* ¥

* * -
(N Consejo de la

* gk

Unién Europea

Bruselas, 18 de julio de 2022
(OR. en)

11485/22

EF 211

ECOFIN 741
DELACT 124

NOTA DE TRANSMISION

De:

Fecha de recepcion:
A:

Por la secretaria general de la Comision Europea, D.? Martine DEPREZ,
directora

13 de julio de 2022
Secretaria General del Consejo

N.° doc. Cion.:

C(2022) 4828 final

Asunto:

REGLAMENTO DELEGADO (UE) .../... DE LA COMISION

de 13.7.2022 por el que se completa el Reglamento (UE) 2020/1503 del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a las normas
técnicas de regulacion que especifican los requisitos relativos a los
conflictos de interés de los proveedores de servicios de financiacion
participativa

Adjunto se remite a las Delegaciones el documento — C(2022) 4828 final.

Adj.: C(2022) 4828 final

11485/22

psm
ECOFIN.1.B ES



ES

COMISION
EUROPEA

Bruselas, 13.7.2022
C(2022) 4828 final

REGLAMENTO DELEGADO (UE) .../... DE LA COMISION
de 13.7.2022

por el que se completa el Reglamento (UE) 2020/1503 del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo que respecta a las normas técnicas de regulacion que especifican los
requisitos relativos a los conflictos de interés de los proveedores de servicios de
financiacion participativa

(Texto pertinente a efectos del EEE)

ES



ES

EXPOSICION DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DEL ACTO DELEGADO

El articulo 8, apartado 7, del Reglamento (UE) 2020/1503, relativo a los proveedores
europeos de servicios de financiacion participativa para empresas («el Reglamentoy), faculta
a la Comision para adoptar, tras la presentacion de un proyecto de normas técnicas de
regulacion por parte de la Autoridad Europea de Valores y Mercados (AEVM) y de
conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, actos delegados
que especifiquen:

a) los requisitos para el mantenimiento o la aplicacion de las disposiciones internas a
que se refiere el articulo 8, parrafo tercero;

b) las medidas a que se refiere el articulo 8, parrafo cuarto;

c) y las medidas para la divulgacion de informaciéon a que se refiere el articulo 8§,

parrafos quinto y sexto.

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

El articulo 8, apartado 3, exige que los proveedores de servicios de financiacion participativa
mantengan y apliquen normas internas eficaces para evitar conflictos de interés. El articulo 8,
apartado 4, requiere que los proveedores de servicios de financiacion participativa adopten
todas las medidas adecuadas para prevenir, detectar, gestionar y comunicar los conflictos de
interés entre, por una parte, los propios proveedores de servicios de financiacion participativa,
sus socios, directivos o empleados, o cualquier persona fisica o juridica vinculada a ellos por
control y, por otra, sus clientes, o entre dos clientes. El articulo 8, apartados 5 y 6, especifica
los requisitos en relacion con la divulgacion de informacion sobre conflictos de interés.

De conformidad con el articulo 10, apartado 1, del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, por el
que se crea la AEVM, la Comision decidird si aprueba el proyecto de normas presentados en
un plazo de tres meses a partir de su recepcion. La Comision también puede aprobar el
proyecto de normas solo en parte, o con modificaciones, cuando asi lo exija el interés de la
Unidn, siguiendo el procedimiento especifico establecido en dichos articulos.

2. CONSULTAS PREVIAS A LA ADOPCION DEL ACTO

De conformidad con el articulo 10, apartado 1, parrafo tercero, del Reglamento (UE)
n.° 1095/2010, la AEVM ha llevado a cabo una consulta publica sobre el proyecto de normas
técnicas presentado a la Comision de conformidad con el articulo 8, apartado 7, del
Reglamento (UE) 2020/1503. El 26 de febrero de 2021 se public6 un documento de consulta
en el sitio web de la AEVM, y el proceso de consulta concluy6 el 28 de mayo de 2021.
Asimismo, la AEVM ha recabado el asesoramiento del Grupo de Partes Interesadas del Sector
de Valores y Mercados, creado de conformidad con el articulo 37 del Reglamento (UE) n.°
1095/2010. En el informe final sobre el proyecto de normas técnicas, la AEVM incluy6 una
explicacion sobre como se ha tenido en cuenta el resultado de estas consultas al elaborar la
version final del proyecto de normas técnicas enviado a la Comision.

Junto con el proyecto de normas técnicas, la AEVM presentd a la Comision su andlisis de los
costes y beneficios relacionados con dicho proyecto, de conformidad con el articulo 10,
apartado 1, parrafo tercero, del Reglamento (UE) n.° 1095/2010. Este andlisis se incluye en el
informe  final sobre el proyecto de normas técnicas, disponible en
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma35-42-1183_final report -
_ecspr_technical standards.pdf.

3. ASPECTOS JURIDICOS DEL ACTO DELEGADO

El proyecto de normas técnicas especifica qué normas internas deben establecer, aplicar y
mantener los proveedores de servicios de financiacioén participativa para prevenir conflictos
de interés.

El proyecto de normas técnicas también establece criterios minimos que los proveedores de
servicios de financiacion participativa deben tener en cuenta a la hora de determinar los tipos
de conflictos de intereses que surgen en el curso de la prestacion de servicios de financiacion
participativa y cuya existencia puede perjudicar los intereses de un cliente.

Por ultimo, el proyecto de normas técnicas también establece como, donde y cuando debe
comunicarse informacién sobre la naturaleza general y el origen de los conflictos de interés,
asi como las medidas de mitigacion, y el contenido de dicha informacion.
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REGLAMENTO DELEGADO (UE) .../... DE LA COMISION
de 13.7.2022

por el que se completa el Reglamento (UE) 2020/1503 del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo que respecta a las normas técnicas de regulacion que especifican los
requisitos relativos a los conflictos de interés de los proveedores de servicios de
financiacion participativa

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unioén Europea,

Visto el Reglamento (UE) 2020/1503 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 7 de octubre
de 2020, relativo a los proveedores europeos de servicios de financiacion participativa para
empresas, y por el que se modifican el Reglamento (UE) 2017/1129 y la Directiva (UE)
2019/1937!, y en particular su articulo 8, apartado 7, parrafo cuarto.

Considerando lo siguiente:

(1) Conforme a lo dispuesto en el articulo 8, apartado 3, del Reglamento (UE) 2020/1503,
los proveedores de servicios de financiacion participativa deben mantener y aplicar
normas internas eficaces para evitar los conflictos de interés. A fin de garantizar que
dichas normas cumplan su objetivo de prevenir los conflictos de interés a lo largo del
tiempo, los proveedores de servicios de financiacion participativa deben revisar dichas
normas periédicamente, como minimo una vez al afio, y velar por que se adopten las
medidas adecuadas para subsanar cualquier deficiencia en relacién con dichas normas.

(2) A fin de gestionar los conflictos de interés, los proveedores de servicios de
financiacion participativa no deben confiar excesivamente en los requisitos de
divulgacion de informacion establecidos en el articulo 8, apartado 5, del Reglamento
(UE) 2020/1503. Asi pues, deben establecer normas internas para prevenir los
conflictos de interés. Estas deben ser adecuadas a la naturaleza, la escala y la
complejidad de los servicios de financiacion participativa prestados, asi como al
tamafio y la organizacion de las actividades del proveedor de servicios de financiacion
participativa. A este respecto, las normas internas para prevenir los conflictos de
interés deben tener en cuenta, cuando proceda, las circunstancias relacionadas con el
hecho de que el proveedor de servicios de financiacion participativa pertenezca a un

grupo.
3) Al disefiar normas internas para prevenir los conflictos de interés, los proveedores de
servicios de financiacion participativa deben hacer todo lo posible para garantizar la
prevencion, la deteccion y la gestion de los conflictos de interés. No obstante, cuando

se detecte un conflicto de intereses, los proveedores de servicios de financiacion
participativa deben adoptar las medidas necesarias para garantizar que se comunica

: DO L 347 de 20.10.2020, p. 1.
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(4)

©)

(6)

(7)

(8)

dicho conflicto de intereses a los clientes del proveedor de servicios de financiacion
participativa y a cualquier otra parte que pueda verse afectada.

Las medidas que los proveedores de servicios de financiacidon participativa deben
adoptar de conformidad con el articulo 8, apartado 4, del Reglamento (UE) 2020/1503
deben garantizar con una confianza razonable la prevencion de los riesgos de perjuicio
para los intereses de los clientes y, cuando ello no sea posible, su adecuada mitigacion.

Para garantizar que los clientes puedan tomar una decisién con conocimiento de causa
sobre servicios que presentan efectivamente conflictos de interés reales, los
proveedores de servicios de financiacion participativa deben mantener actualizada la
informacién, comunicada de conformidad con el articulo 8, apartado5, del
Reglamento (UE) 2020/1503, sobre la naturaleza general y las fuentes de los conflictos
de interés, asi como las medidas adoptadas para mitigarlos. Dicha divulgacion de
informacion debe ser adecuada a la naturaleza de los clientes a los que va dirigida, en
particular teniendo en cuenta su calificacion como inversores experimentados o no
experimentados, incluidos los inversores potenciales. La divulgacion de informacion
debe incluir una descripcion de los conflictos de interés y los riesgos conexos para los
clientes.

El presente Reglamento se basa en el proyecto de normas técnicas de regulacion
presentado por la Autoridad Europea de Valores y Mercados a la Comision.

La Autoridad Europea de Valores y Mercados ha llevado a cabo consultas publicas
abiertas sobre el proyecto de normas técnicas de regulacion en que se basa el presente
Reglamento, ha analizado los costes y beneficios potenciales conexos y ha recabado el
asesoramiento del Grupo de Partes Interesadas del Sector de Valores y Mercados
establecido de conformidad con el articulo 37 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del
Parlamento Europeo y del Consejo?.

El Supervisor Europeo de Proteccion de Datos fue consultado de conformidad con el
articulo 42, apartado 1, del Reglamento (UE) 2018/1725 del Parlamento Europeo y del
Consejo’ y emitié un dictamen el 1 de junio de 2022.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Articulo 1

Mantenimiento y funcionamiento de las normas internas para prevenir los conflictos de

interés

Los proveedores de servicios de financiacion participativa estableceran por escrito,
aplicaran y mantendran, normas internas para prevenir los conflictos de interés. Las
normas para prevenir los conflictos de interés seran adecuadas al tamafo y la
organizacion del proveedor de servicios de financiacion participativa, asi como a la
naturaleza, escala y complejidad de su actividad.

Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010,
por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados),
se modifica la Decision n.° 716/2009/CE y se deroga la Decision 2009/77/CE de la Comision (DO
L 331 de 15.12.2010, p. 84).

Reglamento (UE) 2018/1725 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de octubre de 2018, relativo
a la proteccion de las personas fisicas en lo que respecta al tratamiento de datos personales por las
instituciones, 6rganos y organismos de la Union, y a la libre circulacion de esos datos, y por el que se
derogan el Reglamento (CE) n.° 45/2001 y la Decision n.° 1247/2002/CE (DO L 295 de 21.11.2018,
p- 39).
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Cuando un proveedor de servicios de financiacion participativa sea miembro de un
grupo, las normas internas para prevenir los conflictos de interés a que se refiere el
apartado 1 tendran en cuenta cualquier circunstancia que constituya o pueda dar
lugar a un conflicto de interés debido a la estructura y las actividades empresariales
de otros miembros del grupo.

Las normas internas para prevenir los conflictos de interés a que se refiere el
apartado 1 exigirdn al proveedor de servicios de financiacion participativa lo
siguiente:

a)  garantizar que ninguna de las personas a que se refiere el articulo 8, apartado 2,
parrafo primero, letras a), b) y c), del Reglamento (UE) 2020/1503 sea
aceptada como promotor de proyectos en los proyectos de financiacion
participativa ofrecidos en su plataforma de financiacion participativa;

b) identificar si alguna de las personas a que se refiere el articulo 8, apartado 2,
parrafo primero, letras a), b) y c), del Reglamento (UE) 2020/1503 ha sido
aceptada como inversor en los proyectos de financiacion participativa ofrecidos
en su plataforma de financiacion participativa;

c) identificar cualquier otra circunstancia que pueda dar lugar a un conflicto de
intereses real o potencial entre las personas a que se refiere el articulo 8§,
apartado 4, del Reglamento (UE) 2020/1503, teniendo en cuenta al mismo
tiempo el tamano y las actividades del proveedor de servicios de financiacion
participativa y, en su caso, del grupo al que pertenece, asi como el riesgo de
perjuicio para los intereses de los clientes;

d) cuando proceda, especificar los procedimientos que deben seguirse y las
medidas que deben adoptarse, incluidos los procedimientos y medidas relativos
a las responsabilidades internas pertinentes dentro de la organizacion del
proveedor de servicios de financiacion participativa, a fin de cumplir los
requisitos establecidos en el articulo 8, apartado 2, del Reglamento (UE)
2020/1503 y de conformidad con la letra c¢) del presente apartado.

En la situacion a que se refiere el apartado 3, letra b), las personas a que se refiere el
articulo 8, apartado 4, del Reglamento (UE) 2020/1503 que lleven a cabo diferentes
actividades empresariales que impliquen un conflicto de intereses como el
especificado en el articulo 8, apartado 2, parrafo primero, letras a), b) y c), del
Reglamento (UE) 2020/1503, llevaran a cabo dichas actividades con un nivel de
independencia adecuado para:

a) el tamafio y las actividades del proveedor de servicios de financiacion
participativa;

b) cuando proceda, el tamafio y las actividades del grupo al que pertenezca el
proveedor de servicios de financiacidn participativa;

c) elriesgo de perjuicio para los intereses de los clientes.

En la situacién a que se refiere el apartado 3, letra c), las normas internas consistiran
en lo siguiente:

a) procedimientos eficaces para prevenir o controlar el intercambio de
informacion entre las personas a que se refiere el articulo 8, apartado 4, del
Reglamento (UE) 2020/1503 que participen en actividades que entrafien un
riesgo de conflicto de intereses, cuando el intercambio de dicha informacion
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pueda perjudicar los intereses de uno o varios clientes del proveedor de
servicios de financiacion participativa;

b)  disposiciones para la supervision por separado de las personas a que se refiere
el articulo 8, apartado 4, del Reglamento (UE) 2020/1503 cuyas funciones
principales consistan en llevar a cabo actividades en nombre de clientes cuyos
intereses puedan entrar en conflicto o en prestar servicios a clientes cuyos
intereses puedan entrar en conflicto, o que representen de otro modo intereses
diferentes que puedan entrar en conflicto, incluidos los intereses del proveedor
de servicios de financiacion participativa;

c)  supresion de cualquier vinculo directo entre la remuneracioén de las personas a
que se refiere el articulo 8, apartado 4, del Reglamento (UE) 2020/1503 que
gjerzan principalmente una actividad y la remuneracion o los ingresos
generados por diferentes personas a que se refiere el articulo 8, apartado 4, del
Reglamento (UE) 2020/1503, que ejerzan principalmente otra actividad,
cuando pueda surgir un conflicto de intereses en relacion con dichas
actividades;

d) medidas para prevenir o limitar que cualquier persona ejerza una influencia
inadecuada sobre la manera en que una persona de las contempladas en el
articulo 8, apartado 4, del Reglamento (UE) 2020/1503 presta servicios de
financiacidn participativa;

e) medidas para prevenir o controlar la participacion simultanea o secuencial de
una persona a que se refiere el articulo 8, apartado 4, del Reglamento (UE)
2020/1503, en servicios de financiacion participativa diferentes, cuando dicha
participacion pueda perjudicar a la correcta gestion de los conflictos de interés.

Los proveedores de servicios de financiacion participativa evaluardn y revisaran sus
normas internas para prevenir los conflictos de interés al menos una vez al afio y
adoptaran todas las medidas adecuadas para subsanar cualquier deficiencia detectada.

Articulo 2
Medidas para prevenir, detectar y gestionar los conflictos de interés

Las medidas que los proveedores de servicios de financiacidon participativa deben
adoptar de conformidad con el articulo 8, apartado4, del Reglamento (UE)
2020/1503 tendran por objeto garantizar con una confianza razonable la prevencion
de los riesgos de perjuicio para los intereses de los clientes y, cuando ello no sea
posible, su adecuada mitigacion.

A efectos de determinar los tipos de conflictos de interés que surgen al prestar
servicios de financiacion participativa y cuya existencia puede perjudicar los
intereses de un cliente, ademas de los tipos de conflictos de interés a que se refiere el
articulo 8, apartado 2, parrafo primero, del Reglamento (UE) 2020/1503, los
proveedores de servicios de financiacion participativa tendran en cuenta, como
minimo, si alguna de las personas a que se refiere el articulo 8, apartado 4, de dicho
Reglamento:

a)  es probable que genere ganancias financieras, o que evite pérdidas financieras,
en detrimento del cliente;

b) tiene un interés en el resultado de un servicio prestado a un cliente que es
distinto del interés del cliente en tal resultado;
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c) tiene un incentivo financiero o de otro tipo para favorecer los intereses de un
cliente o grupo de clientes frente a los de otro cliente.

Articulo 3
Divulgacion de informacion sobre la naturaleza general y las fuentes de los conflictos de
interés y las medidas de mitigacion

1. Los proveedores de servicios de financiacion participativa publicaran y actualizardn
la informacion a que se refiere el articulo 8, apartado 5, del Reglamento (UE)
2020/1503 en su sitio web en un lugar facilmente accesible para los clientes. El
proveedor de servicios de financiacion participativa suministrara dicha informacién a
los clientes en un soporte duradero, a menos que no se haya detectado ningun
conflicto de intereses de conformidad con el articulo 8, apartado 4, del Reglamento
(UE) 2020/1503, y actualizara dicha informacion cuando proceda.

2. La divulgacion de informacion a que se refiere el apartado 1 incluird una descripcion
clara y especifica de los conflictos de interés y los riesgos asociados detectados en el
contexto de un servicio determinado, teniendo en cuenta la naturaleza de los clientes
a los que se comunica la informacion, en particular su calificacion como inversores
potenciales experimentados o no experimentados.

Articulo 4
Entrada en vigor

El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario
Oficial de la Union Europea.

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

Hecho en Bruselas, el 13.7.2022

Por [a Comision
La Presidenta
Ursula VON DER LEYEN
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