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I.  INTRODUCCION

La Comision adopt6 el 8 de marzo de 2018 un conjunto de medidas de profundizacion de la Unidn
de los Mercados de Capitales, junto con la Comunicacion «Es el momento de dar un impulso
definitivo a la plena realizacion de la Unidn de los Mercados de Capitales en 2019». Este conjunto

de medidas incluia las dos propuestas de procedimiento legislativo ordinario siguientes:

e Propuesta de Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo relativo a los proveedores
europeos de servicios de financiacion participativa (PSFP) para empresas y
e Propuesta de Directiva del Parlamento Europeo y del Consejo por la que se modifica la

Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de instrumentos financieros

El Parlamento Europeo aprobd sus posiciones en primera lectura en el Pleno del 27 de marzo

de 2019.

Por lo que respecta al Consejo, el Grupo «Servicios Financieros» examin6 ambas propuestas en
varias reuniones bajo distintas Presidencias. El 26 de junio de 2019, el Comité de Representantes
Permanentes otorgd un mandato para negociar un acuerdo con el Parlamento sobre estas propuestas.
El 18 de diciembre de 2019 se alcanz6 un acuerdo con el Parlamento Europeo sobre los textos
transaccionales del Reglamento y la Directiva, supeditado a la revision técnica y la formalizacién

por los juristas-lingiiistas.
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El 7 de mayo de 2020 y tras la finalizacion de la revision técnica, la Comision de Asuntos
Econémicos y Monetarios del Parlamento Europeo aprobd los textos transaccionales. El 12 de mayo
de 2020, la presidenta de dicha comision parlamentaria firmé una carta dirigida a la Presidencia del
Consejo en la que afirmaba que, en caso de que el Consejo adoptara los textos transaccionales con
la revision técnica incluida (con todos los cambios de caracter juridico-lingiiistico necesarios) como
posiciones en primera lectura, recomendaria al Pleno del Parlamento que este aprobara en segunda
lectura las posiciones del Consejo sin ninguna enmienda adicional. La consecuencia de ello seria
que los dos actos propuestos se considerarian adoptados con la redaccion correspondiente a las
posiciones del Consejo.

El 20 de mayo de 2020, el Comité de Representantes Permanentes alcanz6 un acuerdo politico

sobre los textos transaccionales con la revision técnica incluida.

Teniendo en cuenta el acuerdo mencionado, y tras la formalizacién juridico-lingiiistica, el Consejo

adopto su posicidn en primera lectura el 20 de julio de 2020, de conformidad con el procedimiento

legislativo ordinario establecido en el articulo 294 del Tratado de Funcionamiento de la Unidén

Europea (TFUE).

II. OBJETIVO

La financiacion participativa es una solucidon de tecnologia financiera que ofrece a las pequenas y
medianas empresas y, en particular, a las empresas emergentes y a las empresas en expansion un
acceso alternativo a la financiacion, con el fin de promover un emprendimiento innovador en la
Union, reforzando asi la Unidn de los Mercados de Capitales. Ello contribuye a su vez a un sistema
financiero mas diversificado y menos dependiente de la financiacion bancaria, limitando en
consecuencia los riesgos sistémicos y de concentracion. Otras ventajas de la promocion del
emprendimiento innovador a través de la financiacion participativa son el desbloqueo de capital
congelado para la inversion en proyectos nuevos e innovadores, la aceleracion de una asignacion

eficiente de los recursos y la diversificacion de los activos.
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El objetivo del Reglamento y de la Directiva es hacer frente a la fragmentacion del marco legal
aplicable a los servicios de financiacion participativa con el fin de garantizar el correcto
funcionamiento del mercado interior en lo tocante a esos servicios a la vez que se refuerza la
proteccion de los inversores y la eficiencia del mercado y se contribuye a la creacion de la Union de

los Mercados de Capitales.

III. ANALISIS DE LA POSICION DEL CONSEJO EN PRIMERA LECTURA

a) Naturaleza y ambito de aplicacidén del Reglamento

La posicion del Consejo en primera lectura crea un régimen unico armonizado que se aplicard a
todos los proveedores de servicios de financiacion participativa que entren en el ambito de

aplicacion del Reglamento.

El Reglamento no se aplica a los promotores de proyectos que sean consumidores ni a las ofertas de
financiacion participativa cuyo importe sea superior a 5 000 000 EUR a lo largo de un periodo de
doce meses. Ademas, durante un periodo de veinticuatro meses y cuando en un Estado miembro el
umbral del importe total para la publicacion de un folleto de conformidad con el Reglamento

(UE) 2017/1129 sea inferior a 5 000 000 EUR, este Reglamento solo se aplicara en ese Estado

miembro a las ofertas de financiacion participativa hasta el importe total de dicho umbral.

El Reglamento establece un periodo transitorio hasta veinticuatro meses después de su entrada en
vigor, durante el cual los proveedores de servicios de financiacion participativa podran continuar
prestando, de conformidad con la normativa nacional aplicable, los servicios de financiacion
participativa incluidos en el ambito de aplicacion del Reglamento (a menos que entretanto se les
haya concedido una autorizacién en virtud de este Reglamento, en cuyo caso podran prestarlos

hasta ese momento).
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b) Requisitos organizativos y operativos

El Reglamento incluye una serie de medidas para proteger a los inversores, incluidas disposiciones
sobre la gobernanza, la evaluacion del riesgo, los requisitos de diligencia debida, el grado de
discrecionalidad que los proveedores de servicios de financiacion participativa pueden ejercer al
ofrecer un servicio de gestion individualizada de carteras de préstamos, la tramitacion de
reclamaciones, los conflictos de interés, la externalizacion, los servicios de custodia de activos de

clientes y los servicios de pago, asi como las salvaguardias prudenciales.

¢) Autorizacion

Las autoridades nacionales competentes de los Estados miembros seran responsables de conceder la
autorizacidn para operar como proveedor de servicios de financiacion participativa con arreglo al
Reglamento. Las autoridades competentes que concedan autorizaciones también supervisardn al
proveedor de servicios de financiacidn participativa y estaran facultadas para revocar la

autorizacion en determinadas condiciones especificas.
La AEVM (Autoridad Europea de Valores y Mercados) debe llevar un registro de los proveedores
de servicios de financiacion participativa autorizados, y también puede solicitar informacion para

asegurarse de que las autorizaciones se conceden de manera coherente.

d) Proteccidn de los inversores

Los proveedores de servicios de financiacion participativa facilitaran a sus clientes informacion
imparcial, clara y no engafiosa. El Reglamento contiene medidas sobre la publicacion de la tasa de
impago, la prueba inicial de conocimientos y la simulacion de la capacidad de soportar pérdidas, el
periodo de reflexion precontractual, la ficha de datos fundamentales de la inversion, el tablon de

anuncios y el acceso a los registros.
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¢) Comunicaciones publicitarias

Las comunicaciones publicitarias deben ser claramente identificables como tales. La informacion
que contienen debe ser imparcial, clara y no engafiosa. Las autoridades competentes deben publicar
y mantener actualizadas en sus sitios web las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas

nacionales aplicables a las comunicaciones publicitarias.

f) Las autoridades competentes v la AEVM

El Reglamento establece las facultades minimas en materia de investigacion y supervision que
deben tener las autoridades competentes. Les exige colaborar entre si y con la AEVM. Contiene

medidas sobre el secreto profesional y la proteccion de datos.

2) Sanciones administrativas v otras medidas administrativas

El Reglamento establece sanciones y medidas administrativas minimas en relacion con la infraccion
del Reglamento. También contiene disposiciones sobre el derecho de recurso, la publicacion de las

decisiones y la comunicacion a la AEVM de las sanciones impuestas.

h) Revision

El Reglamento obliga a la Comision a presentar un informe al Parlamento Europeo y al Consejo en
un plazo de 36 meses a partir de la entrada en vigor del Reglamento. La Comision habra consultado
ala AEVM y a la ABE (Autoridad Bancaria Europea) a la hora de elaborar su informe. El informe

evaluard veintiséis aspectos del Reglamento.

6800/20 ADD 1 dsa/MMP/psm 6
ECOMP.1.B ES



1) Denuncia de infracciones

El Reglamento modifica la Directiva (UE) 2019/1937 relativa a la proteccion de las personas que
informen sobre infracciones del Derecho de la Union mediante la adicion de este Reglamento al
anexo de dicha Directiva, que establece la lista de actos de la Unidn que constituyen el ambito de

aplicacion material de dicha Directiva.

IV. CONCLUSION

Las posiciones del Consejo en primera lectura sobre el Reglamento y la Directiva reflejan la

solucidon transaccional alcanzada en las negociaciones entre el Consejo y el Parlamento Europeo.

El Consejo considera que sus posiciones en primera lectura constituyen un conjunto de medidas
equilibrado que, una vez adoptado, cumplira los objetivos de promover el correcto funcionamiento
del mercado interior en lo tocante a los servicios de financiacion participativa, reforzar la proteccion
de los inversores y la eficiencia del mercado, y contribuir a crear la Unidn de los Mercados de

Capitales.
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