentran

muy localizadas, pueden ser solo para proyectos sobre el sector musical, comics,

libros o incluso para pequeños negocios, micropymes o autónomos. Cuanto más

cerca esté la plataforma de su comunidad, más opciones de financiar proyectos

tendrán  los  promotores.  Un  ejemplo  es  la  plataforma

http://crowdfunding.huertoseducativos.org, promovida por la Fundación Triodos,

en donde colegios de toda España recaudan fondos para sus huertos educativos.

La tendencia a la  generación de plataformas verticales, temáticas, sectoriales, de

grandes comunidades, es significativa. Herramientas como  Crowdants.com, una

startup  española  que  permite  crear  tu  propia  plataforma  en  pocos  minutos,

representan un nuevo espacio de diversificación e innovación en la Financiación

Participativa. 
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5. Financiación Participativa en España

5.1. Recaudación 

Las plataformas de Financiación Participativa recaudaron en España 219.132.820 € en

2021. Esta cifra representa un aumento del 31.19% respecto a los 167.029.927 € de 2020,

en torno a 50 millones de euros más. 

Las plataformas inmobiliarias y de inversión se consolidan como las que más recaudan

muy por encima del resto. Entre ambas recaudan 60% del total recaudado, lo que pone de

manifiesto hacia donde evoluciona la financiación participativa en España. 

Si contabilizásemos el mercado secundario, que en la actualidad no es considerado una

forma  de  financiación  participativa  por  la  CNMV,  la  cifra  se  aproximaría  a  los  500

millones  de  euros,  una  cifra  muy  destacable  y  significativa  que  nos  situaría  en  una

posición más acorde con el desarrollo económico de nuestro país. 

Tabla 1 Recaudación Total en el periodo 2017-2021

Fuente: elaboración propia
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Tabla 2: Recaudación según tipo de plataforma

Fuente: elaboración propia 

Como podemos observar en la tabla 2, sólo la recaudación de las plataformas de préstamo

cae de forma significativa y continua a partir del año 2018. En 2020 se recaudaron por

esta  vía  más  de  35M,  un  16.2%  del  total  recaudado,  pero  un  -27.6%  respecto  a  lo

recaudado  en  2020.  A  diferencia  del  resto  de  plataformas  que  experimentan  un

crecimiento generalizado, las de préstamo recaudan menos que el año anterior, que ya

había recaudado un 21% menos que en el año 2019. 

Esta caída tiene parcialmente que ver con la subida generalizada de la la inflación que

obliga a los prestatarios a ofertar intereses cada vez más altos para conseguir sus objetivos

de recaudación.

La donación ha crecido de forma generalizada desde 2016 y son las únicas plataformas

que crecieron en 2020, a pesar de la caída del resto de plataformas. El fuerte efecto de la

crisis  pandémica  y  económica  que  experimentamos  en  todo  el  mundo  explican  el

lanzamiento de un mayor número de las campañas y de la recaudación.
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Tabla 3: Recaudación anual por tipo de crowdfunding

Algo similar ocurre con las plataformas de recompensa, que aunque hubo una caída de la

recaudación en 2019, antes de la pandemia, su funcionamiento en los dos últimos años

mostró  un  crecimiento  significativo  a  pesar  de  la  crisis.  Aunque  el  volumen  de

recaudación de las plataformas de recompensa, y también la de donación, crece,  es la

mitad de lo que recaudan las plataformas de inversión, préstamo e inmobiliarias.

La  inversión  sigue  siendo  el  tipo  de  financiación  participativa  más  estable  en  su

crecimiento desde 2016 a pesar de la  caída en la recaudación que experimentaron en

2020. Su rápida recuperación este año las sigue consolidando con el sector más estable.

Sin embargo, son las plataformas inmobiliarias las que por primera vez ocupan el primer

puesto en recaudación en 2020. Dado el alto desarrollo que el sector mobiliario tiene en

España,  no  es  extraño  que  un  número  cada  vez  mayor  de  promotores  e  inversores

busquen oportunidades de promoción e inversión
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Tabla 4: Distribución de la recaudación por Tipos de Plataforma

Fuente: elaboración propia 

Tabla 5: Distribución acumulada por Tipos de Plataforma, año 2016-2021

Fuente: elaboración propia con datos de UniversoCrowdfunding
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Tabla 6: Distribución de la recaudación por Tipos de Plataforma
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La consolidación del préstamo y la inversión es un proceso que se ha ralentizado este año

donde la pandemia ha roto un crecimiento continuado de este tipo de plataformas desde

2013.  En  ese  año  las  plataformas  de  recompensa  y  de  donación  eran  las  que  más

recaudaban.  Desde  entonces,  si  bien  estos  sectores  han  seguido  crecimiento,  las

plataformas  de  inversión  y  préstamo  crecieron  más,  hasta  2018  ganando  porcentajes

mayores de recaudación hasta la actualidad. 

LA novedad es que desde ese año, el préstamo ha ido cayendo mientras que la inversión y

sobre  todo,  las  inmobiliarias  han  crecido  de  forma  significativa,  lo  que  nos  permite

afirmar que la inversión, tanto general como inmobiliaria, son en la actualidad el buque

insignia de la Financiación Participativa en España.
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Tabla 4:  Recaudación total y por tipo de plataforma en el periodo 2017-2021

2021 Var
% 2020

Var

%

2019 Var % 2018 Var % 2017

Invers 62.015.203 39,21 44.548.631 6,29 47.538.500 85,36 25.644.37 10,55 23.196.229

Inmob 64.109.634 € 118,66 29.319.570 26,31 39.788.885 1,97 39.018.875 € 95,09 20.000.000 

Présta 35.580.032 € -27,62 49.158.300 40,4 82.480.570 19,22 69.182.539 € 92,62 35.916.516 

Reco 25.703.801 € 50,79 17.046.264 7,21 15.899.839 -4,11% 16.581.702 € 43,17 11.581.603 

Donac 31.724.150 € 17,68 26.957.162 78,3 15.119.265 63,20 9.264.281 € 18,64 7.808.736

Total

219.132.820 31,19

167.029.92

7

16,8

3

200.827.05 25,76 159.691.767 62,12 98.503.084 €

Fuente: elaboración propia con datos de UniversoCrowdfunding

Tabla 5:  Recaudación total y por tipo de plataforma en el periodo 2013-20162

Recaudación 2016 Var % 2015 2014 2013

Inversión 16.078.958 € 167,14% 6.018.964 € 10.500.000 € 6.200.000 €

Inmobiliaria 17.404.231 € 0 € 0 € 0 €

Préstamos 21.269.491 € 110,57% 10.101.040 € 16.300.000 € 2.800.000 €

Recompensa 12.510.684 € 8,08% 11.575.654 € 9.100.000 € 7.500.000 €

Donaciones 4.177.304 € 92,73% 2.167.450 € 800.000 € 600.000 €

Total 71.440.668 € 139,23% 29.863.108 € 36.700.000 € 17.100.000 €

Tabla 6: Distribución acumulada Total y por Tipos de Plataforma

2  Los datos de 2013, 2014 y 2015 no han sido recopilados ni validados por los autores y
promotores del presente informe, sino que han sido obtenidos de diferentes fuentes no siempre
contrastadas. Mantenemos los datos de estos años simplemente por razones referenciales,  para
que los lectores no puedan interpretar que la Financiación Participativa se inicia en España en
2016, año de inicio de la serie de informes que vamos realizando desde ese año.
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Fuente: elaboración propia

Desde 2016 se han recaudado en España  896.625.325€, una cantidad que no para de

crecer de forma creciente y continuada, salvo la excepción del año 2020. Teniendo en

cuenta que no consideramos el mercado secundario (factoring etc.)  a la hora de computar

lo recaudado, como sí se hacen otros países de nuestro entorno, las cifras podrían mejorar

sustancialmente.

5.2. Número de Campañas y Recaudación promedio por campaña

Un  elemento  muy  importante  para  valorar  la  salud  del  sector  de   la  Financiación

Participativa en España, tiene que ver no solo con la cantidad de campañas sino con la

cantidad promedio recaudado y su evolución en los últimos años. 

Tabla 7: Campañas lanzadas, recaudación promedio por campaña 

2021 2020 2019 2018 2017
Campañas 12.352 21.329 18.715 20.751 21.534

Recaudación
          219.132.820
€ 

          167.029.927
€ 

          200.827.059
€ 

          159.691.767
€ 

            
98.503.08
4 

Recaudación
promedio por 
campaña

                    17.741
€ 

                      7.831
€ 

                    10.731
€ 

                      7.696
€ 

                  
4.574 € 

Fuente: elaboración propia

En  este  sentido,  lo  que  nos  dice  la  tabla  anterior  es  que  disminuyen  las  campañas

lanzadas en plataformas, pero aumenta la recaudación promedio de cada campaña. Esto
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vuelve a reforzar la tendencia mostrada en años anteriores donde cada vez se recaudaba

más con cada vez menos campañas. 

Esta tendencia se ha interpretado como un signo de profesionalidad, si bien la reversión

de esta tendencia en 2020 había ralentizado esta tendencia en 2020. Las circunstancias

socio-económicas tan especiales de ese año matizó en parte este cambio de tendencias y

deja  la  puerta  a  una  rápida  recuperación  de  esta  senda  de  profesionalización  que

veníamos observando en años anteriores. 

De nuevo, el año 2020 vuelve a consolidar este proceso de profesionalización por el que

cada vez  es  más difícil  lanzar  una campaña,  si  bien,  una vez  lanzada,  la  recaudación

promedio aumenta. El papel de las plataformas es muy importante en este sentido. Cada

vez son más estrictas a la hora de aprobar el lanzamiento de una campaña, lo que dice

mucho de la propia plataforma y de su apuesta por la profesionalización del sector.

Cuando los inversores comprueban que la calidad de las campañas es cada vez mayor y

los proyectos que se presentan son cada vez más serios y mejor elaborados, la propensión

a financiarlos es cada vez mayor. 

Lo  que  no  parece  consolidarse  en  España  es  la  promoción  seria  de  esta  forma  de

financiación. Aunque no existe una encuesta tipo CIS o similares sobre cuantas personas

conocen esta financiación, cuántos han participado o cuantos tienen pensado participar.

Es verdad que cada vez un número mayor de universidades investigan este fenómeno en

nuestro país de forma seria, con publicaciones en revistas de primer nivel. También es

cierto que cada vez más centros de educación y formación utilizan estas plataformas para

financiar proyectos propios.

Sin  embargo,  no  hay  una  promoción  a  nivel  de  medios  de  comunicación  de  masas,

informando de las potencialidades de esta forma de financiación.

El papel de las administraciones públicas es también decisivo en esta promoción. No sólo

apoyando económicamente proyectos de su interés, ayudando a consolidar este sector.

También pueden promocionar su uso y apoyar legislativamente ventajas para aquellos

proyectos que se financien a través de plataformas de Financiación Participativa.

5.3. Plataformas Activas en España

En los últimos años el número neto de plataformas activas (las que nacen menos la que

mueren) rondaba la cincuentena.  En 2019 había 50 plataformas activas, igual que en los

últimos  cinco años,  lo  que nos  sugería  que  se  había  alcanzado  de un  cierto  nivel  de

equilibrio en este sector financiero, en tanto que lo recaudado no permitía al sector contar

con más de 50 plataformas. 
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Sin embargo, a pesar de la caída de la recaudación, en 2020 hubo un crecimiento muy

significativo de plataformas hasta alcanzar las 59. Este es el mayor número nunca antes

alcanzado y vuelve a matizar la verdadera dimensión de la crisis.

La experiencia de los últimos años sugiere que la creación de plataformas ha seguido más

bien un proceso de consolidación, en torno a las 50 plataformas a lo largo del periodo

analizado,  que  de  crecimiento  de  las  mismas.  El  año  2020  abría  un  importante

interrogante respecto a la posibilidad de una nueva etapa donde las plataformas activas

podrían incrementarse, pero no está muy claro si podrán consolidarse con este nivel de

recaudación. 

Tabla 8: Número de Plataformas activas

Número de plataformas activas 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Inversión 12 13 12 11 10 11 12
Inmobiliario 9 10 7 6 8 3 1
Préstamos 9 11 10 12 11 9 10
Recompensas 11 14 12 12 13 15 17
Donaciones 9 11 9 9 9 11 11
Total 50 59 50 50 51 49 51

Fuente: elaboración propia

Este crecimiento de plataformas, en un contexto de caída de la recaudación, por un lado,

matizaba el alcance real de la crisis en 2020, pues para muchos gestores de plataforma e

inversionista  el  sector  seguía  siendo atractivo  hasta  el  punto  de  que  se  crearon  nuevas

plataformas  en  un  contexto  de  crisis.  Sin  embargo,  la  sostenibilidad  de  las  mismas,

especialmente de las más pequeñas y con menos experiencia, era y es dudoso. 

Como podemos ver en el siguiente gráfico, las principales plataformas del sector absorben la

mayoría de la recaudación por lo que queda muy poco a repartir entre el resto. Si pensamos

que cada plataforma se queda con el 5-6% de lo recaudado en cada campaña, los números son

aún muy ajustados para que podamos hablar de un sector muy rentable para las plataformas.

La consolidación experimentada en años anteriores, rota en 2020, hoy vuelve a la senda

de  las  50  plataformas  reforzando  la  profesionalización  del  sector  tal  y  como  hemos

explicado. Un número creciente de creadores e inversores siguen pensando utilizar las

plataformas más consolidadas para sus emprendimientos e inversiones lo que ayuda a la

sostenibilidad del sector. 

La llegada masiva de plataformas podría romper el sector, si esta no va acompañada de

aumentos en la recaudación lo suficientemente significativos y distribuidos para que más

plataformas sean capaces de sobrevivir con los porcentajes que se manejan. 
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5.4. Plataformas Activas Líderes en España

La  evolución  de  los  distintos  subsectores  dentro  del  crowdfunding  en  España,  se

corresponde  con  las  plataformas  líderes.  Como  hemos  señalado,  son  las  plataformas

inmobiliarias y de inversión las que más recaudan y las que más crecen el recaudación.

No es extraño pues que las plataformas líderes en recaudación correspondan a estos sub-

sectores.

Dos de las tres plataformas que más recaudaron en 2021 son inmobiliarias: Urbanitae

(36M) y Stockcrowd (19M) y la tercera es de inversión (Crowdcube) con una recaudación

menor que las  dos  primeras (17M).  Este  predominio de las  plataformas  inmobiliarias

contrasta  con  años  anteriores  en  los  que  plataformas  de inversión  y  préstamo  solían

ocupar los primeros puestos de recaudación.

Tabla 9: Plataformas líderes en cada segmento de la Financiación Participativa

Top 3 2021
Puesto    
Inversión Crowdcube Capitalcell.net Socios Inversores
Recaudación
   
Inmobiliario Urbanitae Housers Stockcrowd
   
Préstamo MytripleA Lendix (october.es) Colectual
   
Recompensas Kickstarter Verkami Indiegogo
   
Donaciones Stockcrowd Teaming Go Fund Me
    
Total Urbanitae Stockcrowd Crowdcube
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5.5. Puestos de trabajo generados

Un  elemento  clave,  y  más  aún  en  el  momento  de  crisis  actual,  es  el  efecto  de  la

financiación  participativa  en  los  procesos  de  activación  económica  y  la  creación  de

empleo.

Los  doscientos  millones  de  euros  recaudados  han  permitido  que  muchos

emprendimientos puedan iniciarse o mantenerse en el tiempo, empezando por las propias

plataformas. 

En España se crearon varios  miles  de puestos de trabajo gracias  al  crowdfunding,  en

función del  umbral de medición utilizado.  Calcular  el  empleo generado a través de la

financiación participativa es una tarea muy compleja y poco precisa. 

No  hay  datos  al  respecto,  por  lo  que  tenemos  que  utilizar  la  poquísima información

disponible para poder  siquiera hacernos  una idea de la  actividad laboral  vinculada al

desarrollo de la financiación participativa.

En algunos casos, los proyectos que buscan financiación explicitan cuantos puestos de

trabajo  van  a  crear.  Así,  por  ejemplo,  la  plataforma  de  préstamos  Lendix ofrece

posibilidades de inversión en un proyecto para abrir una franquicia de una cadena de

restaurantes globales en Valencia. Solicita 1.000.000 de euros y pretende crear entre 50 y

80 puestos de trabajo. 

Esto nos da un primer umbral para calcular la cantidad de inversión mínima para crear

un empleo. En este caso sería entre 20.000€ (total recaudado entre 20.000€). Con estos

umbrales  hemos  intentando  comprobar  la  verosimilitud  de  la  cifra  buscando  más

proyectos  en  otras  plataformas  que  den  información  de  los  puestos  creados.  Hemos

encontrado  algunos  casos  en  la  plataforma  de  inversión  SociosInversores que  se

aproximan a estos umbrales planteados. 

Así hemos localizado proyectos similares en el sector de hostelería que se mueven en esos

umbrales. (Bar en Toledo 25.000 euros y dos puestos de trabajo (12.500 por empleo)). En

otros casos, el proyecto cuenta ya con un equipo en marcha y prometen contrataciones de

personal adicional. Así proyectos como SeedBox solicita 400.000 euros para, entre otras

cosas,  añadir  un comercial  al  equipo  al  que dedicarán  35.000 euros.  Otros  proyectos

similares  de Bar de Tapas y Pizzerías  en Cádiz,  Torremolinos  o Barcelona se mueven

también en estos umbrales. 

En otros  muchos casos el cálculo del umbral obedece más a prácticas de auto-empleo y

tiene que ver con pre-ventas de libros, música o cualquier objeto tangible. En este caso no

se está creando un puesto de trabajo en sí,  sino que más bien se está financiando un

empleo ya creado o se está favoreciendo una actividad económica específica.
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En este último caso es ciertamente difícil atribuir un número concreto de empleos, lo que

no significa que se ignore el potencial del crowdfunding en favorecer el empleo. Todos los

proyectos financiados llevan implícitos puestos de trabajo aunque sea difícil cuantificarlos

Con todas estas limitaciones y cautelas, nos aventuramos a ofrecer tres umbrales distintos

que  nos  pueden  dar  una  idea  aproximada  de  cuánto  empleo  está  generando  la

Financiación Participativa en España

Tabla 10: Empleo creado en función de distintos umbrales

Umbral 50.000€ Umbral 20.000€ Umbral 12.500€ Umbral 9.000€

4.383 10.957 17.531 24.349

Total recaudado

/50.000€

Total recaudado

/20.000€

Total recaudado

/12.500€

Total recaudado

/9.000€

Fuente: elaboración propia

La mayoría es empleo de calidad, en sectores donde la financiación tradicional es difícil

de  obtener  o  abiertamente  no  llega,  como  ocurre  con  algunos  sectores  sociales  y

culturales.  Esto permite que muchos proyectos y empresas nazcan o sigan adelante en

circunstancias poco imaginables si no fuese por la Financiación Participativa.

Son los sectores que más recaudan los que más puestos de trabajo crean, principalmente

inmobiliario e inversión. Son cálculos aproximados que no tienen en cuenta el número de

empleos indirectos vinculados a estos puestos directos. 

Lejos de ser irrelevante,  este volumen de empleo en un país con serias dificultades de

empleo, especialmente entre los estratos más jóvenes de la población, debería ser una

gran noticia y una fuente de inspiración para la administración pública para apoyar esta

forma de financiación.

Igualmente,  este dato debería ser un estímulo para jóvenes emprendedores y aquellos

emprendimientos  en  sus  etapas  iniciales,  para  obtener  financiación  por  vías  no

tradicionales de financiación.

Tabla 11: Estimación de puestos de trabajo por sectores

Estimación puestos 
de trabajo creados 2021 Var 2020 Var 2019 Var 2018 Var
Inversión 1240 39,20% 891 -6,29% 951 85% 513 11%

Inmobiliario 1282 118,80% 586
-

26,36% 796 2% 780 68%

Préstamos 712 -27,61% 983
-

40,41% 1650 19% 1384 93%
Recompensas 514 50,76% 341 7,23% 318 23% 259 12%
Donaciones 634 17,71% 539 78,25% 302 63% 185 19%
Total 4383 31,18% 3341 -17% 4017 29% 3121 54%

Fuente: Elaboración propia
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6. Financiación Participativa y Legislación

Un elemento clave para entender el éxito o fracaso de este sector tiene que ver con la

legislación que lo regula. Hasta el año 2020, cada país europeo tenía su propia ley para

regular la Financiación Participativa, en particular para las modalidades de inversión y

préstamos  por  su  claro  impacto  económico  sobre  el  emprendimiento,  el  crecimiento

económico y la creación de empleo y riqueza.

Pero ese año se publica el Reglamento 2020/1503 del Parlamento Europeo y del Consejo

(UE) de 7 de octubre que regula los servicios de provisión de financiación participativa,

principalmente las de préstamos e inversión. 

El Reglamento busca solucionar el problema de la fragmentación de la actual diversidad

de legislaciones nacionales y aprovechar las ventajas de un espacio único europeo con

millones de potenciales creadores que desde cualquier parte de Europa puedan lanzar sus

rondas de financiación y los inversores puedan invertir en los mismos. 

Sus principales aportaciones son las siguientes:

1- Para profundizar las ventajas del espacio único Europeo se propone que con una

licencia  en  uno  de  los  países  de  la  UE,  se  pueda  operar  en  todo  Europa,

consolidando las potencialidades de millones de creadores e inversores más allá

de las limitaciones territoriales que imponían las legislaciones nacionales (art.18-

Cap III).

2- La denominación de “Plataforma de Financiación Participativa” que se utiliza en

España  pasa  a  denominarse  “Proveedores  de  Financiación  Participativa”  y  se

definen  como  intermediarios  dedicados  a  reunir  a  promotores  de  proyectos  e

inversores a través de una plataforma en línea.

3- Resalta de forma expresa el papel económico de los proveedores y su importancia

para  el  desarrollo  de  las  pymes.   Estos  deben  realizar  una prueba  inicial  de

conocimientos a  los  inversores  no  experimentados,  quienes  deben  aceptar

expresamente que comprenden el producto en el que invierten.

4- Los  proveedores  son  el  actor  central  en  el  proceso  de  financiación.  Estos  no

pueden gestionar activos, incluida la inversión automatizada y tienen prohibido

dedicarse a la gestión de activos ni cobrar incentivos para orientar las órdenes de

los inversores.

5- Otra  prohibición  al  proveedor  es  que  no  puede  convertirse  en  acreedor  del

promotor, ni participar en ofertas de inversión de su plataforma, acentuando así

su necesaria neutralidad.

6- Otro elemento central es que el reglamento limita el ámbito de la Financiación

Participativa. Este especifica que no será de aplicación a ofertas de financiación
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superiores a los 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  y las

cantidades  obtenidas  mediante  préstamos  a  través  de  una  plataforma  y  ii)  el

importe total  de las  ofertas  de valores  negociables  realizadas  al  público por el

promotor de un proyecto.

7- Esa cantidad establece el ámbito de aplicación de la financiación participativa y

apela a la profesionalización e imparcialidad en la elección y publicación de los

proyectos que serán financiados en la plataforma, por parte de los proveedores,

ofreciendo  indicadores  de  riesgo,  calificación  crediticia  etc.  para  que  tanto

creadores  como  inversores  tengan  toda  la  información  clara  y  fiable  antes  de

tomar decisiones.

8- Los  artículos  7  y  8  (Cap.2)  establecen  los  criterios  para  la  Tramitación  de

Reclamaciones y los Conflictos de Intereses, mientras que el artículo XI establece

unos requisitos prudenciales para el lanzamiento de plataformas: 

a. Se ha reducido significativamente el capital social necesario para montar

una plataforma de los 60.000 EUR actuales a los 25.000 EUR actuales que

requería la legislación española, por lo que será más fácil ahora montar y

lanzar una plataforma.

b. Respecto  al  préstamos,  se  establece  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  financiación  participativa  facilite  también  la

concesión de préstamos.

9- Cada vez que un inversor no experimentado acepte una oferta  de financiación

participativa  que  suponga  una  inversión  superior  a 1 000 EUR  o  al 5 %  del

patrimonio neto de dicho inversor calculado de conformidad con el apartado 5, el

proveedor  de  servicios  de  financiación  participativa  garantizará  que  dicho

inversor:  i)  reciba  una  advertencia  de  riesgo;  ii)  manifieste  su consentimiento

expreso al proveedor y demuestre que entiende la inversión y sus riesgos. 

10-  Se considera inversores experimentados o profesionales a quienes cumplan uno

de estos 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 

d. Ingresos brutos personales de al menos 60 000 EUR por ejercicio fiscal, o

una cartera  de instrumentos  financieros,  definida  como la  inclusión  de

depósitos de efectivo y activos financieros, superior a 100 000 EUR
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e. el inversor trabaja o ha trabajado en el sector financiero al menos durante

un año 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 jurídica de las determinadas en

el punto 1;

f. 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

12- Se establece un periodo transitorio hasta el  10 de noviembre de 2022,  con una

pasarela  para  acceder  al  estatuto  europeo  por  parte  de  las  plataformas  de

financiación participativa que ya cuenten con la autorización nacional, en nuestro

caso la CNMV. 
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7. Reflexiones Tentativas

Hemos titulado este informe “El año de la Recuperación” porque pensamos que el

año 2021 supone un gran salto adelante respecto a los malos datos de 2020, en el que por

primera vez en varios años la recaudación disminuyó de forma significativa. Sin duda,

todo un reto para la Financiación Participativa en España, en un contexto caracterizado

por la crisis económica y las tensiones geo-estratégicos y las consecuentes dificultades

vinculadas al tráfico del comercio y la subida generalizada de precios.

En esta situación, el futuro de este sector es ciertamente prometedor. En una situación

socio-económica  tan  complicada  como  la  que  se  avecina,  los  canales  de  financiación

alternativos  como  el  que  nos  ocupa  seguirán  reforzando  su  crecimiento  y

profesionalización.

La caída en la recaudación sufrida en el año 202o, con los matices ya conocidos, parece

haberse  superado  y  el  crecimiento  observado  en  2021  es  altamente  probable  que  se

consolide en los años siguientes. Esto es así porque la filosofía que inspira la Financiación

Participativa,  “muchos  pequeños  inversores  que  aportan  pequeñas  cantidades  para

financiar proyectos con los que se sienten identificados “, puede animar a muchos nuevos

emprendedores  e  inversores  a  utilizar  estas  plataformas  ante  las  malas  perspectivas

económicas que se avecinan. 

En este sentido, el papel de las plataformas es crucial en tanto que aportan y garantizan

un asesoramiento profesionalizado por parte de expertos cada vez mejor preparados, lo

que contribuye al éxito en las campañas y al aumento de la recaudación. Las tendencias

observadas en distintos informes previos que apuntan a un descenso en el numero de

proyectos  presentados  y  a  un  aumento  de  la  recaudación  promedio,  refuerzan  la

profesionalización del sector.

Cada vez los proyectos presentados en las distintas  plataformas son más serios,  están

mejor  armados  y  son más  ambiciosos,  lo  que  explica  ese  aumento  de la  recaudación

promedio.  Esto explica también que un número creciente de agente bancarios,  capital

riesgo,  business  angels  e  inversores  particulares  se  interesen  por  esta  forma  de

financiación. 

Interesa, sobre todo, aprovechar las potencialidades que ofrecen las plataformas, el hecho

de que son una forma rápida, fácil y segura de invertir, prestar, comprar o donar, con

rentabilidades  superiores  en  muchos  casos  a  otras  opciones  de  inversión.  Además,

permite distribuir fácilmente el riesgo de inversión.

 Como ocurre con otras crisis, la actual podría servir para repensar la situación actual del

sector  y  dotarlo  de  nuevos  instrumentos  para  un  posterior  crecimiento  estable  y

sostenido. Entre las medidas más urgentes, desde este informe proponemos dotar a todas
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las plataformas de servicios adicionales de apoyo, tanto a creadores como a inversores,

para garantizar un mayor éxito de las campañas. 

Otra  medida  fundamental  consiste  en  la  difusión  a  gran  escala  de  esta  forma  de

financiación  entre  un  público  cada  vez  más  amplio,  especialmente  entre  creadores  e

inversores,  para  que  vean  en  las  plataformas  un  instrumento  financiero  para  sus

proyectos empresariales o de inversión. 

La universidad puede ser un primer paso, pero no el único, en este proceso ya que la

difusión debe abarcar también ámbitos más amplios donde se den a conocer principios

básicos de finanzas y creación de emprendimientos, gestión de plataformas y lanzamiento

de  campañas.  El  crowdfunding  debe  ser  un  instrumento  financiero  al  que  recurran

millones de personas en nuestro país

Sería muy importante vincular también a las administraciones públicas en este empeño,

especialmente en el ámbito local, para que participen en el desarrollo y consolidación del

sector. Esta participación pública puede orientarse hacia varios ámbitos: involucrándose

en la financiación de campañas que beneficien a su territorio, ofreciendo ventajas fiscales

tanto  a  plataformas  como  a  inversores  y  consumiendo  los  bienes  y  servicios  de  los

proyectos que financian. 

Cada vez más instituciones públicas en distintas comunidades autónomas participan en

proyecto de co-financiación  (matching)  apoyando económicamente  aquellas  campañas

que ya han sido financiadas con fondos privados o financiando a las que ya han alcanzado

el 90% de su objetivo.

Podría  añadirse  la  posibilidad  de  que  estas  administraciones,  especialmente  los

ayuntamientos,  creasen  sus  propias  campañas  en  plataformas  propias  o  ajenas  para

desarrollar planes que la actual crisis ha dejado sin financiación y que son vitales para el

desarrollo de estos pueblos y ciudades. 

El  carácter  transparente  que  ofrece  la  Financiación  Participativa,  en  tanto  que  los

participantes en una campaña saben en todo momento cuanto se ha recaudado, en cuanto

tiempo, por cuantos participantes etc., hace muy transparente esta forma de financiación

y ayudaría a hacer más transparente el gasto público.

Otro elemento de consolidación tiene que ver con la  capacidad de las  plataformas de

atraer  nuevos  perfiles  de  creadores  e  inversores,  y  no  únicamente  a  empresas  en  su

primera  etapa  de  crecimiento,  sino  aquellas  con  mayor  envergadura  y  objetivos  más

ambiciones.  Lo que más valoran estos creadores es la relación directa con creadores e

inversores,  la  rapidez  de  la  inversión,  sus  atractivas  rentabilidades,  la  posibilidad  de

decidir directamente dónde invertir, compartir valores con los proyectos financiados, el

asesoramiento que reciben por parte de la plataforma y la distribución y disminución de

riesgos, entre otros.
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La Financiación  participativa  sigue  siendo un instrumento  muy útil  en momentos  de

crisis, derivando ahorro e inversión a sectores donde la financiación es difícil de obtener o

a sectores que pueden ser decisivos en un futuro cercano. Sin bien las crisis que vivimos y

que  seguiremos  sufriendo  es  un  obstáculo  para  futuros  aumentos  de  la  recaudación,

también podría  suponer  un revulsivo.  Especialmente,  si  es  capaz  de  financiar  nuevos

emprendimientos  que  den  una  respuesta  eficiente  a  los  retos  económicos,  sociales  y

ambientales a los que nos enfrentamos. 

La consolidación de un número creciente de plataformas depende en gran medida de la

recaudación obtenida, y la caída en la recaudación del pasado año dibuja una situación

complicada para el sector. Si pensamos que una plataforma se lleva el 5% de lo recaudado

en cada campaña, y que las plataformas más consolidadas absorben más del 60% de la

recaudación en su ámbito, esto significa que hay muy poco a repartir entre el resto y que

su supervivencia podría peligran. 

Por último,  los  tipos de plataforma en ocasiones se fusionan entre sí  combinando las

características de cada uno. Este proceso es muy interesante porque nos da idea de cómo

podrían evolucionar  las  plataformas en el  futuro.  Este motivo explica la existencia  de

nuevas  plataformas  de  préstamo,  inmobiliario  o  la  potencial  aparición  de  otras

plataformas que combinen el resto de tipos de crowdfunding en el futuro. Un ejemplo de

ello,  ha sido la  funcionalidad  de algunas  plataformas  de recompensas  de permitir  las

donaciones de sus mecenas, combinando así recompensas y donaciones en una misma

plataforma. En este informe, se identifica cada plataforma con un único tipo, de cara a

simplificar la explotación de los datos recabados.
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8. Apéndice: Conceptos Básicos

8.1. ¿Qué es la Financiación Participativa?

Una primera aproximación a este fenómeno financiero tiene que ver con su novedad y su

vinculación  a  las  TICS  que  le  otorgan  una  creciente  importancia  como  fórmula  de

financiación.

Wikipedia  la  define  como  “Cooperación  colectiva,  llevada  a  cabo  por  personas  que

realizan una red para conseguir dinero u otros recursos, se suele utilizar Internet para

financiar esfuerzos e iniciativas de otras personas u organizaciones”. 

Una definición más elaborada vendría a decir que la Financiación Participativa es “una

forma alternativa de financiación e intercambio, capaz de unir a través de Internet a los

que buscan financiación y aquellos que buscan invertir,  prestar, comprar o donar. Los

creadores y emprendedores pueden hacer uso de las plataformas de financiación para

ampliar el número de posibles financiadores de su proyecto, pero también para testar su

producto y aprovechar las ventajas de la comunidad y la proximidad” (Ramos & Gonzalez,

2015)3

Más allá  de especificidades,  la mayoría de las definiciones coinciden en los siguientes

elementos:

 Es  una forma económica  y  eficiente  de  acceder  al  capital,  especialmente  para

aquellos  proyectos  con  problemas  de  acceso  a  los  canales  tradicionales  de

financiación.

 Reduce el riesgo de inversión y proporciona métodos de financiación adaptados a

una  amplia  variedad  de  proyectos  y  emprendimientos,  lo  que  hace  a  la

Financiación Participativa un método de financiamiento cada vez más atractivo en

estos momentos de crisis financiera.

 Permite evitar los intermediarios financieros tradicionales y los costes asociados a

estas prácticas. 

 Explota las ventajas de las redes sociales,  las pre-ventas, las investigaciones de

mercados  y  productos,  el  boca  a  boca  para  llegar  a  un  número  creciente  de

potenciales financiadores en poco tiempo. 

3 Ramos,  J.  &  Gonzalez,  B.  (2015)  Crowdfunding  and
Employment: An analysis of the employment effects of Crowdfunding in Spain in Brüntje, D., & Gajda, O.
(Eds.) (2015). Crowdfunding in Europe – State of The Art in Theory and Practice.  J. H. Block & A. Kuckertz
(Series  Eds.),  FGF  Studies  in  Small  Business  and  Entrepreneurship:  Vol.  1.  Cham:  Springer  Science  &
Business media
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 Atrae  a  un  nuevo  perfil  de  financiador,  poco  familiarizado  con  fórmulas  de

inversión  tradicionales  y,  a  la  vez,  es  cada  vez  más  atractivo  para  inversores

tradicionales. 

o Para los nuevos inversores, la Financiación Participativa va más allá de la

rentabilidad, el beneficio o la adquisición de un producto. Atrae también

su  interés  emocional,  estableciendo  canales  de  identificación  con  los

valores y propósitos fundamentales de una plataforma o de un proyecto

específico. 

o Para ambos, nuevos y tradicionales, la Financiación Participativa fomenta

una relación distinta entre promotores y financiadores. En muchos casos

los financiadores no se limitan a aportar capital,  sino que de forma más

proactiva se involucran en el proyecto aportando ideas y experiencias que

mejoran la calidad y el atractivo del mismo, se convierten en difusores y

comunicadores del proyecto y por supuesto en consumidores del mismo.

o Esto  rompe  los  roles  tradicionales  que  financiadores,  productores,

distribuidores y consumidores han jugado hasta la fecha y aparecen nuevas

fórmulas mixtas que inciden tanta en la mejora de la eficiencia como en la

participación

o Se  trata  de  activar  lo  que  Surowiecki  (2004)  denomina  la  Inteligencia

Social (Wisdom of the Crowd) quien sugiere que la participación de un

número creciente de personas en un proyecto concreto mejora la eficiencia

del mismo y su atractivo como proyecto participativo.

o Esta nueva racionalidad económica está generando una manera particular

y  muy  idiosincrática  de  gestión  y  manejo  de  las  plataformas  y  de  las

campañas  que  se  lanzan  en  las  mismas.  Cada  vez  hay  más  consenso

respecto  a  las  ventajas  de  reforzar  prácticas  de  eficiencia  económica  y

participación democrática en lo que se ha dado en llamar “Eficiencracia”

(Ramos, 2014, 2017 y 2018)4.

4  “Crowdfunding  and  the  Role  of  Managers  in  Ensuring  the
Sustainability of Crowdfunding Companies”  (2014).  JRC Scientific  and Technical Reports. IPTS European
Commision.

Ramos, J. (2017) “Innovación Social en la UE” in REUS. Universidad de la Rioja, nº 15, Diciembre
2017

Ramos,  J.  (2018)  “Social  Innovation  or  Social  Innovations?  Redefining  and  typifying  a  catchy
concept”. 10th International Social Innovation Research Conference (ISRIC), 5-7 September 2018, Heidelberg-
Germany 
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8.2. Tipos de Plataformas

Hoy en día, la financiación colectiva tiene varias vertientes por lo que es necesaria una

aclaración de cuantos tipos de crowdfunding existen. De forma genérica hablaremos de

crowdfunding de recompensas, de préstamos, de donaciones y de inversiones.

a) Recompensas

Por el momento es el más conocido, centrado en lo que podríamos considerar la pre-venta

de algo, un libro, un casco, un disco, una entrada, un producto, servicio, etc. Un mecenas

aporta una cantidad económica y, a cambio, siempre recibe algo, aunque solo sean las

gracias, pese a que en la mayor parte de las ocasiones son productos o servicios.

Es  importante  tener  presente  que,  como  cualquier  producto  o  servicio,  está  sujeto  a

impuestos, el más importante es el IVA. Los promotores han de tener muy presente todo

lo relativo a impuestos, y como mecenas conocerlo.

Las  personas  que  aportan  y  reciben  algo  a  cambio  son  denominados  mecenas  o

micromecenas.

b) Préstamos

Se produce cuando una persona solicita una cantidad económica y remite la información

a  un  portal  especializado  en  préstamos  financiados  por  la  multitud,  plataforma  de

crowdlending.  Éste  portal  suele  hacer  un  estudio  sobre  la  viabilidad  del  usuario  y  le

asigna niveles de riesgo, indicando también el interés que tendrá que pagar por el dinero

obtenido  si  finalmente  alcanza  el  objetivo.  En  otras  ocasiones  el  propio  prestamista

determina el interés al que le prestará el dinero. También se conoce como crowdlending.

Posteriormente se cuelga la solicitud en el portal y los prestamistas deciden si prestan

dinero (al tipo de interés previamente expuesto por la plataforma o ellos mismos) y qué

cantidad. Si el prestatario recibe lo que ha pedido, mensualmente o a la finalización del

contrato devolverá el dinero más los intereses, que serán ingresados proporcionalmente

en la cuenta de cada uno de los prestamistas.

Las personas que entregan dinero a cambio de un tipo de interés son prestamistas.

c) Donaciones

Utilizado principalmente por organizaciones sin ánimo de lucro, supone la donación que

se ha realizado a éste tipo de proyectos desde siempre, pero en éste caso con Internet

como base, y con difusión principal por redes sociales. El punto diferencial con respecto a

otros tipos de crowdfunding es que en éste caso el donante no recibe nada material en

forma de pre-venta, simplemente la satisfacción de haber apoyado un proyecto que era de

su interés, y como mucho información sobre la evolución del proyecto o algún detalle

como chapas, camisetas, visitas… que no se venderá posteriormente y/o tiene fin lucrativo

como si fuera una venta anticipada de algo (producto o servicio).
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Las cuantías  donadas  las  determina directamente  el  donante  en cada caso,  pueden ir

desde 1€ hasta  miles  de euros.  Algunas  plataformas  entregan “recompensas” por  una

aportación concreta de dinero, pero realmente lo que se está haciendo es una donación.

Es interesante saber que si el promotor está catalogado como “Organización de interés

general”, ya que en este caso el donante se puede acoger a una desgravación fiscal. Hemos

de fijarnos bien si en la plataforma o en el proyecto nos indican esa ventaja.

Las personas que donan las denominamos donantes.

d) Inversión

Con  un  crecimiento  imparable  en  todo  el  mundo,  pero  limitado  por  las  diversas

legislaciones, se trata de que una persona que necesita financiación para un proyecto, en

general  emprendedor  con  un  proyecto  validado,  clientes  o  facturando,  ofrece

participaciones a las personas que le quieran apoyar, a cambio de su dinero. Sería como

tener acciones de esa empresa (muchas  startups) desde muy poco dinero (el promotor

pone el valor de las participaciones) y de esta forma no solo se puede apoyar un proyecto

que nos interesa, sino ganar dinero en el futuro si ese proyecto tiene éxito.

En algunas plataformas ya se pueden adquirir participaciones por 10€. Esta opción de

financiación de empresas u organizaciones, desde la propiedad de la misma, supone una

democratización  de  la  propiedad,  y  la  posibilidad  de  apoderar  mucho  más  a  los

ciudadanos.

También denominado  equity crowdfunding, las personas que adquieren participaciones

se denominan inversores.

A grandes rasgos éstos con los cuatro tipos de financiación colectiva más habituales, pese

a lo  cual,  y  teniendo en cuenta  la  rapidez  con la  que se  producen  los  cambios  en  la

actualidad, seguramente ya se están generando nuevas opciones.

NOTA: El crowdfunding inmobiliario, dependiendo de los estudios, se incluye dentro del

crowdfunding de inversión (equity crowdfunding) o de forma independiente.

e) Inmobiliario

Con solo un año realizando operaciones  en España,  ha conseguido que su plataforma

principal  sea  la  líder  en  recaudación.  En otros  países  como EEUU su  crecimiento  es

elevado,  teniendo  en  cuenta  que  se  trata  de  campañas  donde  los  proyectos  son  de

cuantías elevadas. Recordemos que, en España, el límite que puede recaudar un promotor

a  través  de  inversores  no  acreditados  es  de  2.000.000€  o 5.000.000€ de  inversores

acreditados.  En  esta  primera  etapa  del  crowdfunding  inmobiliario  se  han  lanzado

proyectos de adquisición de viviendas o locales, pero ya existen proyectos de promociones

enteras  que  buscan  financiación  vía  crowdfunding,  y  que  superan  los  límites

anteriormente marcados. 
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Encontramos  diferentes  modelos  según  las  plataformas.  Desde  las  que  actúan  como

intermediarios,  creando una Sociedad Limitada por cada operación,  hasta las que son

promotoras y aportan gran parte del capital requerido en cada campaña.

La  Comisión  Nacional  del  Mercado  de  Valores  y  el  Banco  de  España  están  viendo

dificultades para certificar a algunas de estas plataformas a causa de sus especificidades.

Sin duda, su crecimiento en un país como España será grande. 

8.3. Legislación Europea de Financiación Participativa

REGLAMENTO (UE) 2020/1503 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO,

de 7 de octubre de 2020,

relativo a los proveedores europeos de servicios de financiación participativa para empresas,

y por el que se modifican el Reglamento (UE) 2017/1129 y la Directiva (UE) 2019/1937

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNIÓN EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea, y en particular su artículo 114,

Vista la propuesta de la Comisión Europea,

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

Previa consulta al Banco Central Europeo,

Visto el dictamen del Comité Económico y Social Europeo (1),

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario (2),

Considerando lo siguiente:

(1

)

La financiación participativa es, cada vez en mayor medida, una forma consolidada de financiación alterna-

tiva para las empresas emergentes y las pequeñas y medianas empresas (pymes), en las que lo habitual es

recibir inversiones de pequeño calado. La financiación participativa representa un tipo cada vez más im-

portante de intermediación en la que un proveedor de servicios de financiación participativa opera, sin asu-

mir ningún riesgo propio, a través de una plataforma digital abierta al público, con objeto de poner en con-

tacto o facilitar el contacto a inversores o prestamistas potenciales con empresas que busquen financiación.

Dicha financiación podría adoptar la forma de préstamos o de adquisición de valores negociables o de otros

instrumentos admitidos para la financiación participativa. Por tanto, procede incluir en el ámbito de apli-

cación del presente Reglamento tanto la financiación participativa de crédito como la financiación partici-

pativa de inversión, ya que se pueden estructurar esos tipos de financiación participativa como alternativas

de financiación comparables.

(2

)

La prestación de servicios de financiación 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 pro -

yecto propuesto; y una organización de intermediación en forma de proveedor de servicios de financiación

participativa que reúne a los promotores de los proyectos y a los inversores a través de una plataforma en

línea.

(3)La financiación participativa puede contribuir a facilitar a las pymes el acceso a la financiación, y a comple -

tar la unión de los mercados de capitales (UMC). La falta de acceso a la financiación para esas pymes cons -
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tituye un problema incluso en aquellos Estados miembros en los que el acceso a la financiación bancaria se

ha mantenido estable durante la crisis financiera. La financiación participativa ha surgido y se ha converti-

do en una práctica consolidada para financiar las actividades empresariales de las personas físicas y jurídi-

cas. Dicha financiación tiene lugar mediante plataformas en línea; las actividades empresariales son finan-

ciadas normalmente por parte de un gran número de personas u organizaciones; y las empresas, incluidas

las empresas emergentes, captan cantidades de dinero relativamente pequeñas.

(4)Además de suponer una fuente alternativa de financiación, incluida la inversión en capital, la financiación

participativa puede ofrecer otros beneficios a las empresas. Puede validar la idea de negocio, dar a los em-

presarios acceso a un gran número de personas que aporten puntos de vista e información y ser una herra-

mienta publicitaria.

(5

)

Varios Estados miembros han introducido ya regímenes nacionales específicos de financiación participati-

va. Esos regímenes están adaptados a las características y necesidades de los mercados y los inversores na -

cionales. Como consecuencia, las normas nacionales vigentes son divergentes a través de la Unión en lo re -

lativo a las condiciones de funcionamiento de las plataformas de financiación participativa, a la gama de

actividades permitidas y a los requisitos para la concesión de autorizaciones.

(6)Las diferencias entre las normas nacionales vigentes obstaculizan la prestación transfronteriza de servicios

de financiación participativa y tienen con ello un efecto directo sobre el funcionamiento del mercado inte -

rior en cuanto a dichos servicios. En particular, la fragmentación del marco normativo a través de las fron -

teras nacionales genera costes jurídicos considerables para los inversores minoristas, que a menudo se en-

frentan a dificultades en la determinación de las normas aplicables a los servicios transfronterizos de fi-

nanciación participativa. Por tanto, muchos inversores se ven disuadidos de realizar inversiones transfron -

terizas a través de las plataformas de financiación participativa. Por las mismas razones, los proveedores

de servicios de financiación 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 financiación parti-

cipativa han tenido hasta el momento un carácter eminentemente nacional, en detrimento de un mercado

de financiación participativa común a toda la Unión, y ese hecho ha dificultado que las empresas accedan a

los servicios de financiación participativa, especialmente cuando dichas empresas operan en mercados na-

cionales más pequeños.

(7

)

Para fomentar los servicios transfronterizos de financiación participativa y facilitar el ejercicio de la liber-

tad de prestar y de disfrutar dichos servicios en el mercado interior, es necesario eliminar los obstáculos

existentes para el buen funcionamiento del mercado interior en los servicios de financiación participativa y

garantizar  un alto  nivel de protección a los inversores estableciendo un marco regulador a nivel de la

Unión.

(8)El presente Reglamento tiene por objeto fomentar la financiación transfronteriza de las empresas, a través

de la eliminación de los obstáculos al funcionamiento del mercado interior en los servicios de financiación

participativa. Por tanto, los servicios de financiación participativa relacionados con los préstamos y los cré-

ditos a los consumidores, tal como estos se definen en el artículo 3, letra a), de la Directiva 2008/48/CE

del Parlamento Europeo y del Consejo (3), no deben entrar en el ámbito de aplicación del presente Regla-

mento.

(9)Para evitar el arbitraje regulatorio y garantizar su supervisión eficaz, debe prohibirse a los proveedores de

servicios de financiación participativa que obtengan depósitos u otros fondos reembolsables del público,

salvo que posean autorización como entidades de crédito con arreglo al artículo 8 de la Directiva 2013/36/

UE del Parlamento Europeo y del Consejo (4). No obstante, los Estados miembros deben garantizar que su

legislación nacional no exija una autorización de entidad de crédito o cualquier otra autorización indivi -

dual o exención a los promotores de proyectos o a los inversores cuando acepten fondos o concedan présta-

36

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32020R1503#ntr4-L_2020347ES.01000101-E0004
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32020R1503#ntr3-L_2020347ES.01000101-E0003


mos con el fin de ofrecer proyectos de financiación participativa o invertir en ellos.

(10

)

La prestación de servicios de financiación participativa tiene por objeto facilitar la financiación de un pro-

yecto mediante la captación de capital de un gran número de personas, que contribuyen con inversiones

relativamente pequeñas realizadas a través de un sistema de información públicamente accesible por in-

ternet. Así, los servicios de financiación participativa están abiertos a una reserva ilimitada de inversores

que reciben propuestas de inversión al mismo tiempo e implican la obtención de fondos principalmente a

partir de personas físicas, incluidas las que no disponen de un patrimonio elevado. El presente Reglamen-

to debe aplicarse a los servicios de financiación participativa que consistan en la prestación conjunta de

servicios de recepción y transmisión de órdenes de clientes y la colocación de valores negociables o de ins -

trumentos admitidos para la financiación participativa sin un compromiso firme en una plataforma públi-

ca que ofrezca acceso ilimitado a los inversores. La prestación conjunta de dichos servicios es la caracte-

rística principal de los servicios de financiación participativa comparados con determinados servicios de

inversión regulados en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (5), aun cuando,

considerados de forma individual, dichos servicios se corresponden con los que regula dicha Directiva.

(11)En lo que respecta a la financiación participativa de crédito, el presente Reglamento debe aplicarse a los

servicios de financiación participativa que consistan en facilitar la concesión de préstamos, incluidos ser-

vicios como la presentación de ofertas de financiación participativa a clientes, y la determinación de pre-

cios o la evaluación del riesgo de crédito de los proyectos de financiación participativa o de los promotores

de proyectos. La definición de servicios de financiación participativa debe dar cabida a diferentes modelos

de negocio que permitan que se cierre un acuerdo de préstamo entre uno o más inversores y uno o más

promotores de proyectos a través de una plataforma de financiación participativa. Los préstamos inclui-

dos en el ámbito de aplicación del presente Reglamento deben ser préstamos que conlleven la obligación

incondicional de reembolsar al inversor una cantidad de dinero acordada, para los que las plataformas de

financiación participativa de crédito simplemente faciliten a los inversores y a los promotores de proyec-

tos la celebración de contratos de crédito sin que los proveedores de servicios de financiación participativa

actúen en ningún momento como acreedores del promotor del proyecto. La facilitación de la concesión de

préstamos que entra en el ámbito de aplicación del presente Reglamento debe distinguirse de la actividad

de una entidad de crédito, que concede créditos por cuenta propia y recibe de particulares depósitos u

otros fondos reembolsables.

(12)Para prestar sus servicios, los proveedores de servicios de financiación participativa utilizan sistemas de

información accesibles al público por internet, entre los que se encuentran los que requieren el registro

del usuario.

(13

)

En lo que respecta a la financiación participativa de inversión, la negociabilidad es una salvaguarda im -

portante para que los inversores puedan desprenderse de su inversión, dado que les brinda la posibilidad

de dar salida a su inversión en los mercados de capitales. Por tanto, el presente Reglamento regula y per -

mite los servicios de financiación participativa relacionados con valores negociables. Las participaciones

de determinadas sociedades de responsabilidad limitada constituidas con arreglo a la legislación nacional

de los Estados miembros también son libremente negociables en los mercados de capitales, por lo que no

debe impedirse su inclusión en el ámbito de aplicación del presente Reglamento.

(14)Determinados instrumentos admitidos para la financiación participativa están sujetos en algunos Estados

miembros a la legislación nacional que regula su negociabilidad, como el requisito de que la negociación

sea autenticada ante notario. El presente Reglamento debe aplicarse sin perjuicio de la legislación nacio -

nal que regule la negociación de dichos instrumentos.

(15

)

Aunque la oferta de criptoactivos ofrece el potencial de financiar a pymes y empresas emergentes innova-

doras y en expansión y puede acelerar la transferencia de tecnología, sus características difieren conside-

37

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX:32020R1503#ntr5-L_2020347ES.01000101-E0005


rablemente de los servicios de financiación participativa regulados en el presente Reglamento.

(16

)

Teniendo en cuenta los riesgos aparejados a las inversiones de financiación participativa, es adecuado im -

poner, en interés de una protección eficaz de los inversores y del establecimiento de un mecanismo de dis-

ciplina de mercado, un umbral para el importe total de las ofertas de financiación participativa que puede

realizar  un determinado promotor del proyecto.  En consecuencia,  dicho importe máximo debe fijarse

en 5 000 000 EUR, que es el umbral que utiliza la mayoría de Estados miembros para eximir a los valores

ofertados  al  público  de  la  obligación  de  publicar  un  folleto,  de  conformidad  con  el  Reglamento

(UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo (6).

(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 regulato-

rio y tener un efecto desestabilizador sobre el acceso a la financiación y al desarrollo del mercado de capi-

tales en determinados Estados miembros. Además, hasta la fecha, solo un número limitado de Estados

miembros han puesto en marcha un marco jurídico específico que regule las plataformas y los servicios de

financiación 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 público de la obliga-

ción de publicar un folleto por debajo de 5 000 000 EUR y teniendo en cuenta el esfuerzo especial que po-

drían tener que realizar dichos Estados miembros para ajustar sus legislaciones nacionales y garantizar la

aplicación del umbral único previsto en el presente Reglamento, este último debe establecer una excep-

ción temporal no renovable para que esos Estados miembros puedan hacer ese esfuerzo significativo. Di-

cha excepción 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 protección de los inversores, reducir los riesgos asociados a la finan-

ciación participativa y garantizar un trato imparcial a todos los clientes, los proveedores de servicios de fi-

nanciación participativa deben aplicar garantías para que los proyectos de sus plataformas se seleccionen

de forma profesional, imparcial y transparente, y para que los servicios de financiación participativa se

presten de esa misma forma.

(19

)

Con el fin de mejorar el servicio a sus clientes, los proveedores de servicios de financiación participativa

deben poder ofrecer proyectos de financiación participativa a inversores particulares sobre la base de uno

o más parámetros específicos o indicadores de riesgo, como el tipo o el sector de actividad empresarial o

una calificación crediticia que el inversor haya comunicado previamente al proveedor de servicios de fi -

nanciación participativa.  No obstante,  la  autorización obtenida en virtud del presente Reglamento no

debe dar a los proveedores de servicios de financiación participativa el derecho a prestar servicios de ges -

tión de activos individuales o colectivos. Para garantizar que las oportunidades de inversión se ofrecen a

los inversores potenciales de modo neutral, los proveedores de servicios de financiación participativa no

deben pagar ni aceptar ninguna remuneración, descuento o beneficio no pecuniario por orientar las órde-

nes 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 fi -

nanciación participativa asigne automáticamente fondos a un proyecto según los parámetros y los indica-

dores de riesgo predeterminados por el inversor, también llamados inversión automática, deben conside-

rarse como gestión individualizada de carteras de préstamos.

(21)La existencia de herramientas de filtrado en una plataforma de financiación participativa en virtud del

presente Reglamento no debe considerarse un asesoramiento en materia de inversión regulado en la Di-

rectiva 2014/65/UE, en tanto esas herramientas proporcionen información a los clientes de una manera

neutral que no constituye una recomendación. Entre dichas herramientas deben incluirse las que mues-

tren resultados basados en criterios relacionados con características del producto puramente objetivas.
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Las características objetivas del producto en el contexto de una plataforma de financiación participativa

pueden ser criterios del proyecto definidos previamente como el sector económico, el instrumento utiliza-

do y el tipo de interés o la categoría de riesgo, cuando se divulga información suficiente sobre el método

de cálculo. Del mismo modo, las cifras financieras fundamentales calculadas sin margen alguno de apre-

ciación deben considerarse también criterios objetivos.

(22

)

El presente Reglamento tiene por objetivo facilitar la inversión directa y evitar que surjan oportunidades

de arbitraje regulatorio para los intermediarios financieros que se rijan por otros actos jurídicos de la

Unión, en particular los actos jurídicos de la Unión que regulan a los gestores de activos. El uso de estruc -

turas legales, incluidas entidades instrumentales, que se interpongan entre el proyecto de financiación

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 líquido o indivisi-

ble mediante la emisión de valores negociables por una entidad instrumental.

(23)Garantizar un sistema eficaz de gobernanza es esencial para la buena gestión de los riesgos y para evitar

cualquier conflicto de interés. Los proveedores de servicios de financiación participativa, por tanto, deben

poner en marcha mecanismos de gobernanza que garanticen una administración eficaz y prudente. Las

personas físicas responsables de su gestión deben ser personas de reconocida honorabilidad y poseen co-

nocimientos, capacidades y experiencia suficientes. Los proveedores de servicios de financiación partici-

pativa deben asimismo establecer procedimientos para recibir y tramitar reclamaciones de los clientes.

(24

)

Los clientes están expuestos a riesgos potenciales relacionados con los proveedores de servicios de finan-

ciación participativa, especialmente riesgos operativos. Para proteger a los clientes de esos riesgos, los

proveedores de servicios de financiación participativa deben estar sujetos a requisitos prudenciales.

(25

)

Debe exigirse a los proveedores de servicios de financiación participativa que desarrollen planes de conti-

nuidad de las actividades para abordar los riesgos asociados a fallos del proveedor de servicios de finan-

ciación participativa. Dichos planes de continuidad de las actividades deben incluir disposiciones para la

gestión de las funciones esenciales, que, dependiendo del modelo de negocio del proveedor de servicios de

financiación participativa, pueden ser disposiciones para el mantenimiento continuado de los préstamos

pendientes, la notificación a los clientes y el traspaso de los mecanismos de custodia de activos.

(26

)

Los proveedores de servicios de financiación participativa deben operar como intermediarios neutrales

entre los clientes en su plataforma de financiación participativa. Para evitar los conflictos de intereses,

deben establecerse ciertos requisitos con respecto a los proveedores de servicios de financiación partici-

pativa, sus socios y sus administradores y empleados, o cualquier persona física o jurídica estrechamente

vinculada a ellos por una relación de control. En particular, debe evitarse que los proveedores de servicios

de financiación participativa tengan participación alguna en las ofertas de financiación participativa de

sus plataformas. Los socios mayoritarios, administradores y empleados, y cualquier persona física o jurí -

dica estrechamente vinculada a ellos por una relación de control, no deben actuar como promotores de

proyectos en relación con los servicios de financiación participativa ofrecidos en su plataforma. Sin em -

bargo, no debe prohibirse a dichos socios mayoritarios, administradores, empleados y personas físicas o

jurídicas actuar como inversores de los proyectos ofrecidos en su plataforma de financiación participati -

va, siempre que existan las salvaguardias adecuadas contra los conflictos de intereses.

(27)En interés de la prestación eficiente y correcta de los servicios de financiación participativa, los proveedo-

res de servicios de financiación participativa deben poder encargar cualquier función operativa, total o

parcialmente, a terceros, siempre que dicha externalización no afecte a la calidad de los controles internos

de los proveedores de servicios de financiación participativa o a la supervisión efectiva de estos proveedo-

res. Los proveedores de servicios de financiación participativa deben, no obstante, seguir siendo plena-

mente responsables del cumplimiento del presente Reglamento con respecto a las actividades externaliza-
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das.

(28

)

Los requisitos relativos a la custodia de activos son esenciales para la protección de los inversores que re-

ciben servicios de financiación participativa. Los valores negociables y los instrumentos admitidos para la

financiación participativa que se puedan consignar en una cuenta de instrumentos financieros o que pue-

dan entregarse físicamente al depositario deben ser custodiados por un depositario cualificado, autoriza-

do de conformidad con las Directivas 2013/36/UE o 2014/65/UE. En función del tipo de activos que haya

que custodiar, estos se podrán mantener en custodia, como los valores negociables que se pueden consig -

nar en una cuenta de instrumentos financieros o que se entregan físicamente, o estar sujetos a la verifica-

ción de la titularidad y el mantenimiento de un registro al respecto. La custodia de valores negociables o

instrumentos admitidos para la financiación participativa que, de conformidad con la legislación nacio-

nal, 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 considerará equivalente a la custodia de activos por parte de deposita-

rios cualificados.

(29

)

Puesto que únicamente los proveedores de servicios de pago pueden prestar servicios de pago según se

define en la Directiva (UE) 2015/2366 del Parlamento Europeo y del Consejo (7), una autorización para

prestar servicios de financiación participativa no equivale a una autorización para prestar también servi-

cios de pago. Por consiguiente, procede aclarar que, cuando un proveedor de servicios de financiación

participativa preste servicios de pago en conexión con sus servicios de financiación participativa, también

debe ser proveedor de servicios de pago de conformidad con la definición de la Directiva (UE)  2015/2366.

Dicho  requisito  se  entenderá  sin  perjuicio  de  las  entidades  autorizadas  con  arreglo  a  la  Directi-

va 2014/65/UE  que  lleven  a  cabo  actividades  contempladas  en  el  artículo 3  de  la  Directiva

(UE) 2015/2366 y que también estén sujetas al requisito de notificación establecido en el artículo  37 de la

Directiva (UE) 2015/2366. Para permitir una supervisión adecuada de esas actividades, el proveedor de

servicios de financiación participativa debe informar a las autoridades competentes de si pretende prestar

servicios de pago por sí mismo con la autorización pertinente o externalizar esos servicios a un tercero au-

torizado.

(30)El crecimiento y el correcto funcionamiento de los servicios transfronterizos de financiación participativa

exigen que estos tengan una magnitud suficiente y la confianza del público. Esto implica la necesidad de

imponer requisitos uniformes, proporcionados y directamente aplicables para la autorización de los pro-

veedores de servicios de financiación participativa. Los requisitos para los servicios de financiación parti-

cipativa deben facilitar, en consecuencia, la prestación transfronteriza de esos servicios, reducir los ries-

gos operativos y garantizar un alto grado de protección a los inversores.

(31

)

Con el fin de garantizar una supervisión eficaz de los proveedores de servicios de financiación participati -

va, solo las personas jurídicas que tengan un establecimiento efectivo y estable en la Unión, que incluya

los recursos necesarios, deben poder solicitar autorización como proveedores de servicios de financiación

participativa con arreglo al presente Reglamento.

(32)Los servicios de financiación participativa pueden estar expuestos a riesgos de blanqueo de capitales y fi-

nanciación del terrorismo, como señala el Informe de la Comisión al Parlamento Europeo y al Consejo,

de 26 de junio de 2017, sobre la evaluación de los riesgos de blanqueo de capitales y financiación del te -

rrorismo que afectan al mercado interior y están relacionados con actividades transfronterizas. Por tanto,

deben proporcionarse garantías al establecer las condiciones para la autorización de los proveedores de

servicios de financiación participativa y para la evaluación de la honorabilidad de las personas físicas res-

ponsables de su gestión, limitando también la prestación de servicios de pago a entidades autorizadas su-

jetas a requisitos en materia de blanqueo de capitales y financiación del terrorismo. Con el fin de seguir
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garantizando la integridad del mercado mediante la prevención de los riesgos del blanqueo de capitales y

la financiación del terrorismo, y teniendo en cuenta la cantidad de fondos que se pueden captar mediante

una oferta de financiación participativa de conformidad con el presente Reglamento, la Comisión debe

evaluar la necesidad y proporcionalidad de someter a los proveedores de servicios de financiación partici-

pativa a la obligación de cumplir la legislación nacional de transposición de la Directiva (UE) 2015/849

del Parlamento Europeo y del Consejo (8) por lo que respecta al blanqueo de capitales o a la financiación

del terrorismo y de añadir a dichos proveedores a la lista de entidades obligadas a efectos de dicha Direc -

tiva.

(33)Para permitir a los proveedores de servicios de financiación participativa operar de forma transfronteriza

sin tener que hacer frente a la divergencia entre normas, y facilitar así que inversores de diferentes Esta-

dos miembros financien proyectos en toda la Unión, los Estados miembros no deben poder imponer re -

quisitos adicionales a aquellos proveedores de servicios de financiación participativa que estén autoriza-

dos en virtud del presente Reglamento.

(34

)

El proceso de autorización debe permitir que las autoridades competentes estén informadas de los servi-

cios que los futuros proveedores de servicios de financiación participativa pretendan prestar y las plata-

formas de financiación participativa que pretendan operar, que evalúen la calidad de su administración y

que evalúen sus procedimientos y organización internos puestos en marcha para garantizar el cumpli-

miento del presente Reglamento.

(35

)

Con objeto de garantizar una adecuada supervisión 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 (9) o de las Directivas 2013/36/UE, 2014/65/UE o (UE) 2015/2366, y que planeen prestar

servicios de financiación participativa, deberían poder disponer de una autorización tanto en virtud de

una de esas Directivas como del presente Reglamento. En tal caso, debería aplicarse un procedimiento de

autorización simplificado y las autoridades competentes no deberían exigir la presentación de documen-

tos o justificantes que obren ya en su poder.

(36

)

Para ofrecer transparencia a los inversores en lo que respecta a la prestación de servicios de financiación

participativa, la Autoridad Europea de Supervisión (Autoridad Europea de Valores y Mercados) estableci-

da en virtud del Reglamento (UE) n.o 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo (10) (AEVM) debe

crear un registro público actualizado de todos los proveedores autorizados de servicios de financiación

participativa de conformidad con el presente Reglamento. Dicho registro debe incluir información de to-

das las plataformas de financiación participativa que operan en la Unión.

(37

)

Debe revocarse una autorización con arreglo al presente Reglamento cuando los proveedores de servicios

de financiación participativa hayan dejado de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la auto-

rización concedida. Las autoridades competentes deben estar facultadas, asimismo, para revocar una au-

torización en virtud del presente Reglamento siempre que el proveedor de servicios de financiación parti-

cipativa, o un tercero que actúe en su nombre, haya perdido la autorización que le permita prestar servi -

cios de pago en virtud de la Directiva (UE) 2015/2366 o servicios de inversión en virtud de la Directi-

va 2014/65/UE, o siempre que el proveedor de servicios de financiación participativa que sea también

proveedor de servicios de pago, o sus directivos, empleados o terceros que actúen en su nombre hayan in -

fringido la normativa nacional de transposición 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 financia-

ción participativa autorizados en virtud del presente Reglamento deben poder ejercer actividades distin-

tas de la prestación de los servicios de financiación participativa comprendidos en una autorización con

arreglo al presente Reglamento.
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(39

)

Con el fin de que garantizar que los clientes entiendan claramente la naturaleza de los servicios de finan -

ciación participativa y los riesgos, los costes y las cargas relacionados con dichos servicios, los proveedo -

res de servicios de financiación participativa deben facilitarles información imparcial, clara y no engaño-

sa.

(40)Los proveedores de servicios de financiación participativa que presten servicios de financiación participa-

tiva consistentes en la facilitación de la concesión 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 financiación participativa que determinen una calificación crediticia a los

proyectos de financiación participativa o sugieran el precio de las ofertas de financiación participativa, ha -

rán públicos los elementos básicos de su metodología. El requisito relativo a la publicación de los métodos

aplicados para calcular las calificaciones crediticias, o determinar el precio o el tipo de interés, no debe

entenderse como obligación de revelar información comercial sensible de un modo que impida la innova-

ción.

(42

)

Con objeto de garantizar que se protejan adecuadamente las diferentes categorías de inversores que parti -

cipan en proyectos de financiación participativa, al tiempo que se facilitan los flujos de inversión, el pre -

sente Reglamento establece una distinción entre inversores experimentados y no experimentados, e in -

troduce diferentes niveles de salvaguardias de protección de los inversores, adecuados a cada una de esas

categorías. La distinción entre inversores experimentados y no experimentados debe fundamentarse en la

distinción entre clientes profesionales y clientes minoristas que se establece en la Directiva 2014/65/UE.

No obstante, esa distinción debe tener en cuenta además las características del mercado de la financia -

ción participativa. En particular, en el presente Reglamento la distinción entre inversores experimenta-

dos y no experimentados debe tomar asimismo en consideración la experiencia y conocimientos de los in-

versores potenciales en materia de financiación participativa, que debe revaluarse cada dos años.

(43

)

Los productos financieros comercializados en plataformas de financiación participativa no son los mis-

mos que los productos de inversión o productos de ahorro tradicionales y no deben comercializarse como

tales. Sin embargo, para garantizar que los inversores no experimentados potenciales comprendan cuál es

el nivel de riesgos aparejado a las inversiones de financiación participativa, debe exigirse a los proveedo-

res de financiación participativa que lleven a cabo una prueba inicial de conocimientos a los inversores no

experimentados potenciales con el fin de determinar su comprensión acerca de tales inversiones. Los pro-

veedores de servicios de financiación participativa deben advertir expresamente a los inversores no expe-

rimentados potenciales, que no tienen conocimientos, capacidades ni experiencia suficientes, que los ser-

vicios de financiación participativa pueden ser inadecuados para ellos.

(44)Puesto que, por definición, los inversores experimentados son conscientes de los riesgos que conllevan las

inversiones en proyectos de financiación 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 fi -

nanciación participativa que adviertan a los inversores experimentados acerca de los riesgos.

(45)Al objeto de garantizar que los inversores no experimentados hayan leído y comprendido las advertencias

expresas que les ha dirigido el proveedor de servicios de financiación participativa, deben reconocer ex-

presamente los riesgos que están asumiendo al invertir en un proyecto de financiación participativa. Para

mantener un elevado nivel de protección de los inversores y puesto que, de no existir dicha aceptación, se

entiende que existe la posibilidad de que no se comprendan los posibles riesgos, los proveedores de servi-

cios de financiación participativa solo deben aceptar inversiones realizadas por inversores no experimen-

tados que hayan reconocido expresamente haber recibido y comprendido las advertencias.

(46)Habida cuenta de los riesgos que entrañan los proyectos de financiación participativa, los inversores no
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experimentados deberían 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 totali-

dad. Por lo tanto, conviene fijar las cantidades máximas que los inversores no experimentados pueden in -

vertir en cada proyecto, sin salvaguardias adicionales. Por el contrario, estas cantidades máximas no de-

ben limitar a aquellos inversores experimentados que cuenten con la experiencia, los conocimientos o la

capacidad financiera necesarias, o con una combinación de todos estos elementos.

(47)Con el fin de reforzar la protección de los inversores no experimentados, procede establecer un período de

reflexión durante el que el inversor no experimentado potencial pueda revocar una oferta de inversión o

una manifestación de interés en una oferta concreta de financiación participativa sin dar una justificación

y sin que se le aplique una penalización. De ese modo se pretende evitar que, al aceptar una oferta de fi-

nanciación participativa, los inversores no experimentados potenciales se obliguen mediante un contrato

jurídicamente vinculante sin que exista ninguna posibilidad de retractarse dentro de un plazo adecuado.

No es necesario un período de reflexión cuando el inversor no experimentado potencial pueda manifestar

interés en una oferta concreta de financiación participativa sin por ello verse obligado también por un

contrato, salvo en el caso de que dicha oferta de inversión o dicha manifestación de interés se realice en

un momento próximo a la fecha de vencimiento fijada para la oferta o a la fecha en la que se alcance el ob -

jetivo de la financiación. Los proveedores de servicios de financiación participativa deben garantizar que

no se recibe ninguna suma del inversor ni se transfiere al promotor del proyecto antes de terminar el pe-

ríodo de reflexión.

(48)Habida cuenta de los efectos que el establecimiento del derecho a revocar una oferta de inversión o una

manifestación de interés durante un período de reflexión puede tener para los costes de la captación de

capital a través de plataformas de financiación participativa, la Comisión debe evaluar, como parte del in-

forme que ha de presentar con arreglo a lo dispuesto en el presente Reglamento, si conviene acortar el pe-

ríodo de reflexión para que el proceso de captación de capital resulte más eficiente sin menoscabar la pro -

tección de los inversores.

(49)La Directiva 97/9/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (11) recoge en su ámbito de aplicación las re-

clamaciones resultantes de la incapacidad de una empresa de inversión para reembolsar a los inversores

los fondos que se les adeuda o que les pertenecen y que la empresa tenga depositados por cuenta de aque-

llos en relación con operaciones de inversión, o su incapacidad para restituir a los inversores todo instru-

mento que les pertenezca y que la empresa posea, administre o gestione por cuenta de aquellos en rela-

ción con operaciones de inversión. Habida cuenta de que la custodia de activos relacionados con los servi -

cios de financiación participativa prestados por una empresa de inversión que está también autorizada

con arreglo a la Directiva 2014/65/UE no conlleva la prestación de servicios de inversión en el sentido del

artículo 4, apartado 1, punto 2, de dicha Directiva, en la ficha de datos fundamentales de la inversión debe

informarse a los inversores no experimentados de que la protección que ofrece el sistema de indemniza-

ción de los inversores no se aplica a los valores negociables o a los instrumentos admitidos para los objeti-

vos de la financiación participativa adquiridos a través de la plataforma de financiación participativa.

Además, no debe considerarse la prestación de servicios de inversión participativa por parte de dichos

proveedores de servicios de financiación participativa como una recepción de depósitos en el sentido del

artículo 2, apartado 1, punto 3, de la Directiva 2014/49/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (12).

(50

)

El presente Reglamento regula el contenido de la ficha de datos fundamentales de la inversión que hay

que facilitar a los inversores potenciales para cada oferta de financiación participativa, para que puedan

tomar una decisión de inversión informada. La ficha de datos fundamentales de la inversión ha de adver-

tir a los inversores potenciales de que el entorno de inversión en el que han entrado entraña riesgos y de

que no están cubiertos ni por los sistemas de garantía de depósitos establecidos de conformidad con la

Directiva 2014/49/UE ni por los sistemas de indemnización de los inversores establecidos de conformi-
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dad con la Directiva 97/9/CE.

(51

)

La ficha de datos fundamentales de la inversión debe reflejar las características específicas de la financia-

ción participativa de crédito y de inversión. Para ello, deben exigirse indicadores específicos y pertinentes.

La ficha de datos fundamentales de la inversión debe también tener en cuenta, cuando se disponga de di-

cha información, las características y riesgos específicos asociados a los promotores de los proyectos, y

debe incluir fundamentalmente información sustancial sobre los promotores de los proyectos, los dere-

chos de los inversores y las tarifas que han de pagar, y sobre el tipo de valores mobiliarios, instrumentos

admitidos para la financiación participativa y los contratos de préstamo que se ofrecen. Deben ser los pro-

motores de los proyectos quienes elaboren la ficha de datos fundamentales de la inversión, dado que ellos

son quienes mejor pueden facilitar la información exigida que debe incluirse en ella. No obstante, al ser

los proveedores de servicios de financiación participativa los responsables de proporcionar las fichas de

datos fundamentales de la inversión a los inversores potenciales, son los proveedores de servicios de fi-

nanciación participativa los que deben garantizar que las fichas de datos fundamentales de la inversión

sean claras, correctas y completas.

(52

)

Debe autorizarse a los proveedores de servicios de financiación participativa a presentar más información

de la exigida en la ficha de datos fundamentales de la inversión preparada por el promotor del proyecto.

Dicha información deberá, sin embargo, ser complementaria y congruente con el resto de información fa-

cilitada en la ficha de datos fundamentales de la inversión.

(53

)

Si el proveedor de servicios de financiación participativa detecta una omisión, error o inexactitud en la fi -

cha de datos fundamentales de la inversión, que pueda tener un impacto importante en la rentabilidad es-

perada de la inversión, debe señalar sin demora dicha omisión, error o inexactitud al promotor del pro -

yecto, quien debe completar o corregir dichos datos. Cuando no se aporte dicho añadido o corrección, el

proveedor de servicios de financiación participativa debe, en determinadas condiciones, suspender o in -

cluso anular la oferta de financiación 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 financiación y evitar retrasos y gastos a los proveedores de servicios de fi -

nanciación colectiva, no debe exigirse que una autoridad competente apruebe la ficha de datos fundamen-

tales de la inversión.

(55)Cuando lo permita el Derecho nacional, los proveedores de servicios de financiación participativa deben

poder transmitir la propiedad de sus acciones o participaciones en un proyecto de financiación participa-

tiva de inversión, mediante la actualización de sus sistemas de información. En aras de la transparencia y

del flujo de información, los proveedores de servicios de financiación participativa también deben poder

permitir a los clientes que hayan realizado inversiones a través de su plataforma de financiación partici-

pativa anunciar, en un tablón de anuncios de su plataforma de financiación participativa, su interés en la

compraventa de préstamos, valores negociables o instrumentos admitidos para la financiación participa-

tiva que inicialmente se ofertaron en dicha plataforma de financiación participativa, siempre que el tablón

de anuncios no combine los intereses de compra y de venta de diversos terceros de un modo que desem -

boque en la conclusión de un contrato en relación con tales anuncios. Por consiguiente, a menos que el

proveedor de servicios de financiación participativa disponga asimismo, por cuanto a los valores negocia -

bles se refiere, de una autorización diferente como empresa de servicios de inversión con arreglo al artícu -

lo 5 de la Directiva 2014/65/UE, o como mercado regulado con arreglo al artículo 44 de dicha Directiva,

el tablón de anuncios que facilite no debe consistir en un sistema interno de case que ejecute las órdenes

de los clientes con carácter multilateral. Los proveedores de servicios de financiación participativa que no

dispongan de dicha autorización para los valores negociables deben informar claramente a los inversores

de que no aceptan la recepción de órdenes con el fin de comprar o vender contratos relacionados con in -
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versiones que se realizaron en origen en dicha plataforma de financiación participativa, de que cualquier

actividad de compra y de venta en su plataforma de financiación participativa se realiza a discreción del

cliente y bajo su responsabilidad, y de que no gestiona un centro de negociación con arreglo a la Directi -

va 2014/65/UE.

(56)Para facilitar la transparencia y garantizar una correcta documentación de las comunicaciones con los

clientes, los proveedores de servicios de financiación participativa deben mantener todos los registros ne-

cesarios en relación con sus servicios y sus operaciones.

(57)Para garantizar el trato imparcial y no discriminatorio de los clientes, los proveedores de servicios de fi-

nanciación participativa que anuncien sus servicios mediante comunicaciones publicitarias deben facilitar

información imparcial, clara y no engañosa.

(58

)

Con objeto de aumentar la seguridad jurídica para los proveedores de servicios de financiación participa -

tiva que operan en la Unión y de garantizarles un acceso más sencillo al mercado, deben publicarse por

medios electrónicos, en una lengua habitual en el ámbito de las finanzas, las disposiciones legales, regla-

mentarias y administrativas nacionales que regulen concretamente las comunicaciones publicitarias de

los proveedores de servicios de financiación participativa y que sean aplicables en los Estados miembros,

así como resúmenes de esas normas. Para ello, la AEVM y las autoridades competentes deben mantener

actualizados sus sitios web.

(59)Para hacer posible una mejor comprensión de la magnitud de las divergencias normativas entre los Esta-

dos miembros por cuanto a los requisitos aplicables a las comunicaciones publicitarias se refiere, las auto-

ridades competentes deben presentar a la AEVM un informe anual detallado sobre las medidas que to-

man en ese ámbito para el control de su cumplimiento.

(60)Con objeto de evitar cargas administrativas y gastos innecesarios en la prestación transfronteriza de ser-

vicios de financiación participativa, las comunicaciones publicitarias no deben estar sujetas a requisitos

de traducción 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 supervisión y autorización, los Estados miem-

bros deben definir los cometidos y funciones que deben llevar a cabo las autoridades competentes en vir-

tud del presente Reglamento. Para facilitar una cooperación administrativa transfronteriza efectiva, cada

Estado miembro debe designar un punto de contacto único para gestionar la comunicación con la AEVM

y las autoridades competentes en toda la Unión.

(62

)

En la medida en que la eficacia de la supervisión depende de que las autoridades competentes dispongan

de instrumentos, facultades y recursos efectivos, el presente Reglamento debe establecer un conjunto mí-

nimo de facultades de supervisión e investigación que deben atribuirse a las autoridades competentes con

arreglo a la legislación nacional. Estas facultades deben ejercerse, cuando la legislación nacional así lo re-

quiera, previa solicitud a las autoridades judiciales competentes. Al ejercer las facultades que les otorga el

presente Reglamento, la AEVM y las autoridades competentes deben actuar con objetividad e imparciali-

dad y mantener la autonomía 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 físicas, con el fin de incautarse de documentos. El acceso a estos locales resulta necesario cuan -

do haya sospechas razonables de que se guardan en ellos documentos u otras informaciones relacionadas

con el objeto de una inspección o investigación que pudieran ser relevantes para demostrar una infrac-

ción del presente Reglamento. Por otra parte, el acceso a dichos locales también resulta necesario cuando
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la persona física o jurídica a la que previamente se haya dirigido una petición de información se niegue a

atenderla, o cuando haya razones fundadas para creer que, si se formulase una petición semejante, no se-

ría atendida o que los documentos o datos a los que se refiere la petición de información podrían ser reti -

rados, manipulados o destruidos.

(64)Con el fin de garantizar el cumplimiento de los requisitos que establece el presente Reglamento, es im -

portante 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 carácter administrativo. Di-

chas sanciones y medidas deben ser eficaces, proporcionadas y disuasorias, así como garantizar un plan-

teamiento común en los Estados miembros y producir efectos disuasorios. El presente Reglamento no

debe limitar la capacidad de los Estados miembros para imponer sanciones administrativas más severas.

(65)Con objeto de lograr que las decisiones de imponer sanciones administrativas u otras medidas de carácter

administrativo adoptadas por las autoridades competentes tengan efectos disuasorios para el público en

general, estas deben publicarse, salvo que la autoridad competente considere que es preferible publicar

las sanciones de forma anonimizada, retrasar su publicación 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 exigírseles que establezcan un régimen de sanciones admi-

nistrativas 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 infrac-

ciones del presente Reglamento no debe reducir ni afectar de otro modo a la capacidad de las autoridades

competentes para cooperar, acceder a la información e intercambiarla en tiempo oportuno con las autori-

dades competentes de otros Estados miembros a efectos del presente Reglamento, incluso cuando las in-

fracciones 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 inversión está diseñada para adaptarse a las característi-

cas específicas de una oferta de financiación participativa y a las necesidades de información de los inver-

sores, las ofertas de financiación participativa contempladas en el presente Reglamento deben quedar

exentas de la obligación 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 información nueva que

ayude a estas a descubrir y sancionar las infracciones del presente Reglamento. Por tanto, el presente Re-

glamento debe garantizar la existencia de mecanismos adecuados para que los denunciantes puedan po-

ner sobre alerta a las autoridades competentes acerca de infracciones reales o posibles del presente Re-

glamento, y para protegerlos de posibles represalias. Todo ello debe llevarse a cabo mediante la modifica -

ción de la Directiva (UE) 2019/1937 del Parlamento Europeo y del Consejo (13), 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

Comisión la facultad de adoptar actos con arreglo a lo dispuesto en el artículo 290 del Tratado de Funcio-

namiento de la Unión Europea (TFUE), con respecto a la ampliación del período transitorio respecto a los

servicios de financiación participativa prestados de conformidad con el Derecho nacional. Reviste espe-

cial importancia que la Comisión 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 legislación (14). En particular,

a fin de garantizar una participación equitativa en la preparación de los actos delegados, el Parlamento

Europeo y el Consejo reciben toda la documentación al mismo tiempo que los expertos de los Estados

miembros, y sus expertos tienen acceso sistemáticamente a las reuniones de los grupos de expertos de la
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Comisión que se ocupan de la preparación de actos delegados.

(70

)

Con objeto de fomentar una aplicación coherente del presente Reglamento, también una protección sufi-

ciente de los inversores y los consumidores en toda la Unión, deben desarrollarse normas técnicas. Resul-

taría útil y conveniente confiar a la AEVM y a la Autoridad Europea de Supervisión (Autoridad Bancaria

Europea) establecida en virtud del Reglamento (UE) n.o 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Conse-

jo (15) (ABE), por su condición de organismos con conocimientos técnicos altamente especializados, el de-

sarrollo de proyectos de normas técnicas de regulación, que no conlleven opciones políticas, para su pre -

sentación a la Comisión.

(71

)

Debe facultarse a la Comisión para que adopte las normas técnicas de regulación que la  AEVM y la ABE

desarrollen en relación con la gestión individualizada de carteras de préstamos, la tramitación de reclama-

ciones, los conflictos de interés, la autorización como proveedores de servicios de financiación participati-

va, la información a los clientes, la publicación de la tasa de impago, la prueba inicial de conocimientos y

la simulación de la capacidad de soportar pérdidas, la ficha de datos fundamentales de la inversión y la co-

operación entre autoridades competentes. La Comisión debe adoptar dichas normas técnicas de regula-

ción mediante actos delegados de conformidad con lo dispuesto en el artículo 290 del TFUE y en los artí-

culos 10 a 14 de los Reglamentos (UE) n.o 1093/2010 y (UE) n.o 1095/2010.

(72)Debe facultarse asimismo a la Comisión para que adopte las normas técnicas de ejecución que desarrolle

la AEVM en relación con la remisión de información por los proveedores de servicios de financiación par-

ticipativa, la publicación de las disposiciones nacionales relativas a los requisitos en materia de comunica-

ciones publicitarias y a la cooperación entre las autoridades competentes y la  AEVM. La Comisión debe

adoptar dichas normas técnicas de ejecución mediante actos de ejecución de conformidad con lo dispues-

to en el artículo 291 del TFUE y en artículo 15 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

(73

)

Cualquier tratamiento de datos personales realizado en el marco del presente Reglamento, como el inter-

cambio o transmisión de datos personales por las autoridades competentes, debe atenerse a lo dispuesto

en el Reglamento (UE) 2016/679 del Parlamento Europeo y del Consejo (16), y el intercambio o transmi-

sión de  información  por  parte  de  la AEVM debe  llevarse  a  cabo  de  conformidad  con el  Reglamento

(UE) 2018/1725 del Parlamento Europeo y del Consejo (17).

(74)Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, hacer frente a la fragmentación del marco legal

aplicable a los servicios de financiación 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 protección de los inversores y

la eficiencia del mercado, y contribuir a la creación de la UMC, no pueden ser alcanzados de manera sufi-

ciente por los Estados miembros, sino que pueden lograrse mejor a escala de la Unión, esta puede adoptar

medidas,  de acuerdo con el  principio de subsidiariedad establecido en el  artículo 5 del  Tratado de la

Unión Europea. De conformidad con el principio de proporcionalidad establecido en el mismo artículo, el

presente Reglamento no excede de lo necesario para alcanzar dichos objetivos.

(75)La fecha de aplicación del presente Reglamento debe diferirse para que coincida con la fecha de aplica -

ción de las normas nacionales de transposición de la Directiva (UE) 2020/1504 del Parlamento Europeo y

del Consejo (18), que exime a los proveedores de servicios de financiación participativa que entren en el

ámbito de aplicación del presente Reglamento de la aplicación de la Directiva 2014/65/UE.

(76)En aras de la seguridad jurídica y con vistas a la sustitución 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 fi -

nanciación participativa que quedan ahora incluidos en el ámbito de aplicación del presente Reglamento,

conviene establecer disposiciones transitorias que permitan a las personas que prestan dichos servicios de

financiación participativa con arreglo a la legislación nacional anterior al presente Reglamento adaptar su
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actividad empresarial a lo dispuesto en el presente Reglamento y disponer de tiempo suficiente para soli -

citar una autorización con arreglo al mismo. Así pues, dichas personas deben poder seguir prestando ser-

vicios de financiación participativa  incluidos en el  ámbito de aplicación del presente Reglamento con

arreglo a la legislación nacional aplicable hasta el 10 de noviembre de 2022. Durante ese período transito-

rio, los Estados miembros pueden establecer procedimientos especiales que permitan que las personas ju-

rídicas que han sido autorizadas con arreglo a la legislación nacional presten servicios de financiación

participativa incluidos en el ámbito de aplicación del presente Reglamento, a condición de que los provee-

dores de servicios de financiación participativa cumplan los requisitos que se establecen en el presente

Reglamento.

(77

)

Los proveedores de servicios de financiación participativa que no hayan obtenido la autorización de con-

formidad con presente el Reglamento a más tardar el 10 de noviembre de 2022, no deben emitir nuevas

ofertas de financiación participativa después de dicha fecha. Para evitar el caso de que no se consiga al-

canzar el objetivo de captación de capital en relación con un determinado proyecto de financiación parti-

cipativa a más 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 gestión de los contratos existen -

tes, incluida la captación y transferencia de derechos de crédito, las prestaciones de servicios de custodia

de activos o la tramitación de operaciones corporativas, pueden seguir desarrollándose 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 Unión Europea. Por consiguiente, el presente Reglamento debe

interpretarse y aplicarse de conformidad con dichos derechos y principios.

(79)El Supervisor Europeo de Protección de Datos ha sido consultado de conformidad con el  artículo 42,

apartado 1, del Reglamento (UE) 2018/1725.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

CAPÍTULO I

Disposiciones generales

Artículo 1

Objeto, ámbito de aplicación y excepciones

1.   El presente Reglamento establece requisitos uniformes para la prestación de servicios de financiación par-

ticipativa, la organización, la autorización y la supervisión de los proveedores de servicios de financiación par-

ticipativa, la explotación de plataformas de financiación participativa y la transparencia y las comunicaciones

publicitarias en relación con la prestación de servicios de financiación participativa en la Unión.

2.   El presente Reglamento no será de aplicación a:

a

)

los servicios de financiación participativa que se presten a promotores de proyectos que sean consumidores

según la definición del artículo 3, letra a), de la Directiva 2008/48/CE;

b)otros servicios relacionados con los definidos en el artículo 2, apartado 1, letra a), y que se presten de con-

formidad con el Derecho nacional;

c)las ofertas de financiación participativa cuyo importe sea superior a 5 000 000 EUR, calculado a lo largo de

un período de 12 meses como la suma de:

i el importe total de las ofertas de valores negociables e instrumentos admitidos para la financiación partici-
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) pativa que se definen en el artículo 2, apartado 1, letras m) y n), del presente Reglamento, y las cantidades

obtenidas mediante préstamos a través de una plataforma de financiación participativa por un determina-

do promotor de un proyecto, y

ii)el importe total de las ofertas de valores negociables realizadas al público 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 excepción

prevista en el artículo 1, apartado 3, o en el artículo 3, apartado 2, del Reglamento (UE) 2017/1129.

3.   A menos que un proveedor de servicios de financiación participativa, un promotor de un proyecto o un in-

versor esté autorizado como entidad de crédito de conformidad con lo dispuesto en el artículo 8 de la Directi-

va 2013/36/UE, los Estados miembros no les aplicarán las disposiciones nacionales de transposición del artí -

culo 9, apartado 1, de dicha Directiva, y velarán por que el Derecho nacional no exija una autorización de enti -

dad de crédito o cualquier otra autorización individual o exención relacionada con la prestación de servicios

de financiación participativa en las situaciones siguientes:

a

)

a los promotores de proyectos que, en relación con los préstamos facilitados por un proveedor de servicios

de financiación participativa, acepten fondos de los inversores, o

b)a los inversores que concedan a promotores de proyectos préstamos facilitados por el proveedor de servi -

cios de financiación participativa.

Artículo 2

Definiciones

1.   A los efectos del presente Reglamento, se entenderá por:

a

)

«servicio de financiación participativa»: la conexión de los intereses de los inversores y de los promotores

de proyectos en materia de financiación empresarial mediante el uso de plataformas de financiación partici-

pativa, que consista en cualquiera de las actividades siguientes:

i) la facilitación de la concesión de préstamos,

ii

)

la colocación sin base en un compromiso firme, como dispone el punto 7 de la sección A del anexo I de la

Directiva 2014/65/UE, de valores negociables y de instrumentos admitidos para la financiación participa-

tiva emitidos por los promotores de proyectos o por una entidad instrumental, y la recepción y transmi-

sión de órdenes de clientes, como dispone el punto 1 de dicha sección, en relación con esos valores nego-

ciables e instrumentos admitidos para la financiación participativa;

b)«préstamo»: el acuerdo en virtud del cual un inversor pone a disposición del promotor de un proyecto una

suma de dinero acordada por un período acordado, y en virtud del cual el promotor del proyecto contrae

una obligación incondicional de devolver dicha suma al inversor, más el interés acumulado, de conformidad

con un calendario de pagos escalonados;

c)«gestión individualizada de carteras de préstamos»: la asignación, por parte del proveedor de servicios de

financiación participativa, de una cantidad predeterminada de fondos de un inversor, que es un prestamista

primario, a uno o varios proyectos de financiación participativa en su plataforma de financiación participa-

tiva de conformidad con un mandato individual otorgado por el inversor a libre albedrío de este y de mane -

ra individualizada;

d

)

«plataforma de financiación participativa»: un sistema de información basado en internet públicamente ac-

cesible y explotado o gestionado por un proveedor de servicios de financiación participativa;

e

)

«proveedor de servicios de financiación participativa»: toda persona jurídica que preste servicios de finan-

ciación participativa;
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f)«oferta de financiación participativa»: toda comunicación realizada por un proveedor de servicios de finan-

ciación participativa, de cualquier forma y por cualquier medio, que presente información suficiente sobre

los términos de la oferta y el proyecto de financiación participativa que se oferta, de modo que permita a un

inversor invertir en dicho proyecto de financiación participativa;

g

)

«cliente»: todo inversor o promotor de proyectos real o potencial al que un proveedor de servicios de finan -

ciación participativa preste o tenga la intención de prestar este tipo de servicios;

h

)

«promotor del proyecto»: toda persona física o jurídica que busque financiación a través de una plataforma

de financiación participativa;

i

)

«inversor»: toda persona física o jurídica que, a través de una plataforma de financiación participativa, con-

ceda préstamos o adquiera valores negociables o instrumentos admitidos para la financiación participativa;

j)«inversor experimentado»: cualquier persona física o jurídica que sea un cliente profesional en virtud del

anexo II, sección I, puntos 1, 2, 3 o 4, de la Directiva 2014/65/UE o cualquier persona física o jurídica que

disponga de la aprobación del proveedor de servicios de financiación participativa para ser tratada como in -

versor experimentado de conformidad con los criterios y el procedimiento establecidos en el anexo II del

presente Reglamento;

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

l)«proyecto de financiación participativa»: la actividad o las actividades empresariales que un promotor de un

proyecto pretende financiar mediante una oferta de financiación participativa;

m

)

«valores negociables»: los valores negociables que se definen en el artículo 4, apartado 1, punto 44, de la

Directiva 2014/65/UE;

n

)

«instrumentos admitidos para la financiación participativa»: respecto de cada Estado miembro, las partici-

paciones de una sociedad de responsabilidad limitada que no estén sujetas a restricciones que, en la prácti-

ca, impedirían que se negociara con ellas, incluidas las restricciones relativas a la manera en que dichas

participaciones se ofrecen o anuncian al público;

o

)

«comunicaciones publicitarias»: toda información o comunicación de un proveedor de servicios de finan-

ciación participativa a un inversor potencial o promotor potencial de un proyecto relativa a los servicios

prestados por dicho proveedor, distinta de la información que se ha de facilitar al inversor en cumplimiento

del presente Reglamento;

p

)

«soporte duradero»: todo instrumento que permita almacenar información de modo que se pueda acceder

a ella posteriormente para consulta y durante un período de tiempo adecuado para los fines a los que la in-

formación esté destinada, y que permita la reproducción sin cambios de la información almacenada;

q)«entidad instrumental»:  entidad creada exclusivamente con objeto de llevar a cabo una titulización tal

como se define en el artículo 1, punto 2, del Reglamento (UE) n.o 1075/2013 del Banco Central Europeo (19),

o cuyo único objeto sea llevar a cabo dicha titulización;

r

)

«autoridad competente»: la autoridad o las autoridades designadas por un Estado miembro de conformidad

con el artículo 29.

2.   Sin perjuicio de que las participaciones de una sociedad de responsabilidad limitada puedan estar com-

prendidas en la definición de valores negociables del apartado 1, letra m), las autoridades competentes que

hayan otorgado la autorización al proveedor de servicios de financiación participativa podrán permitir la utili -

zación de dichas participaciones a efectos del presente Reglamento, siempre que reúnan las características

que definen a los instrumentos admitidos para la financiación participativa del apartado 1, letra n).
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3.   Las autoridades competentes informarán anualmente a la AEVM acerca de los tipos de sociedades de res-

ponsabilidad limitada y de las participaciones de estas que se ofrezcan y que entren en el ámbito de aplicación

del presente Reglamento, y citarán las normas nacionales aplicables.

La AEVM publicará la información a que se refiere el párrafo primero en su sitio web sin demora indebida.

4.   De manera anual, durante los dos primeros años de aplicación del presente Reglamento, la AEVM recopi-

lará la ficha de datos fundamentales de la inversión elaborada por los promotores de proyectos que hayan

emitido instrumentos admitidos para la financiación participativa. La AEVM comparará la información a que

se refiere el anexo I, parte F, letras b) y c), que se proporcione en la ficha de datos fundamentales de la inver-

sión, con la información proporcionada por los Estados miembros de conformidad con el apartado 3 del pre-

sente artículo. La AEVM remitirá esa comparación a la Comisión, que la incluirá en el informe a que se refiere

el artículo 45.

CAPÍTULO II

Prestación de servicios de financiación participativa y requisitos organizativos y operativos

aplicables a los proveedores de servicios de financiación participativa

Artículo 3

Prestación de servicios de financiación participativa

1.   Los servicios de financiación participativa solo podrán ser prestados por personas jurídicas que estén esta-

blecidas en la Unión y que hayan sido autorizadas en calidad de proveedores de servicios de financiación par -

ticipativa de conformidad con el artículo 12.

2.   Los proveedores de servicios de financiación participativa deberán actuar de manera honesta, equitativa y

profesional atendiendo al mejor interés de sus clientes.

3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa no pagarán ni aceptarán ningún tipo de remu-

neración, descuento o rendimiento no pecuniario por orientar las órdenes de los inversores hacia una deter-

minada oferta de financiación participativa realizada en sus plataformas de financiación participativa o a una

determinada oferta de financiación participativa realizada en una plataforma de financiación participativa de

un tercero.

4.   Los proveedores de servicios de financiación participativa podrán proponer a los inversores individual -

mente proyectos de financiación participativa específicos que correspondan a uno o varios parámetros especí-

ficos o indicadores de riesgo elegidos por el inversor. Cuando el inversor desee realizar una inversión en los

proyectos de financiación participativa propuestos, tendrá que estudiar todas las ofertas de financiación parti -

cipativa y tomar de forma expresa una decisión de inversión respecto de cada una de ellas.

Los proveedores de servicios de financiación participativa que ofrezcan un servicio de gestión individualizada

de carteras de préstamos deberán hacerlo respetando los parámetros comunicados por los inversores y toma-

rán las medidas necesarias para ofrecer el mejor resultado posible a dichos inversores. Los proveedores de

servicios de financiación participativa deberán comunicar a los inversores el proceso de toma de decisiones

para la ejecución del mandato discrecional que han recibido.

5.   Como excepción a lo dispuesto en el apartado 4, párrafo primero, los proveedores de servicios de financia-

ción participativa que presten servicios de gestión individualizada de carteras de préstamos podrán decidir,

en nombre de sus inversores, dentro de los parámetros acordados sin tener que pedir a los inversores que es -

tudien todas las ofertas de financiación participativa ni que tomen una decisión de inversión respecto de cada

una de ellas.
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6.   Cuando se utilice una entidad instrumental para la prestación de servicios de financiación participativa,

solo podrá ofrecerse a través de dicha entidad instrumental un activo no líquido o indivisible. Dicho requisito

se aplicará sobre la base de un enfoque de transparencia al activo no líquido o indivisible subyacente en poder

de estructuras financieras o jurídicas que sean propiedad total o parcial de la entidad instrumental, o estén

bajo su control total o parcial. La decisión de asumir una exposición sobre dicho activo subyacente deberán

tomarla exclusivamente de los inversores.

Artículo 4

Gestión eficaz y prudente

1.   El órgano de dirección del proveedor de servicios de financiación participativa establecerá y supervisará la

aplicación de políticas y procedimientos adecuados, con objeto de garantizar una gestión eficaz y prudente,

incluidas la separación de funciones, la continuidad de la actividad y la prevención de conflictos de intereses,

de una manera que promueva la integridad del mercado y el interés de sus clientes.

2.   El órgano de dirección del proveedor de servicios de financiación participativa establecerá y supervisará la

aplicación de sistemas y controles adecuados, con objeto de evaluar los riesgos relacionados con los présta-

mos propuestos a través de la plataforma de financiación participativa.

El proveedor de servicios de financiación participativa que proporcione una gestión individualizada de carte -

ras de préstamos se asegurará de contar con los sistemas y controles adecuados para la gestión de riesgos y la

modelización financiera de dicha prestación de servicios y de que se cumplan los requisitos que figuran en el

artículo 6, apartados 1 a 3.

3.   El órgano de dirección del proveedor de servicios de financiación participativa revisará, al menos una vez

cada dos años, teniendo en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiación

participativa prestados, las salvaguardias prudenciales a que se refiere el artículo 12, apartado 2, letra h), y el

plan de continuidad de las actividades mencionado en el artículo 12, apartado 2, letra j).

4.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa determine el precio de una oferta de finan-

ciación participativa deberá:

a

)

llevar a cabo una evaluación razonable del riesgo de crédito del proyecto de financiación participativa o del

promotor del proyecto antes de realizar la oferta de financiación participativa, también teniendo en cuenta

el riesgo de que el promotor del proyecto no efectúe, 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 evaluación del riesgo de crédito a que se refiere la letra a) en información suficiente, en particular

la siguiente:

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

ii

)

la información de la que tenga conocimiento en el momento en que se realiza la evaluación del riesgo de

crédito,

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

iv

)

la información que permita al proveedor de servicios de financiación participativa llevar a cabo una eva-

luación razonable del riesgo de crédito;

c)establecer, aplicar y mantener políticas y procedimientos claros y eficaces que le permitan llevar a cabo eva-

luaciones del riesgo de crédito, y publicar dichas políticas y procedimientos;

d

)

garantizar que el precio sea justo y adecuado, incluso en situaciones en que un proveedor de servicios de fi -

nanciación participativa que determine el precio de los préstamos esté facilitando que un prestamista se
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desprenda de un préstamo antes de su fecha de vencimiento;

e

)

llevar a cabo una valoración 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 financiación 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 financiación participativa ejecute la correspondiente garantía o adopte otras

medidas de efecto análogo,

iii) tras un impago, y

iv

)

cuando el proveedor de servicios de financiación participativa esté facilitando que un prestamista se des-

prenda de un préstamo antes de su fecha de vencimiento;

f)tener y utilizar un marco de gestión del riesgo que esté diseñado para cumplir los requisitos establecidos en

las letras a) a e) del presente apartado;

g

)

mantener un registro de cada oferta de financiación participativa facilitada que sea suficiente para demos -

trar que:

i

)

se llevó a cabo una evaluación del riesgo de crédito en el momento adecuado y de conformidad con las le-

tras a) y b) del presente apartado, y

ii

)

el precio de la oferta de financiación participativa fue justo y adecuado, en consonancia con el marco de

gestión del riesgo.

Artículo 5

Requisitos de diligencia debida

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa ejercerán al menos un nivel mínimo de diligen-

cia debida respecto de los promotores de proyectos que propongan que sus proyectos se financien mediante la

plataforma de financiación participativa del proveedor de servicios de financiación participativa.

2.   El nivel mínimo de diligencia debida a que se refiere el apartado 1 incluirá la obtención de todas las prue-

bas siguientes:

a

)

que el promotor del proyecto carece de antecedentes penales por lo que se refiere a infracciones de normas

nacionales en ámbitos del Derecho mercantil, la insolvencia, los servicios financieros, el blanqueo de capita-

les, el fraude o las obligaciones en materia de responsabilidad profesional;

b)que el promotor del proyecto no está establecido en un país o territorio no cooperador, reconocido como tal

por la política pertinente de la Unión, ni en un tercer país de alto riesgo con arreglo al artículo  9, aparta-

do 2, de la Directiva (UE) 2015/849.

Artículo 6

Gestión individualizada de carteras de préstamos

1.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa ofrezca un servicio de gestión individuali-

zada de carteras de préstamos, el inversor otorgará un mandato que especificará los parámetros de prestación

del servicio y que incluirá al menos dos de los criterios siguientes, que todos los préstamos de la cartera debe -

rán cumplir:

a)el tipo de interés mínimo y máximo que se pagará en el marco de cada préstamo facilitado al inversor;
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b) la fecha de vencimiento mínima y máxima de los préstamos facilitados al inversor;

c) la gama y la distribución de cualquier categoría de riesgo aplicable a los préstamos, y

d

)

en caso de que se ofrezca un tipo objetivo anual de rentabilidad de la inversión, 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 financiación participa-

tiva dispondrá de metodologías y procesos internos sólidos y utilizará los datos adecuados. El proveedor de

servicios de financiación participativa podrá utilizar sus propios datos o datos procedentes de terceros.

Sobre la base de criterios sólidos y bien definidos y teniendo en cuenta todos los factores pertinentes que pue-

dan perjudicar al rendimiento de los préstamos, el proveedor de servicios de financiación participativa eva-

luará:

a

)

el riesgo de crédito de los distintos proyectos de financiación 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 financiación participativa también proporcionará al inversor una descripción del

método utilizado en las evaluaciones mencionadas en el párrafo segundo, letras a), b) y c).

3.   Cuando el proveedor de servicios de financiación participativa ofrezca un servicio de gestión individualiza -

da de carteras de préstamos, conservará registros del mandato recibido y de cada préstamo de cada cartera. El

proveedor de servicios de financiación participativa conservará en un soporte duradero registros del mandato

y de cada préstamo durante al menos tres años desde la fecha de vencimiento de cada uno de ellos.

4.   El proveedor de servicios de financiación participativa proporcionará por vía electrónica, de manera per -

manente y a petición del inversor, al menos la siguiente información 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 distribución de préstamos en función de la categoría de riesgo, en porcentaje y en números absolutos;

d

)

con respecto a cada uno de los préstamos que conforman una cartera, información clave que incluya, como

mínimo, un tipo de interés u otra compensación para el inversor, la fecha de vencimiento, la categoría 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 reducción del riesgo, en-

tre ellas, proveedores de garantía real o avalistas u otro tipo de garantías;

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

g

)

cualquier gasto pagado en relación con el préstamo por el inversor, el proveedor de servicios de financiación

participativa o el promotor del proyecto;

h

)

si el proveedor de servicios de financiación participativa ha llevado a cabo una valoración del préstamo:

i) la valoración más reciente,

ii) la fecha en que se llevó a cabo dicha valoración,

iii una explicación de las razones por las que el proveedor de servicios de financiación participativa llevó a
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) cabo la valoración, y

iv

)

una descripción adecuada del rendimiento real probable, teniendo en cuenta los gastos y las tasas de im-

pago.

5.   Cuando el proveedor de servicios de financiación participativa haya establecido y gestione un fondo de

contingencia para su actividad de gestión individualizada de carteras de préstamos, proporcionará la siguien -

te información 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, así que usted podría no recibir un reembolso aunque sufra pérdidas. El gestor del

fondo de contingencia tiene total discrecionalidad para decidir la cantidad que podría pagarse o, incluso,

para decidir no realizar ningún pago. En consecuencia, al decidir si invertir, o qué cantidad invertir, los in-

versores no deben contar con posibles reembolsos del fondo de contingencia.»;

b)una descripción de la política del fondo de contingencia, que deberá incluir:

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

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

iii) una explicación 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 de-

cidir no pagar o para establecer el importe del pago,

v)una explicación del proceso para determinar si realizar un pago discrecional con cargo al fondo, y

vi

)

una descripción de cómo se tratará el dinero ingresado en el fondo en caso de insolvencia del gestor del

fondo de contingencia.

6.   Un proveedor de servicios de financiación participativa que haya establecido y gestione el fondo de contin-

gencia a que se refiere el apartado 5 facilitará trimestralmente al público la siguiente información sobre el

rendimiento del fondo:

a

)

el tamaño del fondo de contingencia en comparación con los importes totales pendientes de liquidación 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

liquidación de préstamos pertinentes para el fondo de contingencia.

7.   La ABE elaborará, en estrecha cooperación con la AEVM, proyectos de normas técnicas de regulación a fin

de especificar:

a

)

los elementos, incluido el formato, que se deben incluir en la descripción del método a que se refiere el

apartado 2, párrafo tercero;

b) la información indicada en el apartado 4, y

c)las políticas, procedimientos y disposiciones organizativas que los proveedores de servicios de financiación

participativa deben adoptar en lo que respecta a los fondos de contingencia que puedan ofrecer con arreglo

a los apartados 5 y 6.
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La ABE remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de noviem -

bre de 2021.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopción de las

normas técnicas de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con

los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.o 1093/2010.

Artículo 7

Tramitación de reclamaciones

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa dispondrán de procedimientos eficaces y trans-

parentes que permitan una tramitación rápida, imparcial y coherente de las reclamaciones recibidas de los

clientes y publicarán descripciones de dichos procedimientos.

2.   Los proveedores de servicios de financiación participativa garantizarán que los clientes puedan presentar

reclamaciones contra ellos de forma gratuita.

3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa elaborarán y pondrán a disposición de sus clien-

tes una plantilla normalizada de reclamación y llevarán un registro de todas las reclamaciones recibidas y las

medidas adoptadas.

4.   Los proveedores de servicios de financiación participativa investigarán todas las reclamaciones de manera

oportuna e imparcial y comunicarán el resultado al reclamante dentro de un plazo razonable.

5.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar los requisitos, formatos

normalizados y procedimientos para la tramitación de las reclamaciones.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de no -

viembre de 2021.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopción de las

normas técnicas de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con

los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 8

Conflictos de interés

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa no tendrán participación alguna en las ofertas

de financiación participativa que se encuentren en sus plataformas de financiación participativa.

2.   Los proveedores de servicios de financiación participativa no aceptarán como promotor del proyecto en

relación con los servicios de financiación participativa ofrecidos en su plataforma de financiación participati-

va 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;

c)ninguna persona física o jurídica vinculada a esos socios, directivos o empleados por control tal como se de-

fine en el artículo 4, apartado 1, punto 35, letra b), de la Directiva 2014/65/UE.

Los proveedores de servicios de financiación participativa que acepten como inversor en los proyectos de fi -

nanciación participativa que se ofrecen en su plataforma de financiación participativa a alguna persona de las

mencionadas en el párrafo primero, letras a), b) y c), harán público en su sitio web que aceptan a esa persona

como inversor, incluyendo información sobre los proyectos de financiación participativa específicos en los
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que haya invertido, y velarán por que dichas inversiones se hagan con arreglo a las mismas condiciones que

las de otros inversores, así como por que dicha persona no reciba ningún trato preferente ni tenga acceso pri-

vilegiado a información.

3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa mantendrán y aplicarán normas internas efica-

ces para evitar conflictos de interés.

4.   Los proveedores de servicios de financiación participativa adoptarán todas las medidas adecuadas para

prevenir, detectar, gestionar y comunicar los conflictos de interés entre, por una parte, los propios proveedo -

res de servicios de financiación participativa, sus socios, directivos o empleados, o cualquier persona física o

jurídica vinculada a ellos por control tal como se define en el artículo 4, apartado 1, punto 35, letra b), de la

Directiva 2014/65/UE, y, por otra, sus clientes, o entre dos clientes.

5.   Los proveedores de servicios de financiación participativa informarán a sus clientes de la naturaleza gene-

ral y de las fuentes de los conflictos de interés y de las medidas adoptadas para mitigarlos.

Dicha información figurará en un lugar destacado del sitio web del proveedor de servicios de financiación par -

ticipativa.

6.   La información a que se refiere el apartado 5 se comunicará:

a) en un soporte duradero;

b)con suficiente detalle, teniendo en cuenta la naturaleza de cada cliente, para que este pueda adoptar una de -

cisión informada sobre el servicio en cuyo contexto surja el conflicto de interés.

7.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar:

a

)

los requisitos para el mantenimiento o la aplicación de las disposiciones internas a que se refiere el aparta -

do 3;

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

c) las medidas para la divulgación de información a que se refieren los apartados 5 y 6.

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulación, la  AEVM tendrá en cuenta la natura-

leza, la escala y la complejidad de los servicios de financiación participativa prestados por el proveedor de ser -

vicios de financiación participativa.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de no -

viembre de 2021.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopción de las

normas técnicas de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con

los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 9

Externalización

1.   Cuando recurran a terceros para la ejecución de funciones operativas, los proveedores de servicios de fi -

nanciación participativa tomarán todas las medidas razonables a fin de evitar riesgos operativos adicionales.

2.   La externalización de funciones operativas a que se refiere el apartado 1 no podrá afectar a la calidad del

control interno de los proveedores de servicios de financiación participativa ni a la capacidad de la autoridad

competente para supervisar el cumplimiento de lo dispuesto en el presente Reglamento por parte del provee-

dor de servicios de financiación participativa.
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3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa seguirán asumiendo plena responsabilidad por

el cumplimiento de lo dispuesto en el presente Reglamento con respecto a las actividades externalizadas.

Artículo 10

Prestación 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 finan-

ciación participativa informarán 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 financiación participativa realicen operaciones de pago relaciona-

das con valores negociables e instrumentos admitidos para la financiación participativa, depositarán los fon-

dos 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 financiación participativa ofrecidos en una pla-

taforma de financiación participativa y que puedan consignarse en una cuenta de instrumentos financieros

abierta a nombre de un inversor o puedan entregarse físicamente a un depositario serán custodiados por el

proveedor de servicios de financiación participativa o por un tercero. La entidad que preste servicios de custo-

dia dispondrá de una autorización de conformidad con lo dispuesto en las Directivas  2013/36/UE o 2014/65/

UE.

4.   El proveedor de servicios de financiación participativa podrá prestar servicios de pago por sí mismo o a

través de un tercero siempre que el propio proveedor de servicios de financiación 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 financiación participativa no preste servicios de pago en relación con

los servicios de financiación participativa ni por sí mismo ni a través de un tercero, establecerá y mantendrá

disposiciones que garanticen que los promotores de proyectos acepten la financiación procedente de proyec-

tos de financiación participativa, o cualquier otro pago, únicamente por medio de un proveedor de servicios

de pago de conformidad con lo dispuesto en la Directiva (UE) 2015/2366.

Artículo 8

Conflictos de interés

Artículo 11

Requisitos prudenciales

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa dispondrán en todo momento de salvaguardias

prudenciales por un importe al menos igual al importe más elevado de entre los siguientes:

a) 25 000 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 financiación

participativa facilite también la concesión de préstamos.
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2.   Las salvaguardias prudenciales a que se refiere el apartado 1 del presente artículo adoptarán una de las

formas siguientes:

a

)

recursos propios, consistentes en elementos de capital de nivel 1 ordinario a que se refieren los artículos 26

a 30 del Reglamento (UE) n.o 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo (20) una vez efectuadas las

deducciones en su totalidad, con arreglo al artículo 36 de dicho Reglamento, sin que se apliquen los umbra-

les de exención con arreglo a lo dispuesto en los artículos 46 y 48 de dicho Reglamento;

b)una póliza de seguro que cubra los territorios de la Unión en los que las ofertas de financiación participativa

se comercialicen activamente o una garantía comparable, o

c) una combinación de las letras a) y b).

3.   El apartado 1 del presente artículo no se aplicará a los proveedores de servicios de financiación participati-

va que sean empresas sujetas, de forma individual o consolidada, a lo dispuesto en el título III de la parte ter-

cera del Reglamento (UE) n.o 575/2013 o a lo dispuesto en el Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento

Europeo y del Consejo (21).

4.   El apartado 1 del presente artículo no se aplicará a los proveedores de servicios de financiación participati-

va que sean empresas sujetas a los artículos 4 y 5 de la Directiva 2009/110/CE o a los artículos 7 a 9 de la Di-

rectiva (UE) 2015/2366.

5.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa haya estado operativo menos de 12 meses,

podrá utilizar las estimaciones de su plan de negocio al calcular los gastos fijos generales, siempre que empie -

ce a utilizar los datos históricos tan pronto como estén disponibles.

6.   La póliza de seguro a que se refiere el apartado 2, letra b), tendrá, como mínimo, todas las características

siguientes:

a) un período inicial no inferior a un año;

b) un período mínimo de preaviso de 90 días para su cancelación;

c)que se haya concertado con una empresa que esté autorizada para prestar el servicio de seguro, de confor -

midad con el Derecho de la Unión o con el Derecho nacional;

d) que el prestador del seguro sea un tercero.

7.   La póliza de seguro a que se refiere el apartado 2, letra b), incluirá, sin limitarse a ello, la cobertura contra

el riesgo de:

a) pérdida de documentos;

b) declaraciones falsas o engañosas;

c) actos, errores u omisiones que constituyan un incumplimiento de:

i) obligaciones legales y reglamentarias,

ii) el deber, frente a sus clientes, de actuar con competencia y esmero,

iii) obligaciones de confidencialidad;

d

)

la omisión 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 gestión de procesos;

f)cuando sea aplicable al modelo de negocio, negligencia grave en la valoración de activos o en la determina -

ción del precio y la puntuación de créditos.
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8.   A los efectos del apartado 1, letra b), los proveedores de servicios de financiación participativa calcularán

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 distribución de beneficios a los socios en sus

estados financieros anuales auditados más recientes o, cuando no se disponga de estados financieros audita-

dos, en los estados financieros anuales validados por los supervisores nacionales:

a

)

primas para el personal y otras remuneraciones, en la medida en que dependan del beneficio neto del pro -

veedor de servicios de financiación participativa en el año 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 remuneración 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 recepción efectiva de las comisiones y retribuciones a cobrar, y

e) gastos no recurrentes de actividades no ordinarias.

9.   Cuando algún tercero haya incurrido en gastos fijos por cuenta de los proveedores de servicios de financia-

ción 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 financiación participativa procederán de alguna de las maneras siguientes:

a

)

en el supuesto de que se disponga de un desglose de los gastos de ese tercero, determinarán el importe de

los gastos fijos en que dicho tercero haya incurrido por cuenta de los proveedores de servicios de financia-

ción participativa y lo añadirán 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, determinarán el importe de

los gastos en que el tercero haya incurrido por cuenta de los proveedores de servicios de financiación parti -

cipativa de conformidad con su plan de negocios y añadirán dicho importe a la cifra resultante de lo dis-

puesto en el apartado 8.

CAPÍTULO III

Autorización y supervisión de los proveedores de servicios de financiación participativa

Artículo 12

Autorización para operar como proveedor de servicios de financiación participativa

1.   Toda persona jurídica que tenga intención de prestar servicios de financiación participativa solicitará a la

autoridad competente del Estado miembro en que esté establecida autorización para operar como proveedor

de servicios de financiación participativa.

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

a

)

el nombre (incluidas la denominación legal y cualquier otra denominación comercial que vaya a utilizarse)

del futuro proveedor de servicios de financiación participativa, la dirección de internet del sitio web utiliza-

do por dicho proveedor y su dirección postal;

b) la forma jurídica del futuro proveedor de servicios de financiación participativa;

c) la escritura de constitución del futuro proveedor de servicios de financiación participativa;

d

)

un programa de actividades en el que se especifiquen los tipos de servicios de financiación participativa que

el futuro proveedor de servicios de financiación participativa planea prestar y la plataforma de financiación
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participativa que planea gestionar, incluyendo dónde y cómo se comercializarán las ofertas de financiación

participativa;

e

)

una descripción de los mecanismos de gobernanza y de control interno del futuro proveedor de servicios de

financiación participativa, destinados a garantizar el cumplimiento del presente Reglamento, incluidos los

procedimientos contables y de gestión del riesgo;

f)una descripción de los sistemas, recursos y procedimientos previstos por el futuro proveedor de servicios de

financiación participativa para el control y protección de los sistemas de tratamiento de datos;

g)una descripción de los riesgos operativos del futuro proveedor de servicios de financiación participativa;

h

)

una descripción de las salvaguardias prudenciales establecidas por el futuro proveedor de servicios de fi-

nanciación participativa de conformidad con lo dispuesto en el artículo 11;

i

)

la prueba de que el futuro proveedor de servicios de financiación participativa cumple las salvaguardias pru-

denciales de conformidad con lo dispuesto en el artículo 11;

j)una descripción del plan de continuidad de las actividades del futuro proveedor de servicios de financiación

participativa, que, teniendo en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios que el futuro

proveedor de servicios de financiación participativa planea prestar, establezca medidas y procedimientos

que, en caso de insolvencia del futuro proveedor de servicios de financiación participativa, garanticen la con-

tinuidad de la prestación de servicios esenciales relacionados con las inversiones existentes y la correcta ad -

ministración de los acuerdos entre el futuro proveedor de servicios de financiación participativa y sus clien -

tes;

k)la identidad de las personas físicas responsables de la dirección del futuro proveedor de servicios de finan-

ciación participativa;

l)la prueba de que las personas físicas a que se hace referencia en la letra k) son personas de reconocida hono-

rabilidad y poseen conocimientos, capacidades y experiencia suficientes para dirigir el futuro proveedor de

servicios de financiación participativa;

m

)

una descripción de las normas internas del futuro proveedor de servicios de financiación participativa para

evitar que las personas a que se refiere el artículo 8, apartado 2, párrafo primero, participen, como promo-

tores de proyectos, en servicios de financiación participativa ofrecidos por el futuro proveedor de servicios

de financiación participativa;

n

)

una descripción del régimen de externalización del futuro proveedor de servicios de financiación participa-

tiva;

o

)

una descripción de los procedimientos establecidos por el futuro proveedor de servicios de financiación par-

ticipativa para tramitar las reclamaciones de los clientes;

p

)

una confirmación sobre si el futuro proveedor de servicios de financiación participativa tiene intención de

prestar servicios de pago por sí 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 artículo 10, apartado 5, del

presente Reglamento;

q)una descripción de los procedimientos establecidos por el futuro proveedor de servicios de financiación par-

ticipativa para comprobar la exhaustividad, exactitud y claridad de la información contenida en la ficha de

datos fundamentales de la inversión;

r

)

una descripción de los procedimientos establecidos por el futuro proveedor de servicios de financiación par-

ticipativa respecto de los límites de inversión para los inversores no experimentados a que se refiere el artí-

culo 21, apartado 7.
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3.   A los efectos del apartado 2, letra l), los futuros proveedores de servicios de financiación participativa de-

berán acreditar lo siguiente:

a

)

ausencia de antecedentes penales en lo que se refiere a infracciones de normas nacionales en ámbitos del

Derecho mercantil, la insolvencia, los servicios financieros, el blanqueo de capitales, el fraude o las obliga-

ciones en materia de responsabilidad profesional de todas las personas físicas que participen en la dirección

del futuro proveedor de servicios de financiación participativa, y de los socios que posean  un 20 % o más del

capital o de los derechos de voto;

b)prueba de que las personas físicas que participen en la dirección del futuro proveedor de servicios de finan-

ciación participativa poseen colectivamente los conocimientos, capacidades y experiencia suficientes para la

dirección del futuro proveedor de servicios de financiación participativa y de que dichas personas físicas es-

tán obligadas a consagrar tiempo suficiente al desempeño de sus funciones.

4.   La autoridad competente evaluará, en el plazo de 25 días hábiles a partir de la recepción de la solicitud re-

ferida en el apartado 1, si dicha solicitud está completa, para lo cual comprobará que se haya presentado la in -

formación enumerada en el apartado 2. Si la solicitud no está completa, la autoridad competente fijará un pla-

zo en el que el futuro proveedor de servicios de financiación participativa deberá facilitar la información omi-

tida.

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 podrá negarse a examinarla y, en tal caso, devolverá al futuro pro-

veedor de servicios de financiación participativa los documentos que este le haya transmitido.

6.   Si la solicitud referida en el apartado 1 está completa, la autoridad competente lo notificará inmediata-

mente al futuro proveedor de servicios de financiación participativa.

7.   Antes de adoptar una decisión de concesión o denegación de la autorización para operar como proveedor

de servicios de financiación participativa, la autoridad competente consultará a la autoridad competente de

otro Estado miembro en los siguientes casos:

a

)

cuando el futuro proveedor de servicios de financiación participativa sea una filial de un proveedor de servi -

cios de financiación participativa autorizado en ese otro Estado miembro;

b)cuando el futuro proveedor de servicios de financiación participativa sea una filial de la empresa matriz de

un proveedor de servicios de financiación participativa autorizado en ese otro Estado miembro, o

c)cuando el futuro proveedor de servicios de financiación participativa esté controlado por las mismas perso -

nas físicas o jurídicas que controlan a otro proveedor de servicios de financiación participativa autorizado

en ese otro Estado miembro.

8.   La autoridad competente evaluará, en un plazo de tres meses a partir de la fecha de recepción de la solici-

tud completa, si el futuro proveedor de servicios de financiación participativa cumple los requisitos estableci-

dos en el presente Reglamento y adoptará una decisión plenamente motivada por la que se le conceda o de-

niegue la autorización para operar como proveedor de servicios de financiación participativa. Dicha evalua-

ción tendrá en cuenta la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiación participativa

que el futuro proveedor de servicios de financiación participativa planee prestar. La autoridad competente po -

drá denegar la autorización si existen razones objetivas y demostrables para creer que el órgano de dirección

del futuro proveedor de servicios de financiación participativa puede suponer una amenaza para su gestión

eficaz, adecuada y prudente, la continuidad de sus actividades, así como para la debida consideración del inte -

rés de sus clientes y la integridad del mercado.

9.   La autoridad competente informará a la AEVM de todas las autorizaciones concedidas con arreglo a lo dis-

puesto en el presente artículo. La AEVM incluirá la información relativa a las solicitudes aprobadas, en el re-
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gistro de proveedores de servicios de financiación participativa autorizados de conformidad con el artículo 14.

La AEVM podrá solicitar información para asegurarse de que las autoridades competentes conceden autoriza-

ciones con arreglo a lo dispuesto en el presente artículo de manera coherente.

10.   La autoridad competente notificará su decisión al futuro proveedor de servicios de financiación participa-

tiva en el plazo de tres días hábiles a partir de la fecha de dicha decisión.

11.   El proveedor de servicios de financiación participativa autorizado de conformidad con el presente artículo

deberá cumplir en todo momento las condiciones de su autorización.

12.   Los Estados miembros no exigirán de los proveedores de servicios de financiación participativa que pres-

ten dichos servicios a escala internacional, presencia física en el territorio de un Estado miembro distinto del

Estado miembro en el que estén autorizados.

13.   Los proveedores de servicios de financiación participativa autorizados en virtud del presente Reglamento

podrán participar también en actividades distintas de las cubiertas por la autorización a que se refiere el pre-

sente artículo de conformidad con la normativa aplicable de la Unión 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 financiación participativa antes de la

entrada en vigor del presente Reglamento solicite autorización como proveedor de servicios de financiación

participativa en virtud del presente Reglamento, la autoridad competente no le exigirá que facilite informa-

ción o documentos que ya haya presentado al solicitar la autorización con arreglo a dichas Directivas o al De -

recho nacional, siempre que dicha información o dichos documentos sigan actualizados y la autoridad compe-

tente tenga acceso a ellos.

15.   Cuando un futuro proveedor de servicios de financiación participativa solicite también autorización para

prestar servicios de pago únicamente en relación con la prestación de servicios de financiación participativa, y

en la medida en que las autoridades competentes sean también responsables de la autorización en virtud de lo

dispuesto en la Directiva (UE) 2015/2366, las autoridades competentes exigirán que la información y los do-

cumentos que deban presentarse con cada solicitud se presenten una sola vez.

16.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar además:

a

)

los requisitos y modalidades de la solicitud a que se refiere el apartado 1, incluidos los modelos de formula-

rios, plantillas y procedimientos para la solicitud de autorización, y

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

letra j).

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulación, la  AEVM tendrá en cuenta la natura-

leza, la escala y la complejidad de los servicios de financiación participativa prestados por el proveedor de ser -

vicios de financiación participativa.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de no -

viembre de 2021.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopción de las

normas técnicas de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con

los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 13

Actividades incluidas en la autorización
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1.   Las autoridades competentes que hayan concedido una autorización notificada con arreglo a lo dispuesto

en el artículo 12, apartado 10, velarán por que esta especifique los servicios de financiación participativa que

el proveedor esté autorizado a prestar.

2.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa desee ampliar sus actividades a otros ser-

vicios de financiación participativa no previstos en el momento de la autorización concedida con arreglo al ar-

tículo 12, presentará una solicitud de ampliación ante las autoridades competentes que hayan concedido al

proveedor de servicios de financiación participativa la autorización con arreglo al artículo 12 completando y

actualizando la información a que se refiere el artículo 12, apartado 2. La solicitud de ampliación se tramitará

con arreglo a lo dispuesto en el artículo 12, apartados 4 a 11.

Artículo 14

Registro de proveedores de servicios de financiación participativa

1.   La AEVM establecerá un registro de todos los proveedores de servicios de financiación participativa. El re-

gistro se pondrá a disposición pública en su sitio web y se actualizará periódicamente.

2.   El registro a que se refiere el apartado 1 incluirá la información siguiente:

a

)

el nombre, la forma jurídica y, en su caso, el identificador de entidad jurídica del proveedor de servicios de

financiación participativa;

b)la denominación comercial, la dirección postal y la dirección de internet de la plataforma de financiación

participativa gestionada por el proveedor de servicios de financiación participativa;

c)el nombre y la dirección de la autoridad competente que haya concedido la autorización y sus datos de con-

tacto;

d

)

información sobre los servicios de financiación participativa que esté autorizado a prestar el proveedor de

servicios de financiación participativa;

e

)

una lista de los Estados miembros en los que el proveedor de servicios de financiación participativa haya

notificado su intención de prestar servicios de financiación participativa de conformidad con lo dispuesto en

el artículo 18;

f)cualquier otro servicio prestado por el proveedor de servicios de financiación participativa y no regulado por

el presente Reglamento, con una referencia a la normativa aplicable de la Unión o nacional;

g) toda sanción impuesta al proveedor de servicios de financiación participativa o a sus directivos.

3.   Cualquier revocación de una autorización concedida a un proveedor de servicios de financiación participa-

tiva de conformidad con lo dispuesto en el artículo 17 se publicará y permanecerá publicada en el registro du-

rante un período de cinco años.

Artículo 15

Supervisión

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa prestarán sus servicios bajo la supervisión de las

autoridades competentes que hayan concedido la autorización.

2.   La autoridad competente de que se trate evaluará el cumplimiento de las obligaciones previstas en el pre-

sente Reglamento por parte de los proveedores de servicios de financiación participativa. Dicha autoridad de-

terminará la frecuencia y exhaustividad de tal evaluación teniendo en cuenta la naturaleza, escala y compleji -

dad de las actividades del proveedor de servicios de financiación participativa. A efectos de dicha evaluación,
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la autoridad competente de que se trate podrá someter al proveedor de servicios de financiación participativa

a inspecciones sobre el terreno.

3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa notificarán sin demora injustificada a la autori-

dad competente de que se trate toda modificación de fondo en las condiciones de autorización y, previa solici -

tud, facilitarán la información necesaria para evaluar el cumplimiento de lo dispuesto en el presente Regla -

mento.

Artículo 16

Comunicación de información por los proveedores de servicios de financiación participativa

1.   El proveedor de servicios de financiación participativa comunicará a la autoridad competente que haya

concedido la autorización, anualmente y con carácter confidencial, la lista de proyectos financiados a través

de su plataforma de financiación participativa, especificando para cada proyecto:

a) el promotor del proyecto y el importe captado;

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

c)información agregada sobre los inversores y el importe invertido, desglosada por domicilio fiscal de los in-

versores, distinguiendo entre inversores experimentados y no experimentados.

2.   Las autoridades competentes transmitirán a la AEVM la información a que se refiere el apartado 1, en for-

mato anonimizado, en el plazo de un mes a partir de la recepción de dicha información. La  AEVM elaborará y

publicará en su sitio web estadísticas anuales agregadas relativas al mercado de la financiación participativa

en la Unión.

3.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de ejecución para establecer las normas y formatos de

los datos, plantillas y procedimientos para la información que ha de comunicarse de conformidad con lo dis-

puesto en el presente artículo.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de ejecución a más tardar el 10 de no -

viembre de 2021.

Se confieren a la Comisión competencias para adoptar las normas técnicas de ejecución a que se refiere el pá -

rrafo primero del presente apartado, de conformidad con el artículo 15 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 17

Revocación de la autorización

1.   Las autoridades competentes que hayan concedido una autorización estarán facultadas para revocarla en

cualquiera de los supuestos siguientes, en los que el proveedor de servicios de financiación participativa:

a

)

no haya utilizado la autorización en un plazo de 18 meses a partir de la fecha de concesión de la autoriza-

ción;

b) haya renunciado expresamente a su autorización;

c)no haya prestado servicios de financiación participativa durante nueve meses consecutivos y tampoco parti-

cipe ya en la administración de contratos existentes que se deriven de casar inicialmente intereses en finan-

ciar empresas mediante el uso de su plataforma de financiación participativa;

d

)

haya obtenido su autorización por medios irregulares, entre otros, valiéndose de declaraciones falsas en su

solicitud de autorización;

e) haya dejado de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la autorización concedida;
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f) haya infringido gravemente el presente Reglamento.

Las autoridades competentes que hayan concedido una autorización también estarán facultadas para revocar-

la en cualquiera de los supuestos siguientes:

a

)

cuando el proveedor de servicios de financiación 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

actúen  en  su  nombre,  hayan  infringido  la  normativa  nacional  de  transposición  de  la  Directiva

(UE) 2015/849 en relación con el blanqueo de capitales o la financiación del terrorismo, o

b)cuando el proveedor de servicios de financiación participativa o un tercero que actúe en su nombre haya

perdido  la  autorización  que  permite  prestar  servicios  de  pago  de  conformidad  con  la  Directiva

(UE) 2015/2366 o servicios de inversión con arreglo a lo dispuesto en la Directiva 2014/65/UE, y dicho

proveedor de servicios de financiación participativa o tercero no haya subsanado la situación en un plazo de

40 días naturales.

2.   Cuando una autoridad competente de un Estado miembro revoque una autorización, la autoridad compe-

tente designada como punto de contacto único en dicho Estado miembro de conformidad con el artículo 29,

apartado 2, informará sin demora injustificada a la AEVM y a las autoridades competentes de aquellos Esta-

dos miembros en los que el proveedor de servicios de financiación participativa preste tales servicios de con -

formidad con lo dispuesto en el artículo 18. La AEVM incluirá la información de la revocación de la autoriza-

ción en el registro a que se refiere el artículo 14.

3.   Antes de tomar una decisión sobre la revocación de una autorización, la autoridad competente que haya

concedido la autorización consultará a la autoridad competente de otro Estado miembro en aquellos casos en

que el proveedor de servicios de financiación participativa:

a

)

sea una filial  de  un proveedor de servicios de financiación  participativa  autorizado en ese  otro Estado

miembro;

b)sea una filial de la empresa matriz de un proveedor de servicios de financiación participativa autorizado en

ese otro Estado miembro, o

c)esté controlado por las mismas personas físicas o jurídicas que controlan a otro proveedor de servicios de fi -

nanciación participativa autorizado en ese otro Estado miembro.

Artículo 18

Prestación transfronteriza de servicios de financiación participativa

1.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa autorizado de conformidad con lo dispues-

to en el artículo 12 tenga intención de prestar servicios de financiación participativa en un Estado miembro

distinto de aquel cuya autoridad competente le haya concedido la autorización con arreglo al artículo  12, pre-

sentará a la autoridad competente designada por el Estado miembro en el que se haya concedido la autoriza -

ción como punto de contacto único de conformidad con lo dispuesto en el artículo  29, apartado 2, la siguiente

información:

a

)

una lista de los Estados miembros en los que el proveedor de servicios de financiación participativa tenga

intención de prestar tales servicios;

b)la identidad de las personas físicas o jurídicas responsables de la prestación de servicios de financiación

participativa en dichos Estados miembros;

c)la fecha de inicio de la prestación prevista de servicios de financiación participativa por parte del proveedor

de dichos servicios;
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d

)

una lista de otras actividades ofrecidas por el proveedor de servicios de financiación participativa y no regu -

ladas en el presente Reglamento.

2.   En el plazo de diez días hábiles a partir de la recepción de la información a que se refiere el apartado 1 del

presente artículo, el punto de contacto único del Estado miembro donde se haya concedido la autorización co-

municará dicha información a las autoridades competentes de los Estados miembros en los que el proveedor

de servicios de financiación participativa tenga intención de prestar tales servicios de conformidad con lo dis-

puesto en el apartado 1 del presente artículo, así como a la AEVM. La AEVM incluirá dicha información en el

registro a que se refiere el artículo 14.

3.   El punto de contacto único del Estado miembro en el que se haya concedido la autorización informará

posteriormente sin demora al proveedor de servicios de financiación participativa de la comunicación a que se

refiere el apartado 2.

4.   El proveedor de servicios de financiación participativa podrá empezar a prestar tales servicios en un Esta-

do miembro distinto de aquel cuya autoridad competente concedió la autorización a partir de la fecha de re-

cepción de la comunicación a que se refiere el apartado 3 o, a más tardar, en un plazo de 15 días naturales a

partir de la presentación de la información a que se refiere el apartado 1.

CAPÍTULO IV

Protección del inversor

Artículo 19

Información a los clientes

1.   Toda la información, incluidas las comunicaciones publicitarias contempladas en el artículo 27, facilitada

por los proveedores de servicios de financiación participativa y destinada a sus clientes acerca de ellos mis -

mos, sobre los costes, riesgos financieros y cargas relacionados con los servicios o inversiones de financiación

participativa, sobre los criterios de selección de los proyectos de financiación participativa, y sobre la natura-

leza y los riesgos asociados a sus servicios de financiación participativa, será imparcial, clara y no engañosa.

2.   Los proveedores de servicios de financiación participativa informarán a sus clientes de que sus servicios

de financiación participativa no están cubiertos por el sistema de garantía de depósitos establecido de confor-

midad con la Directiva 2014/49/UE y de que los valores negociables o los instrumentos admitidos para la fi -

nanciación participativa adquiridos a través de su plataforma de financiación participativa no están cubiertos

por el sistema de indemnización de los inversores establecido de conformidad con la Directiva 97/9/CE.

3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa informarán a sus clientes sobre el período de re -

flexión para inversores no experimentados a que se refiere el artículo 22. Siempre que se haga una oferta de

financiación participativa, el proveedor de servicios de financiación participativa facilitará dicha información

en un lugar destacado del soporte, también en las aplicaciones móviles y páginas web en que se haga dicha

oferta.

4.   Toda la información que se facilite de conformidad con el apartado 1 se comunicará a los clientes cuando

proceda, al menos antes de proceder a la operación de financiación participativa.

5.   La información a que se refieren los apartados 1, 2 y 6 se pondrá a disposición de todos los clientes en una

sección fácilmente accesible del sitio web de la plataforma de financiación participativa y de manera no discri-

minatoria.
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6.   Si los proveedores de servicios de financiación participativa someten a calificación crediticia los proyectos

de financiación participativa o sugieren una determinación de precios de riesgos de las ofertas de financiación

participativa de su plataforma de financiación participativa, ofrecerán una descripción del método utilizado

para calcular las calificaciones o la determinación del precio de los créditos. Si el cálculo se basa en cuentas

que no han sido auditadas, se hará constar claramente en la descripción del método.

7.   La ABE elaborará, en estrecha cooperación con la AEVM, proyectos de normas técnicas de regulación a fin

de especificar:

a

)

los elementos, incluido el formato, que se incluirán en la descripción del método a que se refiere el aparta-

do 6;

b)la información y los factores que los proveedores de servicios de financiación participativa deben tener en

cuenta cuando efectúen la evaluación del riesgo de crédito a que se refiere el artículo 4, apartado 4, letras a)

y b), y cuando lleven a cabo la valoración del préstamo a que se refiere el artículo 4, apartado 4, letra e);

c)los factores que un proveedor de servicios de financiación 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 artículo  4, aparta-

do 4, letra d);

d

)

el contenido mínimo y la gobernanza de las políticas y los procedimientos que exige el presente artículo y el

marco de gestión de riesgos a que se refiere el artículo 4, apartado 4, letra f).

La ABE remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de mayo de

2022.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopción de las

normas técnicas de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con

los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.o 1093/2010.

Artículo 20

Publicación de la tasa de impago

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa que presten servicios de financiación participa-

tiva consistentes en la facilitación de la concesión de préstamos:

a

)

harán públicas anualmente las tasas de impago de los proyectos de financiación participativa ofrecidos en

sus plataformas de financiación participativa durante los 36 meses anteriores, como mínimo, y

b)publicarán una declaración de resultados en un plazo de cuatro meses a partir del final de cada ejercicio

contable, en la que se indicarán, según proceda:

i

)

la tasa de impago prevista y la efectiva de todos los préstamos que el proveedor de servicios de financia-

ción participativa haya facilitado por categoría de riesgo, en relación con las categorías de riesgo estableci -

das en el marco de gestión de riesgos,

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

iii

)

cuando el proveedor de servicios de financiación participativa haya ofrecido una tasa objetivo en relación

con la gestión individualizada de carteras de préstamos, el rendimiento real obtenido.

2.   Las tasas de impago mencionadas en el apartado 1 se publicarán en un lugar destacado del sitio web del

proveedor de servicios de financiación participativa.
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3.   La AEVM elaborará, en estrecha cooperación con la ABE, proyectos de normas técnicas de regulación con

el fin de especificar la metodología de cálculo de las tasas de impago a que hace referencia el apartado 1 de los

proyectos ofrecidos en la plataforma de financiación participativa.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de no -

viembre de 2021.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento adoptando las normas técnicas

de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con los artículos  10

a 14 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 21

Prueba inicial de conocimientos y simulación de la capacidad de soportar pérdidas

1.   Antes de dar a los inversores no experimentados potenciales pleno acceso para invertir en proyectos de fi-

nanciación participativa de su plataforma de financiación participativa, los proveedores de servicios de finan-

ciación participativa evaluarán si los servicios ofrecidos son adecuados para los inversores no experimentados

potenciales y, en caso afirmativo, cuáles de ellos lo son.

2.   A efectos de la evaluación a que se refiere el apartado 1, los proveedores de servicios de financiación parti-

cipativa solicitarán información sobre la experiencia, los objetivos de inversión, la situación financiera y la

comprensión básica de los riesgos que conlleva invertir en general e invertir en los tipos de inversión ofreci-

dos en la plataforma de financiación participativa con que cuenta el inversor no experimentado potencial, in-

cluida información sobre:

a

)

las inversiones anteriores en valores negociables o las adquisiciones pasadas de instrumentos admitidos con

fines de financiación participativa o los préstamos del inversor no experimentado potencial, incluso en em-

presas en fase inicial o de expansión;

b)la comprensión por parte del inversor no experimentado potencial de los riesgos que conlleva la concesión

de préstamos, o la inversión en valores negociables o la adquisición de instrumentos admitidos con fines de

financiación participativa a través de una plataforma de financiación participativa, así como la experiencia

profesional pertinente para las inversiones de financiación participativa.

3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa revisarán en relación con cada inversor no expe-

rimentado la evaluación a que se refiere el apartado 1 cada dos años tras la evaluación inicial realizada de con-

formidad con dicho apartado.

4.   En caso de que los inversores no experimentados potenciales no faciliten la información exigida con arre-

glo al apartado 2, o de que los proveedores de servicios de financiación participativa consideren, sobre la base

de la información recibida en virtud de dicho apartado, que los inversores no experimentados potenciales no

tienen conocimientos, capacidades o experiencia suficientes, los proveedores de servicios de financiación par -

ticipativa informarán a dichos inversores no experimentados potenciales de que los servicios ofrecidos en sus

plataformas de financiación participativa pueden ser inadecuados para ellos y les advertirán del riesgo. La ad-

vertencia acerca del riesgo indicará claramente el riesgo de pérdida de la totalidad del dinero invertido. Los

inversores potenciales no experimentados deberán reconocer expresamente que han recibido y comprendido

la advertencia emitida por el proveedor de servicios de financiación participativa.

5.   A efectos de la evaluación a que se refiere el apartado 1, los proveedores de servicios de financiación parti-

cipativa también solicitarán a los inversores no experimentados potenciales que simulen su capacidad de so-

portar pérdidas, calculadas como el 10 % de su patrimonio neto, en función de la información siguiente:

a)ingresos regulares e ingresos totales, y si dichos ingresos se devengan de forma permanente o temporal;
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b)activos, incluidas las inversiones financieras y cualquier depósito en efectivo, pero excluidos los bienes in-

mobiliarios personales y de inversión y los fondos de pensiones;

c) los compromisos financieros, incluidos los periódicos, actuales o futuros.

6.   Los proveedores de servicios de financiación participativa revisarán, en relación con cada inversor no ex-

perimentado, la simulación a que se refiere el apartado 5 cada año tras la simulación inicial realizada de con-

formidad con dicho apartado.

No se impedirá a los inversores no experimentados potenciales ni a los inversores no experimentados invertir

en proyectos de financiación participativa. Los inversores no experimentados acusarán recibo de los resulta-

dos de la simulación a que se refiere el apartado 5.

7.   En cada ocasión que un inversor no experimentado potencial o un inversor no experimentado acepte una

oferta de financiación participativa que suponga una inversión 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 más elevado de los

dos, y previamente a dicha aceptación, el proveedor de servicios de financiación participativa garantizará que

dicho inversor:

a) reciba una advertencia de riesgo;

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

c)demuestre al proveedor de servicios de financiación participativa que el inversor entiende la inversión y sus

riesgos.

A efectos del párrafo primero, letra c), del presente apartado, la evaluación a que se refiere el apartado 1 podrá

utilizarse como prueba de que los inversores no experimentados potenciales o los inversores no experimenta-

dos entienden la inversión y sus riesgos.

8.   La AEVM elaborará, en estrecha cooperación con la ABE, proyectos de normas técnicas de regulación con

el fin de especificar las medidas necesarias para:

a) llevar a cabo la evaluación a que se refiere el apartado 1;

b) llevar a cabo la simulación a que se refiere el apartado 5;

c) facilitar la información a que se refieren los apartados 2 y 4.

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulación, la  ABE y la AEVM tendrán en cuenta

la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiación participativa prestados por el provee-

dor de servicios de financiación participativa.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de no -

viembre de 2021.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento adoptando las normas técnicas

de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con los artículos  10

a 14 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 22

Período de reflexión precontractual

1.   Las condiciones de la oferta de financiación participativa seguirán siendo vinculantes para el promotor del

proyecto a partir del momento en que la oferta de financiación participativa figure en la plataforma de finan-

ciación participativa hasta la anterior de las siguientes fechas:
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a

)

la fecha de expiración de la oferta de financiación participativa anunciada por el proveedor de servicios de

financiación participativa en el momento de incluir la oferta de financiación participativa en su plataforma

de financiación participativa, o

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

alcance el objetivo de financiación máxima.

2.   El proveedor de servicios de financiación participativa establecerá un período de reflexión precontractual

durante el cual el inversor no experimentado potencial podrá revocar en todo momento su oferta de inversión

o de expresión de interés en la oferta de financiación participativa sin necesidad de justificar su decisión y sin

incurrir en una sanción.

3.   El período de reflexión a que se refiere el apartado 2 comenzará en el momento de la oferta de inversión o

de la expresión de interés por parte del inversor no experimentado potencial y expirará al término de cuatro

días naturales.

4.   Los proveedores de servicios de financiación participativa llevarán un registro de las ofertas de inversión y

de las expresiones de interés que reciban, así como del momento en que se reciban.

5.   Las modalidades de revocación de una oferta de inversión o de expresión de interés incluirán al menos las

mismas modalidades en las que el inversor no experimentado potencial pueda ofrecer una oferta de inversión

o manifestar su interés en una oferta de financiación participativa.

6.   El proveedor de servicios de financiación participativa facilitará información precisa, clara y oportuna a

los inversores no experimentados potenciales sobre el período de reflexión y las modalidades para revocar

una oferta de inversión o una manifestación de interés, incluyendo, como mínimo, lo siguiente:

a

)

inmediatamente antes de que el inversor no experimentado potencial pueda comunicar su oferta de inver-

sión o manifestación de interés, el proveedor de servicios de financiación participativa deberá informar al

inversor no experimentado potencial de:

i)que la oferta de inversión o la manifestación de interés está sujeta a un período de reflexión,

ii) la duración del período de reflexión,

iii) las modalidades para revocar una oferta de inversión o una manifestación de interés;

b)inmediatamente después de la recepción de la oferta de inversión o de la manifestación de interés, el pro-

veedor de servicios de financiación participativa informará al inversor no experimentado potencial, a través

de su plataforma de financiación participativa, de que ha comenzado el período de reflexión.

7.   En el caso de la gestión individualizada de carteras de préstamos, el presente artículo solo se aplicará al

mandato de inversión inicial otorgado por el inversor no experimentado y no a las inversiones en préstamos

específicos realizadas en el marco de dicho mandato.

Artículo 23

Ficha de datos fundamentales de la inversión

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa facilitarán a los inversores potenciales toda la

información referida en el presente artículo.

2.   Los proveedores de servicios de financiación participativa facilitarán a los inversores potenciales una ficha

de datos fundamentales de la inversión elaborada por el promotor del proyecto para cada oferta de financia -

ción participativa. La ficha de datos fundamentales de la inversión se redactará como mínimo en una de las
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lenguas oficiales del Estado miembro cuyas autoridades competentes hayan concedido la autorización de con-

formidad con el artículo 12 o en otra lengua aceptada por dichas autoridades.

3.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa publicite una oferta de financiación parti-

cipativa mediante una comunicación comercial en otro Estado miembro, la ficha de datos fundamentales de la

inversión deberá 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 podrá impedir a los proveedores de servicios de financiación participativa la traducción de la ficha

de datos fundamentales de la inversión a cualquier lengua o lenguas distintas de las mencionadas en los apar -

tados 2 o 3. Dichas traducciones deberán reflejar con exactitud el contenido de la ficha original de datos fun -

damentales de la inversión.

5.   Las autoridades competentes informarán 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 publicará esa información en su sitio

web.

6.   La ficha de datos fundamentales de la inversión a que se refiere el apartado 2 incluirá todos los datos si-

guientes:

a) la información mencionada en el anexo I;

b)la siguiente cláusula de exención de responsabilidad, que figurará bajo el título de la ficha de datos funda-

mentales de la inversión:

«La presente oferta de financiación participativa no ha sido verificada ni aprobada por las autoridades com-

petentes 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 conce-

diera acceso a esta inversión. Al realizar esta inversión, usted asume plenamente el riesgo que comporta, in-

cluido el de pérdida parcial o total del dinero invertido.»;

c)la siguiente advertencia de riesgo:

«Invertir en este proyecto de financiación participativa entraña riesgos, incluido el de pérdida parcial o total

del dinero invertido. Su inversión no está cubierta por los sistemas de garantía de depósitos establecidos de

conformidad con la Directiva 2014/49/UE del Parlamento Europeo y del Consejo   (  *1). Su inversión no está

cubierta por los sistemas de indemnización de los inversores establecidos de conformidad con la Directi -

va 97/9/CE del Parlamento Europeo y del Consejo   (  *2).

Es posible que no obtenga rendimiento alguno de su inversión.

No se trata de un producto de ahorro y recomendamos no invertir más del 10 % de su patrimonio neto en

proyectos de financiación participativa.

Es posible que no pueda vender los instrumentos de inversión cuando lo desee. Aun cuando pueda vender -

los, podría sufrir pérdidas.

(*1)  Directiva 2014/49/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, relativa a los siste-

mas de garantía de depósitos (DO     L     173 de     12.6.2014, p.     149  )."

(*2)  Directiva 97/9/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 3 de marzo de 1997, relativa a los sistemas

de indemnización de los inversores (DO     L     84 de     26.3.1997, p.     22  ).»."

7.   La ficha de datos fundamentales de la inversión será imparcial, clara y no engañosa y no contendrá notas a

pie de página, salvo las que incluyan referencias a la normativa aplicable, incluidas las citas que convengan.

Se presentará en un soporte duradero, independiente, que se distinga claramente de las comunicaciones pu-

blicitarias y, si se imprime, consistirá en un máximo de seis caras de papel en tamaño  A4. En el caso de ins-
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trumentos admitidos a efectos de financiación participativa, cuando la información exigida con arreglo a la

parte F del anexo I exceda de un formato en papel de tamaño A4 por una sola cara en formato impreso, el res-

to se incluirá en un anexo adjunto a la ficha de datos fundamentales de la inversión.

8.   El proveedor de servicios de financiación participativa solicitará al promotor del proyecto que le notifique

cualquier cambio de información, para mantener actualizada la ficha de datos fundamentales de la inversión

en todo momento y todo el período que dure la oferta de financiación participativa. El proveedor de servicios

de financiación participativa informará inmediatamente a los inversores que hayan formulado una oferta de

inversión o hayan manifestado interés en la oferta de financiación participativa de cualquier cambio sustan-

cial de la información en la ficha de datos fundamentales de la inversión que le haya sido comunicado.

9.   Los Estados miembros velarán por que la responsabilidad por la información que figure en una ficha de

datos fundamentales de la inversión recaiga, como mínimo, en el promotor del proyecto o en sus órganos de

administración, dirección o supervisión. Las personas responsables de la ficha de datos fundamentales de la

inversión se identificarán claramente en la ficha de datos fundamentales de la inversión por su nombre y car-

go, si se trata de personas físicas, o por su denominación y domicilio social, si se trata de personas jurídicas, y

se adjuntarán sus declaraciones en las que confirmen que, hasta donde alcanza su conocimiento, la informa-

ción contenida en la ficha de datos fundamentales de la inversión responde a la realidad y no contiene omisio-

nes que puedan afectar a su contenido.

10.   Los Estados miembros velarán por que sus disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre

responsabilidad civil se apliquen a las personas físicas y jurídicas responsables de la información proporcio-

nada en una ficha de datos fundamentales de la inversión, incluida su posible traducción, en, como mínimo,

las siguientes situaciones:

a) la información sea engañosa o inexacta, o

b)la ficha de datos fundamentales de la inversión omita datos fundamentales necesarios para ayudar a los in -

versores a la hora de considerar la financiación del proyecto de financiación participativa.

11.   Los proveedores de servicios de financiación participativa deberán establecer y aplicar procedimientos

adecuados para verificar la exhaustividad, exactitud y claridad de la información contenida en la ficha de da -

tos fundamentales de la inversión.

12.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa detecte una omisión, error o inexactitud

en la ficha de datos fundamentales de la inversión que pueda tener un impacto importante en la rentabilidad

esperada de la inversión, el proveedor de servicios de financiación participativa indicará sin demora dicha

omisión, error o inexactitud al promotor del proyecto, que completará o corregirá dicha información sin de-

mora.

Cuando no se aporte sin demora dicho añadido o corrección, el proveedor de servicios de financiación partici -

pativa suspenderá la oferta de financiación participativa hasta que se haya completado o corregido la ficha de

datos fundamentales de la inversión, pero en un plazo no superior a 30 días naturales.

El proveedor de servicios de financiación participativa informará inmediatamente a los inversores que hayan

formulado una oferta de inversión o hayan manifestado interés en la oferta de financiación participativa de

las irregularidades detectadas, de las medidas que haya tomado y que tomará el proveedor de servicios de fi -

nanciación participativa y de la opción de retirar su oferta de inversión o su manifestación de interés en la

oferta de financiación participativa.

Si, pasados 30 días naturales, la ficha de datos fundamentales de la inversión no se ha completado o corregido

para subsanar las irregularidades detectadas, se anulará la oferta de financiación participativa.
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13.   Todo inversor potencial podrá solicitar a los proveedores de servicios de financiación participativa que

hagan traducir la ficha de datos fundamentales de la inversión a la lengua de elección del inversor. La traduc-

ción deberá reflejar de manera exacta y fiel el contenido de la ficha original de datos fundamentales de la in-

versión.

En caso de que el proveedor de servicios de financiación colectiva no proporcione la traducción de la ficha de

datos fundamentales de la inversión, deberá aconsejar claramente a los inversores que se abstengan de reali-

zar la inversión.

14.   Las autoridades competentes del Estado miembro en el que se concedió la autorización al proveedor de

servicios de financiación participativa podrán exigir una notificación previa de una ficha de datos fundamen-

tales de la inversión al menos siete días hábiles antes de ponerla a disposición de los inversores potenciales.

Las fichas de datos fundamentales de la inversión no estarán sometidas a la aprobación previa de las autori -

dades competentes.

15.   Cuando se facilite a los inversores potenciales una ficha de datos fundamentales de la inversión elaborada

de conformidad con lo dispuesto en el presente artículo, se considerará que los proveedores de servicios de fi -

nanciación participativa y los promotores de proyectos cumplen la obligación de elaborar un documento de

datos fundamentales de conformidad con el Reglamento (UE) n.o 1286/2014 del Parlamento Europeo y del

Consejo (22).

El párrafo primero se aplicará, mutatis mutandis, a las personas físicas o jurídicas que asesoren sobre una

oferta de financiación participativa o que la publiciten.

16.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar lo siguiente:

a

)

los requisitos y contenido del modelo para la presentación de la información a que se refieren el apartado 7

y el anexo I;

b)los tipos de riesgos principales ligados a la oferta de financiación participativa y que, por ello, deban hacerse

públicos conforme a lo dispuesto en el anexo I, parte C;

c)la utilización de determinados coeficientes financieros para aumentar la claridad de la información financie-

ra fundamental, en particular para la presentación de la información contemplada en el anexo I, parte A, le-

tra e);

d

)

las comisiones, las tarifas y los gastos de transacción regulados en el anexo I, parte H, letra a), incluido un

desglose detallado de los costes directos e indirectos que habrá de asumir el inversor.

A la hora de elaborar dichos proyectos de normas técnicas de regulación, la  ABE y la AEVM tendrán en cuenta

la naturaleza, la escala y la complejidad de los servicios de financiación participativa prestados por el provee-

dor de servicios de financiación participativa.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de mayo

de 2022.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopción de las

normas técnicas de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con

los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 24

Ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma

1.   No obstante lo dispuesto en el artículo 23, apartado 2, primera frase, y en el artículo 23, apartado 6, le-

tra a), los proveedores de servicios de financiación participativa que presten una gestión individualizada de
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carteras de préstamos elaborarán de acuerdo con el presente artículo, y pondrán a disposición de los inverso -

res potenciales, una ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma que contenga toda la

información siguiente:

a) la información indicada en las partes H e I del anexo I;

b)la información sobre las personas físicas o jurídicas responsables de la información proporcionada en la fi-

cha de datos fundamentales de la inversión. En el caso de las personas físicas, incluidos los miembros de los

órganos de administración, de gestión o de supervisión del proveedor de servicios de financiación participa-

tiva, el nombre y la función de la persona física; en el caso de las personas jurídicas, la denominación y el

domicilio social;

c)la siguiente declaración de responsabilidad:

«El proveedor de servicios de financiación participativa declara que, hasta donde alcanza su conocimiento,

no se ha omitido ningún dato y la información no es sustancialmente engañosa ni inexacta. El proveedor de

servicios de financiación participativa es responsable de la preparación de esta ficha de datos fundamenta-

les de la inversión.».

2.   El proveedor de servicios de financiación participativa mantendrá actualizada en todo momento la ficha

de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma, así como a lo largo de toda la duración de la

oferta de financiación participativa. El proveedor de servicios de financiación participativa informará inme-

diatamente a los inversores que hayan formulado una oferta de inversión o hayan manifestado interés en la

oferta de financiación participativa de cualquier cambio sustancial de la información en la ficha de datos fun-

damentales de la inversión.

3.   La ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma será imparcial, clara y no engañosa y

no contendrá notas a pie de página, salvo las que incluyan referencias a la normativa aplicable, incluidas las

citas que convengan. Se presentará en un soporte duradero, independiente, que se distinga claramente de las

comunicaciones publicitarias y, si se imprime, consistirá en un máximo de seis caras de papel en tamaño A4.

4.   Los Estados miembros velarán por que la responsabilidad por la información que figure en una ficha de

datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma recaiga, como mínimo, en el proveedor de servicios

de financiación participativa. Las personas responsables de la ficha de datos fundamentales de la inversión se

identificarán claramente en la ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma por su nom -

bre y cargo, si se trata de personas físicas, o por su denominación y domicilio social, si se trata de personas ju -

rídicas, y se adjuntarán sus declaraciones en las que confirmen que, hasta donde alcanza su conocimiento, la

información contenida en la ficha de datos fundamentales de la inversión responde a la realidad y no contiene

omisiones que puedan afectar a su contenido.

5.   Los Estados miembros velarán por que sus disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre

responsabilidad civil se apliquen a las personas físicas y jurídicas responsables de la información proporcio-

nada en una ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma, incluida su posible traduc -

ción, en, como mínimo, las siguientes situaciones:

a) la información sea engañosa o inexacta, o

b)la ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma omita datos fundamentales necesarios

para ayudar a los inversores a la hora de considerar si invertir mediante una gestión individualizada de car-

teras de préstamos.

6.   Los proveedores de servicios de financiación participativa deberán establecer y aplicar  procedimientos

adecuados para verificar la exhaustividad, exactitud y claridad de la información contenida en la ficha de da -

tos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma.
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7.   Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa detecte una omisión, error o inexactitud en

la ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de plataforma que pueda tener un impacto importante

en la rentabilidad esperada de la gestión individualizada de carteras de préstamos, el proveedor de servicios

de financiación participativa deberá subsanar la omisión, el error o la inexactitud en la ficha de datos funda -

mentales de la inversión.

8.   Cuando se facilite a los inversores potenciales una ficha de datos fundamentales de la inversión a nivel de

plataforma elaborada de conformidad con lo dispuesto en el presente artículo, se considerará que los provee-

dores de servicios de financiación participativa cumplen la obligación de elaborar un documento de datos fun-

damentales de conformidad con el Reglamento (UE) n.o 1286/2014.

El párrafo primero se aplicará, mutatis mutandis, a las personas físicas o jurídicas que asesoren sobre una

oferta de financiación participativa o que la publiciten.

Artículo 25

Tablón de anuncios

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa podrán crear un tablón de anuncios en el que

sus clientes puedan anunciar su interés en la compraventa de préstamos, valores negociables o instrumentos

admitidos para la financiación participativa que inicialmente se ofertaron en sus plataformas de financiación

participativa.

2.   El tablón de anuncios mencionado en el apartado 1 no podrá utilizarse para casar intereses de compraven-

ta por medio de los métodos o procedimientos de funcionamiento interno del proveedor de servicios de finan -

ciación participativa para dar lugar a contratos. Por tanto, el tablón de anuncios no consistirá en un sistema

de casación interno que ejecute órdenes de los clientes de forma multilateral.

3.   Los proveedores de servicios de financiación participativa que autoricen el anuncio de interés mencionado

en el apartado 1 del presente artículo deberán cumplir los requisitos siguientes:

a

)

informarán a sus clientes sobre la naturaleza del tablón de anuncios de conformidad con los apartados 1 y 2;

b)exigirán a sus clientes que anuncien la venta de un préstamo, un valor o un instrumento mencionado en el

apartado 1 que pongan a disposición una ficha de datos fundamentales de la inversión;

c)informarán a los clientes que tengan la intención de comprar préstamos anunciados en el tablón de anun-

cios sobre el rendimiento de los préstamos facilitados por el proveedor de servicios de financiación partici-

pativa;

d

)

deberán asegurarse de que los clientes que anuncien su interés en comprar un préstamo, un valor o un ins -

trumento mencionado en el apartado 1 del presente artículo y que cumplan las condiciones para ser consi-

derados inversores no experimentados reciban la información a que se refiere el artículo  19, apartado 2, y

reciban la advertencia de riesgo a que se refiere el artículo 21, apartado 4.

4.   Los proveedores de servicios de financiación participativa que autoricen el anuncio de interés a que se re-

fiere el apartado 1 del presente artículo y que presten servicios de custodia de activos de conformidad con el

artículo 10, apartado 1, exigirán a los inversores que anuncien dicho interés que notifiquen todo cambio de ti -

tularidad a efectos de verificación de la titularidad y registro.

5.   Los proveedores de servicios de financiación participativa que propongan un precio de referencia para la

compraventa a que se refiere el apartado 1 del presente artículo deberán informar a sus clientes de que el pre-

cio de referencia propuesto no es vinculante y justificar dicho precio de referencia, y deberán hacer públicos

los elementos básicos de su metodología de acuerdo con el artículo 19, apartado 6.
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Artículo 26

Acceso a los registros

Los proveedores de servicios de financiación participativa tendrán las obligaciones siguientes:

a

)

conservar todos los documentos relacionados con sus servicios y operaciones en un soporte duradero du-

rante un período de al menos cinco años;

b)asegurarse de que sus clientes tengan acceso inmediato a los registros de los servicios que se les han presta -

do en todo momento;

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

CAPÍTULO V

Comunicaciones publicitarias

Artículo 27

Requisitos relativos a las comunicaciones publicitarias

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa velarán por que todas las comunicaciones publi -

citarias relativas a sus servicios, incluidas las externalizadas a terceros, sean claramente identificables como

tales.

2.   Antes del cierre de la recaudación de fondos para un proyecto, ninguna comunicación publicitaria perse-

guirá de forma desproporcionada determinados proyectos u ofertas de financiación participativa previstos,

pendientes o en curso.

La información contenida en las comunicaciones publicitarias deberá ser imparcial, clara y no engañosa y de -

berá ser congruente con la información facilitada en la ficha de datos fundamentales de la inversión, cuando

esta esté disponible, o con la información que deba figurar en la ficha de datos fundamentales de la inversión,

cuando esta aún no esté disponible.

3.   Para sus comunicaciones publicitarias, los proveedores de servicios de financiación participativa utilizarán

una o varias de las lenguas oficiales del Estado miembro en el que se difundan las comunicaciones publicita-

rias 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

serán responsables de supervisar el cumplimiento de sus disposiciones legales, reglamentarias y administrati -

vas nacionales aplicables a las comunicaciones publicitarias, y de que los proveedores de servicios de financia -

ción participativa apliquen dichas disposiciones.

5.   Las autoridades competentes no podrán exigir la notificación y aprobación previas de las comunicaciones

publicitarias.

Artículo 28

Publicación de las disposiciones nacionales relativas a los requisitos en materia de comerciali-

zación

1.   Las autoridades nacionales competentes deberán publicar y mantener actualizadas en sus sitios web las

disposiciones legales, reglamentarias y administrativas nacionales aplicables a las comunicaciones publicita-

rias de los proveedores de servicios de financiación participativa, cuyo cumplimiento debe ser supervisado
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por las autoridades competentes, que a su vez son responsables de que los proveedores de servicios de finan -

ciación participativa apliquen dichas disposiciones.

2.   Las autoridades competentes notificarán a la AEVM las disposiciones legales, reglamentarias y adminis-

trativas mencionadas en el apartado 1 y facilitarán a la AEVM un resumen de dichas disposiciones legales, re-

glamentarias y administrativas en una lengua habitual en el campo de las finanzas internacionales.

3.   Las autoridades competentes notificarán a la AEVM cualquier cambio que se produzca en la información

facilitada de conformidad con el apartado 2, y proporcionarán 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, deberán publicar en

sus sitios web los datos de contacto a través de los cuales podrá obtenerse información sobre las disposiciones

legales, reglamentarias y administrativas mencionadas en el apartado 1.

5.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de ejecución para establecer modelos de formularios,

plantillas y procedimientos para las notificaciones previstas en el presente artículo.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de ejecución a más tardar el 10 de no -

viembre de 2021.

Se confieren a la Comisión competencias para adoptar las normas técnicas de ejecución a que se refiere el pá -

rrafo primero del presente apartado, de conformidad con el artículo 15 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

6.   La AEVM publicará y mantendrá actualizados en su sitio web el resumen mencionado en el apartado 2 y

los hipervínculos a los sitios web de las autoridades competentes a que se refiere el apartado  1. La AEVM no

será responsable de la información que figure en el resumen.

7.   Las autoridades competentes serán los puntos de contacto único encargados de ofrecer información sobre

las normas en materia de comercialización en sus respectivos Estados miembros.

8.   Las autoridades competentes informarán periódicamente a la AEVM, al menos una vez al año, de las me-

didas de ejecución que hayan adoptado durante el año anterior sobre la base de las disposiciones legales, re-

glamentarias y administrativas nacionales aplicables a las comunicaciones publicitarias de los proveedores de

servicios de financiación participativa. En particular, el informe incluirá:

a)cuando proceda, el número total de medidas de ejecución adoptadas por tipo de conducta indebida;

b)cuando estén disponibles, los resultados de las medidas de ejecución, incluidos los tipos de sanciones im-

puestas o las medidas correctivas adoptadas por los proveedores de servicios de financiación participativa, y

c)cuando sea posible, ejemplos de la forma en que las autoridades competentes han abordado el incumpli -

miento de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas nacionales por parte de los proveedo-

res de servicios de financiación participativa.

CAPÍTULO VI

Autoridades competentes y aevm

Artículo 29

Autoridades competentes

1.   Los Estados miembros designarán a las autoridades competentes responsables de desempeñar las funcio -

nes y obligaciones previstas en el presente Reglamento e informarán de ello a la AEVM.
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2.   Cuando los Estados miembros designen a más de una autoridad competente de conformidad con el apar-

tado 1, determinarán sus respectivas tareas y designarán a uno de ellos como punto de contacto único para es-

tablecer una cooperación administrativa transfronteriza entre las autoridades competentes y con la AEVM.

3.   La AEVM publicará en su sitio web una lista de las autoridades competentes designadas de conformidad

con el apartado 1.

Artículo 30

Facultades de las autoridades competentes

1.   Para el ejercicio de las funciones previstas en el presente Reglamento, deberá dotarse a las autoridades

competentes, de conformidad con la legislación nacional, al menos de las siguientes facultades en materia de

investigación:

a

)

exigir información y documentos a los proveedores de servicios de financiación participativa y a terceros de-

signados para desempeñar funciones en relación con la prestación de servicios de financiación participativa,

y a las personas físicas o jurídicas que los controlan o que son controladas por ellos;

b)exigir información a los auditores y a los directivos de los proveedores de servicios de financiación partici-

pativa, y de los terceros designados para desempeñar funciones en relación con la prestación de servicios de

financiación participativa;

c)llevar a cabo inspecciones o investigaciones in situ en locales que no sean el domicilio particular de perso-

nas físicas, y acceder a los locales para acceder a documentos o datos de cualquier tipo, cuando existan sos -

pechas razonables de que se guardan en ellos documentos u otras informaciones relacionadas con el objeto

de una inspección o investigación que pudieran ser relevantes para demostrar una infracción del presente

Reglamento.

2.   Para el ejercicio de las funciones previstas en el presente Reglamento, se dotará a las autoridades compe-

tentes, de conformidad con la legislación nacional, al menos de las siguientes facultades en materia de super-

visión:

a

)

suspender una oferta de financiación participativa por un período máximo de diez días hábiles consecuti-

vos, 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 financiación

participativa o al tercero designado para desempeñar funciones en relación con la prestación de servicios de

financiación participativa que cesen o suspendan las comunicaciones publicitarias, por un período máximo

de diez días hábiles consecutivos, cada vez que existan sospechas fundadas de que se ha infringido el pre -

sente Reglamento;

c)prohibir una oferta de financiación participativa si se descubre una infracción del presente Reglamento o si

se tienen sospechas fundadas de que se va a infringir;

d

)

suspender la prestación de servicios de financiación participativa por un período máximo de diez días hábi-

les consecutivos, o exigir que lo haga el proveedor de servicios de financiación participativa, cada vez que

existan sospechas fundadas de que se ha infringido el presente Reglamento;

e

)

prohibir la prestación de servicios de financiación participativa si se descubre una infracción del presente

Reglamento;

f)hacer público el hecho de que un proveedor de servicios de financiación participativa o un tercero designado

para desempeñar funciones en relación con la prestación de servicios de financiación participativa no cum-

ple sus obligaciones;
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g

)

revelar toda la información importante que pueda afectar a la prestación de servicios de financiación parti -

cipativa, o exigírselo al proveedor de servicios de financiación participativa o al tercero designado para de-

sempeñar funciones en relación con la prestación de servicios de financiación participativa, con el fin de ga -

rantizar la protección del inversor o el buen funcionamiento del mercado;

h

)

suspender la prestación de servicios de financiación participativa o exigírselo al proveedor de servicios de

financiación participativa o al tercero designado para desempeñar funciones en relación con la prestación

de servicios de financiación participativa, cuando las autoridades competentes consideren que la situación

del proveedor de servicios de financiación participativa es tal que la prestación de servicios de financiación

participativa sería perjudicial para los intereses de los inversores;

i

)

transferir los contratos vigentes a otro proveedor de servicios de financiación participativa en el caso de que

se revoque la autorización del proveedor de servicios de financiación participativa de conformidad con el ar-

tículo 17, apartado 1, párrafo primero, letra c), previo acuerdo de los clientes y del proveedor de servicios de

financiación participativa receptor.

Cualquier medida que se adopte en el ejercicio de las facultades previstas en el presente apartado deberá ser

proporcionada, estará debidamente justificada y se adoptará de conformidad con el artículo 40.

3.   Cuando sea necesario con arreglo a la normativa nacional, la autoridad competente podrá solicitar a la au -

toridad judicial pertinente que resuelva sobre el ejercicio de las facultades a que se refieren los apartados  1

y 2.

4.   Se autorizará al proveedor de servicios de financiación participativa al que se transfieran los contratos vi-

gentes, tal como se prevé en el apartado 2, párrafo primero, letra i), para que preste servicios de financiación

participativa en el mismo Estado miembro en que se autorizó al proveedor de servicios de financiación parti-

cipativa original.

5.   Las autoridades competentes podrán ejercer las facultades y funciones a que se refieren los apartados  1 y 2

de cualquiera de los modos siguientes:

a) directamente;

b) en colaboración con otras autoridades;

c) mediante delegación en otras autoridades, pero bajo su responsabilidad;

d) mediante solicitud a las autoridades judiciales competentes.

6.   Los Estados miembros velarán por que se adopten las medidas idóneas para que las autoridades compe-

tentes dispongan de todas las facultades de supervisión e investigación necesarias para el desempeño de sus

funciones.

7.   La persona física o jurídica que comunique información a la autoridad competente de conformidad con el

presente Reglamento se considerará que no infringe ninguna restricción contractual o legal, reglamentaria o

administrativa en materia de revelación de información, y no estará sujeta a responsabilidad de ningún tipo

como consecuencia de dicha comunicación.

Artículo 31

Cooperación entre autoridades competentes

1.   Las autoridades competentes colaborarán entre sí a los efectos del presente Reglamento. Deberán inter -

cambiar información sin demoras injustificadas y cooperar en las actividades de investigación, supervisión y

control del cumplimiento.
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Los Estados miembros que, con arreglo al artículo 39, apartado 1, opten por establecer sanciones penales de

cualquier infracción del presente Reglamento, se asegurarán de que se hayan adoptado las medidas oportunas

para que las autoridades competentes dispongan de todas las facultades necesarias a fin de ponerse en con-

tacto con las autoridades judiciales, las fiscales o las de justicia penal dentro de su jurisdicción para recibir in-

formación específica relacionada con las investigaciones o procedimientos penales incoados por las infraccio-

nes del  presente Reglamento y para ofrecer esa misma información a otras autoridades competentes y a

la AEVM a fin de cumplir su obligación de cooperación a efectos del presente Reglamento.

2.   La autoridad competente podrá denegar una petición de información o de cooperación únicamente en al-

guna de las siguientes circunstancias excepcionales:

a

)

en caso de que atender la petición tenga probablemente efectos negativos para sus propias actividades de

investigación o de control del cumplimiento, o para una investigación de carácter penal;

b)en caso de que ya se hubieran iniciado procedimientos judiciales relacionados con las mismas actuaciones y

con las mismas personas físicas o jurídicas ante las autoridades del Estado miembro que recibe la petición;

c)en caso de que ya se hubiera dictado sentencia firme en relación con las mismas actuaciones y personas físi -

cas o jurídicas en el Estado miembro que recibe la petición.

3.   Previa solicitud, las autoridades competentes proporcionarán sin demora indebida cualquier información

requerida para los fines del presente Reglamento.

4.   La autoridad competente podrá solicitar la asistencia de la autoridad competente de otro Estado miembro

en relación con las inspecciones in situ o las investigaciones.

La autoridad competente solicitante informará a la AEVM de cualquier petición efectuada con arreglo al pá-

rrafo primero. Cuando la autoridad competente reciba de una autoridad competente de otro Estado miembro

la solicitud de realizar una investigación o inspección in situ, podrá proceder de alguna de las maneras si-

guientes:

a) realizará ella misma la investigación o inspección in situ;

b)permitirá a la autoridad competente solicitante participar en la investigación o inspección in situ;

c)permitirá a la autoridad competente solicitante realizar ella misma la investigación o inspección in situ;

d) designará a auditores o expertos para que realicen la investigación o inspección in situ;

e

)

compartirá tareas específicas relacionadas con las actividades de supervisión con las demás autoridades

competentes.

5.   Las autoridades competentes podrán trasladar a la AEVM aquellos casos en que una petición de coopera-

ción, en particular de intercambio de información, hubiera sido rechazada o no hubiera recibido la debida res-

puesta  en un plazo  razonable.  Sin  perjuicio  de  lo  dispuesto  en el  artículo  258 del TFUE,  en  tales  casos

la AEVM podrá actuar de acuerdo con las competencias que le confiere el artículo 19 del Reglamento (UE)

n.o 1095/2010.

6.   Las autoridades competentes coordinarán estrechamente sus actividades de supervisión con el fin de de-

tectar y subsanar las infracciones del presente Reglamento, desarrollar y promover las prácticas más idóneas,

facilitar la colaboración, fomentar la coherencia en la interpretación y proporcionar evaluaciones interjuris-

diccionales 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, informará de sus constataciones, de forma suficien-

temente detallada, a la autoridad competente de la entidad que supuestamente haya cometido dicha infrac -

ción.
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8.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar la información que deben

intercambiar las autoridades competentes con arreglo al apartado 1.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de regulación a más tardar el 10 de mayo

de 2022.

Se delegan en la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento mediante la adopción de las

normas técnicas de regulación a que se refiere el párrafo primero del presente apartado, de conformidad con

los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

9.   La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de ejecución para establecer modelos de formularios,

plantillas y procedimientos para la cooperación e intercambio de información entre autoridades competentes.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de ejecución a más tardar el 10 de mayo

de 2022.

Se confieren a la Comisión competencias para adoptar las normas técnicas de ejecución a que se refiere el pá -

rrafo primero del presente apartado, de conformidad con el artículo 15 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 32

Cooperación entre las autoridades competentes y la AEVM

1.   Las autoridades competentes y la AEVM cooperarán estrechamente entre ellas a los efectos del presente

Reglamento y de conformidad con el Reglamento (UE) n.o 1095/2010. Intercambiarán información a fin de

desempeñar sus funciones de conformidad con el presente capítulo.

2.   En el caso de una inspección in situ o una investigación con efectos transfronterizos, la AEVM coordinará,

cuando así lo solicite alguna de las autoridades competentes, la inspección o la investigación.

3.   Las autoridades competentes proporcionarán sin demora a la AEVM toda la información que necesite

para el desempeño de sus funciones, de conformidad con el artículo 35 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

4.   A fin de asegurar unas condiciones de aplicación uniformes del presente artículo, la AEVM elaborará pro-

yectos de normas técnicas de ejecución para establecer modelos de formularios, plantillas y procedimientos

para la cooperación e intercambio de información entre las autoridades competentes y la AEVM.

La AEVM remitirá a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de ejecución a más tardar el 10 de mayo

de 2022.

Se confieren a la Comisión competencias para adoptar las normas técnicas de ejecución a que se refiere el pá -

rrafo primero del presente apartado, de conformidad con el artículo 15 del Reglamento (UE) n.o 1095/2010.

Artículo 33

Cooperación con otras autoridades

Cuando un proveedor de servicios de financiación participativa realice actividades distintas de las comprendi-

das en la autorización a que se refiere el artículo 12, las autoridades competentes cooperarán con las autorida-

des responsables de la supervisión de dichas actividades, de conformidad con las disposiciones pertinentes

del Derecho de la Unión o nacional.

Artículo 34

Obligaciones de notificación
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Los Estados miembros notificarán a la Comisión y la AEVM las disposiciones legales, reglamentarias y admi-

nistrativas de aplicación de lo dispuesto en el presente capítulo, incluida cualquier disposición de Derecho pe -

nal, a más tardar el 10 de noviembre de 2021. También notificarán sin demora indebida a la Comisión y a

la AEVM cualquier modificación ulterior de dichas disposiciones.

Artículo 35

Secreto profesional

1.   Toda la información intercambiada entre las autoridades competentes en virtud del presente Reglamento

referida a condiciones comerciales u operativas, así como a otras cuestiones económicas o personales, se con -

siderará confidencial y estará amparada por el secreto profesional, salvo cuando la autoridad competente de -

clare, en el momento de su comunicación, que la información puede revelarse o cuando sea necesario revelar-

la en el marco de un procedimiento judicial.

2.   El deber de secreto profesional se aplicará a todas las personas físicas o jurídicas que trabajen o hayan tra -

bajado para la autoridad competente o para cualquier tercero en el que la autoridad competente haya delega-

do facultades. La información protegida por el secreto profesional no podrá ser revelada a ninguna otra perso-

na física o jurídica o autoridad, salvo en aplicación de alguna norma establecida en el Derecho de la Unión o

en el nacional.

Artículo 36

Protección de datos

En relación con el tratamiento de datos de carácter personal en el ámbito del presente Reglamento, las autori-

dades competentes ejercerán las funciones que dispone el presente Reglamento de conformidad con el Regla -

mento (UE) 2016/679.

En relación con el tratamiento de datos de carácter personal por la AEVM en el ámbito de aplicación del pre-

sente Reglamento, la AEVM deberá cumplir el Reglamento (UE) 2018/1725.

Artículo 37

Medidas cautelares

1.   Cuando la autoridad competente de un Estado miembro en el que se presten servicios de financiación par-

ticipativa tenga motivos claros y demostrables para creer que el proveedor de servicios de financiación partici-

pativa o los terceros designados para desempeñar funciones en relación con la prestación de servicios de fi -

nanciación participativa han cometido irregularidades o que el proveedor de servicios de financiación partici-

pativa o los terceros han incumplido las obligaciones derivadas del presente Reglamento, dicha autoridad lo

notificará a la autoridad competente que haya concedido la autorización y a la AEVM.

2.   Cuando, a pesar de las medidas adoptadas por la autoridad competente que haya concedido la autoriza-

ción, el proveedor de servicios de financiación participativa o los terceros designados para desempeñar fun-

ciones en relación con la prestación de servicios de financiación participativa continúen infringiendo el pre-

sente Reglamento, la autoridad competente del Estado miembro en que se prestan servicios de financiación

participativa deberá tomar las medidas adecuadas para proteger a los inversores, una vez haya informado a la

autoridad competente que haya concedido la autorización y a la AEVM, y deberá informar de ello a la Comi-

sión 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 autori-

dad competente con arreglo al apartado 2 del presente artículo, podrá someter el asunto a la AEVM. La AEVM
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podrá  actuar  de  conformidad  con  las  competencias  que  le  confiere  el  artículo 19  del  Reglamento  (UE)

n.o 1095/2010.

Artículo 38

Tramitación de reclamaciones por las autoridades competentes

1.   Las autoridades competentes establecerán procedimientos que permitan a los clientes y a otras partes in-

teresadas, incluidas las asociaciones de consumidores, presentar reclamaciones ante las autoridades compe-

tentes en relación con las presuntas infracciones del presente Reglamento cometidas por los proveedores de

servicios de financiación participativa.  En todo caso, se aceptarán reclamaciones por escrito o en formato

electrónico y en una lengua oficial del Estado miembro en el que se haya presentado la reclamación o en una

lengua que acepten las autoridades competentes de dicho Estado miembro.

2.   La información relativa a los procedimientos de reclamación a que se refiere el apartado 1 estará disponi-

ble en el sitio web de cada autoridad competente y se comunicará a la AEVM. La AEVM publicará en su sitio

web las referencias a las secciones de los sitios web de las autoridades competentes relacionadas con los pro-

cedimientos de reclamación.

CAPÍTULO VII

Sanciones administrativas y otras medidas administrativas

Artículo 39

Sanciones administrativas y otras medidas administrativas

1.   Sin perjuicio de las facultades en materia de supervisión e investigación conferidas a las autoridades com-

petentes en virtud del artículo 30 y del derecho de los Estados miembros a establecer e imponer sanciones pe-

nales, los Estados miembros, de conformidad con su Derecho nacional, velarán por que las autoridades com-

petentes estén facultadas para imponer sanciones administrativas y adoptar otras medidas administrativas

apropiadas, que serán efectivas, proporcionadas y disuasorias. Dichas sanciones administrativas y otras medi -

das administrativas se aplicarán como mínimo a:

a

)

las infracciones de los artículos 3, 4 y 5, del artículo 6, apartados 1 a 6, del artículo 7, apartados 1 a 4, del ar-

tículo 8, apartados 1 a 6, del artículo 9, apartados 1 y 2, del artículo 10, del artículo 11, del artículo 12, apar-

tado 1, del artículo 13, apartado 2, del artículo 15, apartados 2 y 3, del artículo 16, apartado 1, del artículo 18,

apartados 1 y 4, del artículo 19, apartados 1 a 6, del artículo 20, apartados 1 y 2, del artículo 21, apartados 1

a 7, del artículo 22, del artículo 23, apartados 2 a 13, de los artículos 24, 25 y 26, y del artículo 27, aparta-

dos 1 a 3;

b)la falta de cooperación o el desacato en relación con una investigación o una inspección o una solicitud con

arreglo al artículo 30, apartado 1.

Los Estados miembros podrán 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 más tardar el 10 de noviembre de 2021, los Estados miembros comunicarán a la Comisión y a la AEVM, en

detalle, las normas a que hacen referencia los párrafos primero y segundo. Notificarán sin demora a la Comi -

sión y a la AEVM cualquier modificación ulterior de dichas normas.

2.   Los Estados miembros, de conformidad con su Derecho nacional, velarán por que las autoridades compe-

tentes estén facultadas para adoptar, como mínimo, las siguientes sanciones administrativas y otras medidas

administrativas en el caso de las infracciones a que se refiere el apartado 1, párrafo primero, letra a):
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a

)

una declaración pública en la que consten la persona física o jurídica responsable y la naturaleza de la in -

fracción;

b)un requerimiento dirigido a la persona física o jurídica para que ponga fin a su conducta infractora y se abs -

tenga de repetirla;

c)una prohibición que impida a cualquier miembro del órgano de dirección de la persona jurídica responsable

de la infracción o a cualquier otra persona física considerada responsable de la infracción ejercer funciones

directivas en proveedores de servicios de financiación participativa;

d

)

multas administrativas máximas de por lo menos el doble del importe de los beneficios derivados de la in -

fracción en caso de que puedan determinarse, incluso cuando sea superior a los importes máximos señala-

dos en la letra e);

e

)

en el caso de una persona jurídica, multas administrativas máximas 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 no -

viembre de 2020, o bien hasta el 5 % de su volumen de negocios total durante el ejercicio precedente, de

acuerdo con los últimos estados financieros disponibles aprobados por el órgano de dirección. Cuando la

persona jurídica sea una empresa matriz o una filial de una empresa matriz que deba elaborar los estados fi -

nancieros consolidados de conformidad con la Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Conse-

jo (23), el volumen de negocios total anual pertinente será el volumen de negocios total anual, o el tipo de in-

gresos correspondientes, conforme a la legislación pertinente de la Unión en materia de contabilidad, de

acuerdo con los estados financieros consolidados disponibles más recientes aprobados por el órgano de di-

rección de la empresa matriz última;

f)en el caso de una persona física, multas administrativas máximas 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 no-

viembre de 2020.

3.   Los Estados miembros podrán establecer sanciones o medidas adicionales, así como multas administrati-

vas superiores a las establecidas en el presente Reglamento, tanto respecto de las personas físicas como de las

personas jurídicas responsables de la infracción.

Artículo 40

Ejercicio de facultades supervisoras y sancionadoras

1.   Al determinar el tipo y el nivel de una sanción administrativa u otra medida administrativa que se vaya a

imponer de conformidad con el artículo 39, las autoridades competentes tendrán en cuenta en qué medida la

infracción es deliberada o es consecuencia de una negligencia y cualesquiera otras circunstancias pertinentes,

entre las que se incluya, cuando proceda:

a) la gravedad y duración de la infracción;

b) el grado de responsabilidad de la persona física o jurídica responsable de la infracción;

c)la solvencia financiera de la persona física o jurídica responsable de la infracción, reflejada en el volumen de

negocio total, si se trata de una persona jurídica, o en los ingresos anuales y el patrimonio neto, si se trata de

una persona física;

d

)

la importancia de los beneficios obtenidos o las pérdidas evitadas por la persona física o jurídica responsa-

ble de la infracción, en la medida en que puedan determinarse;

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

f)el grado de cooperación de la persona física o jurídica responsable de la infracción con la autoridad compe -
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tente, sin perjuicio de la necesidad de garantizar la restitución de los beneficios obtenidos o las pérdidas evi-

tadas por la misma;

g

)

las demás infracciones cometidas anteriormente por la persona física o jurídica responsable de la infrac-

ción;

h) las consecuencias de la infracción para los intereses de los pequeños inversores.

2.   Las autoridades competentes podrán ejercer las facultades y funciones a que se refiere el artículo 39, de

conformidad con el artículo 30, apartado 2, párrafo segundo.

3.   A la hora de ejercer sus facultades para imponer sanciones y otras medidas administrativas en virtud del

artículo 39, las autoridades competentes cooperarán estrechamente con el fin de garantizar que el ejercicio de

sus facultades de supervisión e investigación y las sanciones administrativas y otras medidas administrativas

impuestas sean eficaces y adecuadas en el marco del presente Reglamento. Coordinarán sus actuaciones con

el fin de evitar posibles duplicaciones y solapamientos cuando ejerzan sus facultades de supervisión e investi-

gación y cuando impongan sanciones administrativas y otras medidas administrativas en los casos que tengan

carácter transfronterizo.

Artículo 41

Derecho de recurso

Los Estados miembros velarán por que cualquier decisión adoptada de conformidad con el presente Regla-

mento esté adecuadamente motivada y pueda ser objeto de recurso judicial. El derecho a recurrir a los tribu-

nales será igualmente de aplicación cuando, sobre una solicitud de autorización que contenga todos los ele-

mentos requeridos, no se haya adoptado ninguna resolución en los seis meses siguientes a su presentación.

Artículo 42

Publicación de las decisiones

1.   Las autoridades competentes publicarán en su sitio web oficial las decisiones por las que se impongan san -

ciones administrativas u otras medidas administrativas relativas a la infracción del presente Reglamento, in-

mediatamente después de que la persona física o jurídica destinataria de la decisión sea informada de la deci-

sión. Dicha publicación incluirá, como mínimo, información sobre el tipo y la naturaleza de la infracción y la

identidad de las personas físicas o jurídicas responsables. Esta obligación no se aplicará a las decisiones por

las que se impongan medidas de investigación.

2.   Cuando la autoridad competente considere que la publicación de la identidad de las entidades jurídicas, o

de la identidad y datos personales de las personas físicas, sea desproporcionada, después de llevar a cabo una

evaluación caso por caso sobre la proporcionalidad de la publicación de tales datos, o cuando dicha publica -

ción pueda poner en peligro una investigación en curso, las autoridades competentes procederán de alguna de

las maneras siguientes:

a

)

diferirán la publicación de la decisión relativa a la imposición de una sanción o medida, hasta el momento

en que desaparezcan los motivos para no publicarla;

b)publicarán la decisión relativa a la imposición de una sanción o medida de forma anonimizada, de un modo

que sea conforme con la legislación nacional, siempre que dicha publicación anonimizada garantice la pro-

tección eficaz de los correspondientes datos personales;

c)no publicarán la decisión relativa a la imposición de una sanción o medida cuando las opciones descritas en

las letras a) y b) se juzguen insuficientes para garantizar que la publicación de la decisión es proporcionada,
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en el caso de medidas consideradas de menor importancia.

En el caso de que decidan publicar una sanción o medida de forma anonimizada, según se menciona en el pá -

rrafo primero, letra b), se podrá diferir la publicación de los datos pertinentes por un período de tiempo razo-

nable, cuando se prevea que durante este desaparecerán los motivos que justificaron dicha publicación anoni-

mizada.

3.   Cuando la decisión relativa a la imposición de una sanción o medida sea objeto de recurso ante los órga -

nos judiciales o de otro tipo pertinentes, las autoridades competentes publicarán inmediatamente esta infor-

mación en su sitio web oficial, al igual que cualquier otra información posterior sobre los resultados de dicho

recurso. Del mismo modo, también se publicará cualquier decisión de anular otra decisión anterior relativa a

la imposición de una sanción o medida.

4.   Las autoridades competentes garantizarán que toda la información publicada de acuerdo con el presente

artículo permanezca en su sitio web oficial durante cinco años, como mínimo, tras su publicación. Los datos

personales incluidos en la publicación solamente se mantendrán en el sitio web oficial de la autoridad compe -

tente durante el período de tiempo necesario de conformidad con las normas en materia de protección de da-

tos que sean aplicables.

Artículo 43

Comunicación de sanciones y medidas administrativas a la AEVM

1.   La autoridad competente deberá facilitar anualmente a la AEVM información agregada sobre todas las

sanciones administrativas y otras medidas administrativas impuestas en virtud del artículo 39. La AEVM pu-

blicará dicha información en un informe anual.

Cuando los Estados miembros hayan decidido, de conformidad con el artículo 39, apartado 1, establecer san-

ciones penales por las infracciones de lo dispuesto en dicho apartado, sus autoridades competentes deberán

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 publicará los datos sobre las sanciones

penales impuestas en un informe anual.

2.   Cuando la autoridad competente divulgue públicamente las sanciones administrativas, otras medidas ad-

ministrativas o las sanciones penales, las notificará simultáneamente a la AEVM.

3.   Las autoridades competentes informarán a la AEVM sobre todas las sanciones u otras medidas adminis-

trativas impuestas pero no publicadas, incluidos los eventuales recursos y sus resultados. Los Estados miem-

bros velarán por que las autoridades competentes reciban información y las sentencias firmes dictadas en re -

lación con cualquier sanción penal impuesta y la comuniquen a la AEVM. La AEVM mantendrá una base de

datos centralizada de las sanciones y las medidas administrativas que le hayan sido comunicadas, exclusiva -

mente a los efectos de intercambiar información entre las autoridades competentes. Dicha base de datos sola-

mente será accesible para la AEVM, la ABE y las autoridades competentes, y se actualizará con la información

facilitada por las autoridades competentes.

CAPÍTULO VIII

Actos delegados

Artículo 44

Ejercicio de la delegación
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1.   Se otorgan a la Comisión los poderes para adoptar actos delegados en las condiciones establecidas en el

presente artículo.

2.   Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el artículo 48, apartado 3, se otorgan a la Co-

misión por un período de 36 meses a partir del 9 de noviembre de 2020.

3.   La delegación de poderes mencionada en el artículo 48, apartado 3, podrá ser revocada en cualquier mo-

mento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La decisión de revocación pondrá término a la delegación

de los poderes que en ella se especifiquen. La decisión surtirá efecto el día siguiente al de su publicación en

el Diario Oficial de la Unión Europea o en una fecha posterior indicada en ella. No afectará a la validez de los

actos delegados que ya estén en vigor.

4.   Antes de la adopción de un acto delegado, la Comisión consultará a los expertos designados por cada Esta-

do miembro de conformidad con los principios establecidos en el Acuerdo interinstitucional de  13 de abril

de 2016 sobre la mejora de la legislación.

5.   Tan pronto como la Comisión adopte un acto delegado lo notificará simultáneamente al Parlamento Euro -

peo y al Consejo.

6.   Los actos delegados adoptados en virtud del artículo 48, apartado 3, entrarán en vigor únicamente si, en

un plazo de tres meses a partir de su notificación al Parlamento Europeo y al Consejo, ninguna de estas insti -

tuciones formula objeciones o si, antes del vencimiento de dicho plazo, ambas informan a la Comisión de que

no las formularán. El plazo se prorrogará tres meses a iniciativa del Parlamento Europeo o del Consejo.

CAPÍTULO IX

Disposiciones finales

Artículo 45

Presentación de informes

1.   Antes del 10 de noviembre de 2023, la Comisión, previa consulta a la AEVM y la ABE, presentará un infor-

me al Parlamento Europeo y al Consejo sobre la aplicación del presente Reglamento, acompañado, si procede,

de una propuesta legislativa.

2.   En el informe se evaluará lo siguiente:

a

)

el funcionamiento del mercado de los proveedores de servicios de financiación participativa en la Unión, in-

cluidas la evolución y las tendencias del mercado, teniendo en cuenta la experiencia de supervisión, el nú-

mero de proveedores de servicios de financiación participativa autorizados y su cuota de mercado, así como

los efectos del presente Reglamento en relación con otra legislación pertinente de la Unión, como la Directi-

va 97/9/CE, la Directiva 2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo (24), la Directiva 2014/65/UE y

el Reglamento (UE) 2017/1129;

b)si el ámbito de aplicación de los servicios contemplados en el presente Reglamento sigue siendo adecuado

en relación con el umbral establecido en el artículo 1, apartado 2, letra c);

c)el uso de instrumentos admitidos a efectos de financiación participativa en la prestación de servicios trans -

fronterizos de financiación participativa;

d

)

si el ámbito de aplicación de los servicios contemplados en el presente Reglamento sigue siendo adecuado,

teniendo en cuenta el desarrollo de modelos de negocio que impliquen la intermediación de derechos de

crédito, en particular la cesión o venta de préstamos a inversores terceros a través de plataformas de finan -

ciación participativa;
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e

)

si es necesario adaptar las definiciones que figuran en el presente Reglamento, en particular la definición de

inversor experimentado del artículo 2, apartado 1, letra j), y los criterios establecidos en el anexo II a la luz

de su eficacia a la hora de garantizar la protección del inversor;

f)si los requisitos establecidos en el artículo 4, apartado 1, el artículo 6 y el artículo 24 siguen siendo adecua-

dos para cumplir los objetivos del presente Reglamento en lo que respecta a la gobernanza, el cumplimiento

y la divulgación de información para la gestión individualizada de carteras de préstamos y teniendo en cuen -

ta 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 Unión para

los servicios de financiación participativa, incluidas las repercusiones sobre el acceso a la financiación por

parte de las pymes y sobre los inversores y otras categorías de personas físicas o jurídicas afectadas por esos

servicios;

h

)

la implantación de la innovación tecnológica en el sector de la financiación participativa, incluida la aplica-

ción de nuevos modelos y tecnologías empresariales innovadores;

i

)

si los requisitos prudenciales establecidos en el artículo 11 siguen siendo adecuados para cumplir los objeti-

vos del presente Reglamento, especialmente en lo que respecta al nivel de los requisitos de recursos propios

mínimos, la definición de recursos propios, el uso del seguro y la combinación entre los recursos propios y el

seguro;

j)si es necesario modificar los requisitos sobre la información a los clientes que figuran en el artículo 19 o las

salvaguardias de protección de los inversores que figuran en el artículo 21;

k)si la cantidad establecida en el artículo 21, apartado 7, sigue siendo adecuada para perseguir los objetivos

del presente Reglamento;

l)el efecto de las lenguas aceptadas por las autoridades competentes de conformidad con el artículo 23, apar-

tados 2 y 3;

m

)

el uso de los tablones de anuncios mencionados en el artículo 25, en particular el impacto en el mercado

secundario de préstamos, valores negociables e instrumentos admitidos a efectos de financiación participa-

tiva;

n

)

los efectos que las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas nacionales que regulan las comu-

nicaciones publicitarias de los proveedores de servicios de financiación participativa tienen sobre la libre

prestación de servicios, la competencia y la protección de los inversores;

o

)

la aplicación de sanciones administrativas y otras medidas administrativas y, en particular, la necesidad de

una mayor armonización de las sanciones administrativas previstas en caso de infringir el presente Regla-

mento;

p

)

la necesidad y proporcionalidad de someter a los proveedores de servicios de financiación participativa a la

obligación de cumplir la normativa nacional de transposición de la Directiva (UE) 2015/849 por lo que res-

pecta al blanqueo de dinero o la financiación del terrorismo y de añadir dichos proveedores a la lista de en-

tidades obligadas a efectos de dicha Directiva;

q)la conveniencia de permitir que se autorice a entidades de terceros países como proveedores de servicios de

financiación participativa con arreglo al presente Reglamento;

r

)

la cooperación 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 específicas en el presente Reglamento para promover proyectos de fi -
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nanciación participativa sostenibles e innovadores, así como la utilización de los fondos de la Unión;

t

)

el número total y la cuota de mercado de los proveedores de servicios de financiación participativa autoriza-

dos en virtud del presente Reglamento en el período comprendido entre el 10 de noviembre de 2021 y el 10

de noviembre de 2022, clasificados por pequeñas, medianas y grandes empresas;

u

)

los volúmenes, número de proyectos y tendencias de las prestaciones transfronterizas de servicios de finan-

ciación participativa por Estado miembro;

v

)

la cuota que representan los servicios de financiación participativa regulados en el presente Reglamento en

el mercado mundial de financiación participativa y en el mercado financiero de la Unión;

w)los costes del cumplimiento del presente Reglamento para los proveedores de servicios de financiación par -

ticipativa en forma de porcentaje de los costes operativos;

x

)

el volumen de inversiones retiradas por los inversores durante el período de reflexión, su cuota del volumen

total de inversiones y, a partir de esos datos, valorar si la duración y la naturaleza del período de reflexión

establecido en el artículo 22 es adecuado y no menoscaba la eficacia del proceso de captación de capital ni la

protección de los inversores;

y

)

el número 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 financiación participativa y terceros que se produzcan en relación con el presente Reglamento.

Artículo 46

Modificación del Reglamento (UE) 2017/1129

En el artículo 1, apartado 4, del Reglamento (UE) 2017/1129, se añade la letra siguiente:

«k

)

una oferta de valores al público hecha por un proveedor de servicios de financiación participativa autoriza-

do con arreglo al Reglamento (UE) 2020/1503 del Parlamento Europeo y del Consejo   (  *3), siempre que no

supere el umbral establecido en el artículo 1, apartado 2, letra c), de dicho Reglamento.

Artículo 47

Modificación de la Directiva (UE) 2019/1937

En la parte I, punto B, del anexo de la Directiva (UE) 2019/1937, se añade 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 financiación participativa para empresas, y por el que se mo-

difican el Reglamento (UE) 2017/1129 y la Directiva (UE) 2019/1937 (DO     L 347 de 20.10.2020, p. 1  ).».

Artículo 48

Período transitorio respecto a los servicios de financiación participativa prestados de confor-

midad con el Derecho nacional

1.   Los proveedores de servicios de financiación participativa podrán continuar prestando, de conformidad

con la normativa nacional aplicable, los servicios de financiación participativa incluidos en el ámbito de apli-

cación del presente Reglamento hasta el 10 de noviembre de 2022 o hasta que se les conceda la autorización

mencionada en el artículo 12, si esta fecha fuera anterior.
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2.   Durante el período transitorio mencionado en el apartado 1 del presente artículo, los Estados miembros

podrán disponer procedimientos de autorización simplificados para entidades que, en el momento de entrada

en vigor del presente Reglamento, estén autorizadas de conformidad con el Derecho nacional a prestar servi -

cios de financiación participativa. Las autoridades competentes deberán asegurar que se cumplen los requisi -

tos establecidos en el artículo 12 antes de conceder una autorización con arreglo a dichos procedimientos sim-

plificados.

3.   A  más  tardar  el  10 de  mayo  de  2022,  la  Comisión  llevará  a  cabo  una  evaluación,  previa  consulta  a

la AEVM, sobre la aplicación del presente Reglamento a los proveedores de servicios de financiación partici -

pativa que presten servicios de financiación participativa únicamente en el ámbito nacional y el impacto del

presente Reglamento en el desarrollo de los mercados nacionales de financiación participativa y en el acceso a

la financiación. Sobre la base de esa evaluación, la Comisión estará facultada para adoptar actos delegados

con arreglo al artículo 44 para prorrogar una vez el período mencionado en el apartado 1 del presente artículo

por un período de 12 meses.

Artículo 49

Excepción temporal respecto al umbral que figura en el artículo 1, apartado 2, letra c)

Como excepción a lo dispuesto en el artículo 1, apartado 2, letra c), del presente Reglamento, durante un pe-

ríodo de 24 meses a partir del 10 de noviembre de 2021, cuando en un Estado miembro el umbral del importe

total  para  la  publicación  de  un  folleto  de  conformidad  con  el  Reglamento  (UE) 2017/1129  sea  inferior

a 5 000 000 EUR, el presente Reglamento solo se aplicará en ese Estado miembro a las ofertas de financia-

ción participativa hasta el importe de dicho umbral.

Artículo 50

Transposición de la modificación de la Directiva (UE) 2019/1937

1.   Los Estados miembros adoptarán, publicarán y aplicarán, a más tardar el 10 de noviembre de 2021, las

disposiciones legales, reglamentarias y administrativas necesarias para dar cumplimiento a lo establecido en

el artículo 47. No obstante, si dicha fecha es anterior a la fecha de transposición mencionada en el artículo 26,

apartado 1, de la Directiva (UE) 2019/1937, la adopción, publicación y aplicación de dichas disposiciones lega-

les, reglamentarias y administrativas se aplazará hasta la fecha de transposición mencionada en el artículo 26,

apartado 1, de la Directiva (UE) 2019/1937.

2.   Los Estados miembros comunicarán a la Comisión y a la AEVM el texto de las principales disposiciones de

Derecho interno que adopten en el ámbito regulado por el artículo 47.

Artículo 51

Entrada en vigor y aplicación

El presente Reglamento entrará en vigor a los veinte días de su publicación en el Diario Oficial de la Unión

Europea.

Se aplicará a partir del 10 de noviembre de 2021.

El presente Reglamento será 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
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El Presidente

D.M. SASSOLI

Por el Consejo

El Presidente

M. ROTH

(1)  DO     C     367 de     10.10.2018, p.     65  .

(2)  Posición del Parlamento Europeo de 27 de marzo de 2019 (pendiente de publicación en el Diario Oficial) y

Posición del Consejo en primera lectura de 20 de julio de 2020 (pendiente de publicación en el Diario Oficial).

Posición del Parlamento Europeo de 5 de octubre de 2020 (pendiente de publicación en el Diario Oficial).

(3)  Directiva 2008/48/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de abril de 2008, relativa a los con-

tratos  de  crédito  al  consumo  y  por  la  que  se  deroga  la  Directiva 87/102/CEE  del  Consejo  (DO     L     133  

de     22.5.2008, p.     66  ).

(4)  Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, relativa al acceso a

la actividad de las entidades de crédito y a la supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas

de  inversión,  por  la  que  se  modifica  la  Directiva 2002/87/CE  y  se  derogan  las  Directivas 2006/48/CE

y 2006/49/CE (DO     L     176 de     27.6.2013, p.     338  ).

(5)  Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los merca-

dos de instrumentos financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE

(DO     L     173 de     12.6.2014, p.     349  ).

(6)  Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017, sobre el folleto

que debe publicarse en caso de oferta pública o admisión a cotización de valores en un mercado regulado y

por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE (DO     L     168 de     30.6.2017, p.     12  ).

(7)  Directiva (UE) 2015/2366 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre de 2015, sobre ser-

vicios de pago en el mercado interior y por la que se modifican las Directivas  2002/65/CE, 2009/110/CE

y 2013/36/UE  y  el  Reglamento  (UE)  n.o 1093/2010  y  se  deroga  la  Directiva 2007/64/CE  (DO     L     337  

de     23.12.2015, p.     35  ).

(8)  Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015, relativa a la pre-

vención de la utilización del sistema financiero para el blanqueo de capitales o la financiación del terrorismo,

y por la que se modifica el Reglamento (UE) n.o 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, y se derogan

la Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y la Directiva 2006/70/CE de la Comisión

(DO     L     141 de     5.6.2015, p.     73  ).

(9)  Directiva 2009/110/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de 2009, sobre el ac-

ceso a la actividad de las entidades de dinero electrónico y su ejercicio, así como sobre la supervisión pruden-

cial de dichas entidades, por la que se modifican las Directivas 2005/60/CE y 2006/48/CE y se deroga la Di-

rectiva 2000/46/CE (DO     L     267 de     10.10.2009, p.     7  ).

(10)  Reglamento (UE) n.o 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por

el que se crea una Autoridad Europea de Supervisión (Autoridad Europea de Valores y Mercados), se modifica

la Decisión n.o 716/2009/CE y se deroga la Decisión 2009/77/CE de la Comisión (DO     L     331 de     15.12.2010,  

p.     84  ).

(11)  Directiva 97/9/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 3 de marzo de 1997, relativa a los sistemas

de indemnización de los inversores (DO     L     84 de     26.3.1997, p.     22  ).

(12)  Directiva 2014/49/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, relativa a los siste-

mas de garantía de depósitos (DO     L     173 de     12.6.2014, p.     149  ).
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(13)  Directiva (UE) 2019/1937 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de octubre de 2019, relativa a la
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p.     17  ).
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protección de las personas físicas en lo que respecta al tratamiento de datos personales y a la libre circulación

de estos datos y por el que se deroga la Directiva 95/46/CE (Reglamento general de protección de datos)

(DO     L     119 de     4.5.2016, p.     1  ).
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nes, órganos y organismos de la Unión, y a la libre circulación de esos datos, y por el que se derogan el Regla -

mento (CE) n.o 45/2001 y la Decisión n.o 1247/2002/CE (DO     L     295 de     21.11.2018, p.     39  ).

(18)  Directiva (UE) 2020/1504 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020, por la que se

modifica la Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de instrumentos financieros (véase la página 50 del
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(19)  Reglamento (UE) n.o 1075/2013 del Banco Central Europeo, de 18 de octubre de 2013, relativo a las esta-

dísticas  sobre activos y  pasivos  de las  sociedades instrumentales  dedicadas a  operaciones de titulización

(DO     L     297 de     7.11.2013, p.     107  ).

(20)  Reglamento (UE) n.o 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los

requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversión, y por el que se modifica el Re -

glamento (UE) n.o 648/2012 (DO     L     176 de     27.6.2013, p.     1  ).

(21)  Reglamento (UE) 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relati-

vo a los requisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversión, y por el que se modifican los Regla -

mentos  (UE)  n.o 1093/2010,  (UE)  n.o 575/2013,  (UE)  n.o 600/2014  y  (UE)  n.o 806/2014  (DO     L     314  

de     5.12.2019, p.     1  ).

(22)  Reglamento (UE) n.o 1286/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de noviembre de 2014, so-

bre los documentos de datos fundamentales relativos a los productos de inversión minorista empaquetados y

los productos de inversión basados en seguros (DO     L     352 de     9.12.2014, p.     1  ).

(23)  Directiva 2013/34/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los estados

financieros anuales, los estados financieros consolidados y otros informes afines de ciertos tipos de empresas,

por la que se modifica la Directiva 2006/43/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y se derogan las Direc-

tivas 78/660/CEE y 83/349/CEE del Consejo (DO     L     182 de     29.6.2013, p.     19  ).
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Reglamentos (CE) n.o 1060/2009 y (UE) n.o 1095/2010 (DO     L     174 de     1.7.2011, p.     1  ).

ANEXO I

FICHA DE DATOS FUNDAMENTALES DE LA INVERSIÓN

Parte A: Información sobre el promotor del proyecto y el proyecto de financiación participati-

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

b)Todas las personas físicas o jurídicas responsables de la información facilitada en la ficha de datos funda-

mentales de la inversión. Si se trata de personas físicas, incluidos los miembros de los órganos de adminis-

tración, de gestión o de supervisión del promotor del proyecto, indicar el nombre y el cargo de la persona fí -

sica; si se trata de personas jurídicas, indicar la denominación y el domicilio social.

La siguiente declaración de responsabilidad:

«El promotor del proyecto declara que, hasta donde alcanza su conocimiento, no se ha omitido ningún dato

y la información no es sustancialmente engañosa ni inexacta. El promotor del proyecto es el responsable de

la elaboración de esta ficha de datos fundamentales de la inversión.».

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

yecto.

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

e

)

Principales cifras y coeficientes financieros anuales del promotor del proyecto de los tres últimos años, si se

dispone de ellos.

f)Descripción del proyecto de financiación participativa, incluidas su finalidad y características principales.

Parte B:  Principales características del  proceso de financiación participativa y,  en su caso,

condiciones para captar capital o tomar prestados fondos

a

)

Importe mínimo de capital que se ha de captar o de fondos que se han de tomar en préstamo para cada ofer-

ta de financiación participativa y número de ofertas completadas por el promotor del proyecto o el provee-

dor de servicios de financiación 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)Información sobre las consecuencias si no se alcanza dentro del plazo el objetivo de captación capital o de

fondos tomados en préstamo.

d

)

Importe máximo de la oferta, si difiere del importe mínimo de capital o de fondos que se menciona en la le-

tra a).

e

)

Importe de los recursos propios comprometidos por el promotor del proyecto en el proyecto de financiación

participativa.

f)Modificaciones de la composición del capital o de los préstamos del promotor del proyecto relacionados con

la oferta de financiación participativa.

g)Existencia y condiciones de un período de reflexión precontractual para inversores no experimentados.

Parte C: Factores de riesgo

Exposición de los principales riesgos asociados con la financiación del proyecto de financiación participativa,

el sector, el proyecto, el promotor del proyecto, los valores negociables y los instrumentos admitidos para la

financiación participativa o los préstamos, incluidos, en su caso, los riesgos geográficos.

Parte D: Información relativa a la oferta de valores negociables y a los instrumentos admitidos

para la financiación participativa

a

)

Importe total y tipo de valores negociables e instrumentos admitidos para la financiación participativa que

se van a ofrecer.
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b) Precio de suscripción.

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

d) Condiciones de suscripción y pago.

e

)

Custodia y entrega a los inversores de los valores negociables y los instrumentos admitidos para la financia -

ción participativa.

f)Cuando la inversión se garantice con un aval o una garantía real:

i) precisar si el avalista o el proveedor de la garantía real es una persona jurídica,

ii

)

precisar la identidad, la forma jurídica y los datos de contacto del avalista o del proveedor de la garantía

real,

iii) ofrecer información sobre la naturaleza y las condiciones del aval o de la garantía real.

g

)

En su caso, compromiso firme de recompra de los valores negociables o los instrumentos admitidos para la

financiación participativa, así como el plazo para dicha recompra.

h

)

Para los instrumentos distintos de acciones o participaciones, el tipo de interés nominal, la fecha de deven-

go de los intereses, las fechas de pago de intereses, la fecha de vencimiento y el rendimiento aplicable.

Parte E: Información 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 financiación

participativa.

b)Restricciones a las que están sujetos los valores negociables o los instrumentos admitidos para la financia -

ción participativa, en particular pactos parasociales u otros acuerdos que impidan su negociabilidad.

c)Descripción de cualquier restricción a la negociación de valores negociables o de los instrumentos admitidos

para la financiación participativa.

d) Posibilidades del inversor de desprenderse de la inversión.

e

)

En relación con los instrumentos de renta variable, la distribución del capital y los derechos de voto antes y

después de la ampliación de capital resultante de la oferta (suponiendo que se suscriban todos los valores

negociables o los instrumentos admitidos para la financiación participativa).

Parte G: Comunicaciones relacionadas con préstamos

Cuando la oferta de financiación participativa incluya la facilitación de la concesión de préstamos, la ficha de

datos fundamentales de la inversión contendrá la siguiente información, en lugar de la mencionada en las

partes D, E y F del presente anexo:

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

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

c)las medidas de mitigación del riesgo, especialmente si existen avalistas o proveedores de garantía real u otro

tipo de garantías;
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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 últimos

cinco años;

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

obligaciones.

Parte H: Tarifas, información y vías de recurso

a

)

Las tarifas cobradas al inversor y los costes soportados por este en relación con las inversiones, especial -

mente los costes administrativos que resulten de la venta de instrumentos admitidos para la financiación

participativa.

b)Dónde y cómo obtener de forma gratuita información complementaria sobre el proyecto de financiación

participativa, el promotor del proyecto y la entidad instrumental.

c)Cómo y a quién puede dirigir el inversor una reclamación sobre la inversión o sobre la conducta del promo -

tor del proyecto o el proveedor de servicios de financiación participativa.

Parte I: Información sobre el servicio de gestión individualizada de carteras de préstamos que

presten los proveedores de servicios de financiación participativa

a

)

Identidad, forma jurídica, titularidad, puestos directivos y datos de contacto del proveedor de servicios de

financiación participativa.

b)El tipo de interés mínimo y máximo de los préstamos que puedan estar a disposición de las carteras indivi -

duales de los inversores.

c)La fecha de vencimiento mínima y máxima de los préstamos que puedan estar a disposición de las carteras

individuales de los inversores.

d

)

Cuando se utilicen, la gama y la distribución de las categorías de riesgo a las que puedan pertenecer los

préstamos, así como las tasas de impago y una media ponderada del tipo de interés por categoría de riesgo

con un desglose adicional por año de concesión de los préstamos a través del proveedor de servicios de fi-

nanciación participativa.

e

)

Los elementos principales de la metodología interna para evaluar el riesgo de crédito de los distintos pro-

yectos de financiación participativa y para definir las categorías de riesgo.

f)En caso de que se ofrezca un tipo objetivo de rentabilidad de la inversión: un tipo objetivo anual y el interva-

lo de confianza de dicho tipo objetivo anual sobre el período de inversión, teniendo en cuenta los gastos y las

tasas de impago.

g

)

Los procedimientos, las metodologías internas y los criterios de selección de los proyectos de financiación

participativa para la cartera individual de préstamos del inversor.

h) La cobertura y las condiciones de cualquier garantía del capital aplicable.

i

)

La gestión de los préstamos de la cartera, especialmente si un promotor del proyecto no cumple sus obliga-

ciones.

j) Las estrategias de diversificación del riesgo.

k)Los gastos que debe pagar el promotor del proyecto o el inversor, especialmente cualquier deducción del in-

terés que deba pagar el promotor del proyecto.
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ANEXO II

INVERSORES EXPERIMENTADOS A EFECTOS DEL PRESENTE REGLAMENTO

I.   Criterios de definición

Un inversor experimentado es un inversor consciente de los riesgos asociados a la inversión 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 defini -

ción que figuran en la presente sección y si se sigue el procedimiento establecido en la sección II.

Las siguientes personas físicas o jurídicas serán consideradas inversores experimentados en todos los servi-

cios ofrecidos por proveedores de servicios de financiación participativa de conformidad con el presente Re -

glamento:

1) Personas jurídicas 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 físicas 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 fi-

nancieros,  definida  como  la  inclusión  de  depósitos  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 año en un puesto profesio-

nal que requiera tener conocimiento de las operaciones o servicios previstos, o ha ocupado un puesto eje-

cutivo durante al menos 12 meses en una persona jurídica de las determinadas en el punto 1;

c)el inversor ha realizado operaciones de volumen significativo en los mercados de capitales con una fre-

cuencia media de 10 por trimestre durante los cuatro trimestres anteriores.

II.   Solicitud de tratamiento como inversor experimentado

Los proveedores de servicios de financiación participativa deberán poner a disposición de sus inversores una

plantilla que puedan utilizar para solicitar el tratamiento como inversores experimentados. La plantilla con-

tendrá los criterios de definición establecidos en la sección I y una advertencia clara en la que se especifique la

protección que perderá un inversor experimentado como consecuencia de ser calificado como tal.

La solicitud de tratamiento como inversor experimentado incluirá la siguiente información:

1

)

un certificado que especifique cuáles de los criterios de definición establecidos en la sección I cumple el in-

versor solicitante;

2)una declaración de que el inversor solicitante es consciente de las consecuencias de perder la protección

vinculada a la categoría de inversor no experimentado;

3)una declaración de que el inversor solicitante es responsable de la veracidad de la información facilitada en

la solicitud.

El proveedor de servicios de financiación participativa adoptará medidas razonables para garantizar que el in-

versor sea considerado como inversor experimentado y aplicará las políticas internas escritas para clasificar a
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los inversores. El proveedor de servicios de financiación participativa aprobará la solicitud, salvo que tenga

dudas razonables de que la información facilitada en la solicitud sea correcta. El proveedor de servicios de fi-

nanciación participativa notificará expresamente al inversor cuando se confirme su clasificación.

La aprobación mencionada en el párrafo tercero tendrá una validez de dos años. Los inversores que deseen

mantener su categoría de inversor experimentado tras la expiración del período de validez deberán presentar

una nueva solicitud al proveedor de servicios de financiación participativa.

Corresponde a los inversores experimentados informar al proveedor de servicios de financiación participativa

de cualquier cambio que pudiera modificar su clasificación. Cuando el proveedor de servicios de financiación

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 financiación participativa in-

formará al inversor de que se le tratará como inversor no experimentado.

III.   Inversores experimentados que son clientes profesionales

Como  excepción  al  procedimiento  establecido  en  la  sección II  del  presente  anexo,  las  entidades

mencionadas en el anexo II, sección I, apartados 1 a 4, de la Directiva 2014/65/UE serán consideradas

inversores experimentados si demuestran su condición de profesionales al proveedor de servicios de

financiación participativa

98



9. Notas de interés

Datos

Este estudio y los datos indicados no se consideran cerrados, puesto que puede darse el

caso de que determinadas plataformas no hayan aportados datos o no se hayan podido

conseguir por ninguna de las vías utilizadas.

Por ello, esta recopilación de datos está abierta a la recepción de nueva información que la

complete.

Son  datos,  en  algunos  casos,  aproximados,  que  en  ningún  caso  pueden  hacer  variar

tendencias o valoraciones generales.

Si  alguna  plataforma  quiere  aportar  nuevos  datos  o  modificar  los  existentes  debe

contactar con info@universocrowdfunding.com

Descárgate todos los datos en: http://www.universocrowdfunding.com

Comisión europea

Ángel  Gonzalez y  Universo  Crowdfunding,  quien  participó  como  miembro  activo  del

grupo de 25 expertos que asesoraron a la Comisión Europea en Crowdfunding durante el

periodo 2014-2017,  hacen llegar los datos que se recopilen en el presente estudio a la

Comisión  Europea,  con  el  objetivo  de  facilitar  decisiones  que  promuevan  un  sector

creciente, fuerte y dinámico en la Unión Europea.

Derechos de propiedad intelectual

La utilización del presente informe de forma total o parcial,  así como los datos que se

incluyen  de  forma  total  o  parcial,  requiere  hacer  siempre  referencia  a  Universo

Crowdfunding como entidad promotora (info@universocrowdfunding.com) 

99

mailto:info@universocrowdfunding.com
mailto:info@universocrowdfunding.com
http://www.universocrowdfunding.com/
http://www.universocrowdfunding.com/
http://www.universocrowdfunding.com/
http://angelgonzalezromero.com/
http://www.universocrowdfunding.com/


10.Autores

Ángel González

Universo Crowdfunding https://www.linkedin.com/in/angelgonzalezromero/

Miembro del grupo de 25 expertos de alto nivel seleccionados para asesorar directamente

a la Comisión Europea sobre el potencial del Crowdfunding para Europa, con el fin de

legislar y promover esta opción de financiación alternativa. Siendo el único español del

grupo.

Former  member  of  European  Crowdfunding  Stakeholder  Forum  (ESCF)  at  European

Commission (2014-2017).

Fundador  de  Universo  Crowdfunding,  la  consultora  especializada  íntegramente  en

crowdfunding,  con  servicios  de  asesoramiento,  consultoría,  formación  y  portal

informativo donde existen más de 400 artículos sobre crowdfunding.

Fundador  de  Crowdants.com el  generador  de  plataforma  de  crowdfunding  sin

conocimientos técnicos, fáciles y rápidos, para que cada comunidad pueda disponer de su

propia plataforma autónoma, flexible e independiente.

“Yo apoyo el crowdfunding” Promotor, a principios del año 2013 de esta campaña que

buscaba legislar y promover el crowdfunding en España y Europa, que contó con el apoyo

de más de 100 organizaciones del sector.  Desde abril  de 2015 España cuenta con una

legislación propia.

Javier Ramos. 

Profesor-investigador  en  la  Facultad  de  Ciencias  Económicas  y  de  la  Administración

(Universidad de la República- Uruguay) y Profesor Colaborador en Master de Economía

Territorial- Facultad de CC Económicas- Universidad de Jaén. En la actualidad, realiza

una estancia de investigación en la UJA.

https://www.linkedin.com/in/javier-ramos-diaz-ab8ba919/

correo:   javiflexi@gmail.com  

javier.ramos@ccee.edu.uy

Doctor en Ciencias Sociales por el Instituto Universitario Europeo de Florencia. Ha sido

profesor  en universidades  y  centros  de  investigación  españoles  y  extranjeros  como la

Universitat Pompeu Fabra, University of Geneva, German Development Institute- Bonn,

Universidad Mayor de San Andrés-Bolivia o Universidad Complutense de Madrid

Ha combinado el desarrollo de su actividad académica con una importante experiencia

institucional  como  consejero  Diplomático  en  el  Ministerio  de  Trabajo  e  Inmigración

(marzo 2009- enero 2011) y como Consejero en la Presidencia del Parlamento Europeo

(2005-2007). Sus temas de interés profesional tienen que ver con los nuevos modelos de
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emprendimiento y las nuevas formas de Financiación, la Innovación Social, la Economía

circular y digital, los nuevos espacios de co-creación y co-working, la Política Económica

de la Globalización y la UE, las Estrategia Europeas de Competitividad y Crecimiento

(Estrategia de Lisboa, Europa-2020).
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