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EXPOSICAQO DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DAPROPOSTA
. Justificacdo e objetivos da proposta

A Comissdo adotou hoje um pacote de medidas destinadas a aprofundar a Unido dos
Mercados de Capitais, juntamente com a Comunicagdo «Concluir a Unido dos Mercados de
Capitais em 2019 — momento de acelerar a concretizagdo». O pacote inclui a presente
proposta, bem como uma proposta relativa a um quadro da UE sobre as obrigacdes cobertas,
uma proposta que visa facilitar a comercializacdo transfronteiras de fundos de investimento,
uma proposta sobre a lei aplicavel a oponibilidade a terceiros da cessdo de créditos e uma
comunicacdo sobre a lei aplicavel aos efeitos patrimoniais de operacdes sobre valores
mobiliarios.

A presente iniciativa enquadra-se na prioridade da Comissdo de criar uma Unido dos
Mercados de Capitais (UMC), que tem por objetivo alargar o acesso ao financiamento por
parte das empresas inovadoras, das empresas em fase de arranque e de outras empresas ndo
cotadas em bolsa’.

Atualmente, estas empresas continuam a ter dificuldades de acesso ao financiamento,
sobretudo quando passam da fase de arranque para a fase de expansao, devido as assimetrias
estruturais de informacdo. A dependéncia excessiva de empréstimos a curto prazo concedidos
pela banca sem garantia acarreta geralmente custos exagerados. Além disso, o volume de
empréstimos bancéarios, tanto a empresas em fase de arranque como a PME, foi duramente
afetado pela crise financeira de 2008 e continuam a ser envidados esforgos no sentido de
serem atingidos os niveis anteriores a crise, levando a que a falta de fundos contribua
significativamente para o fracasso das empresas em fase de arranque. Estes problemas sé&o
significativamente potenciados nos Estados-Membros onde os mercados de capitais e 0s
sistemas bancéarios sdo menos desenvolvidos.

O financiamento colaborativo, pelo facto de se tratar de uma nova forma de servico financeiro
com a componente da tecnologia, tem potencial para contribuir para uma melhor articulagéo
dos investidores com projetos empresariais que necessitam de financiamento. As plataformas
de financiamento colaborativo atuam como intermediarios entre as empresas e 0S
investidores, permitindo que estes identifiguem mais facilmente e apoiem projetos que
suscitem o seu interesse. O financiamento colaborativo pode tornar-se uma importante fonte
de financiamento ndo bancéario e concretizar dessa forma os objetivos prioritarios da UMC, ou
seja, apoiar uma integracdo financeira mais sustentavel e o investimento privado em prol da
criacdo de emprego e do crescimento economico. O financiamento colaborativo estd a
afirmar-se progressivamente como uma componente importante da «escada rolante» do
financiamento para as empresas em fase de arranque e as empresas na sua fase inicial,
normalmente financiadas por familiares, amigos e fundos préprios até atingirem ciclos de
desenvolvimento posteriores em que o capital de risco ou mesmo os fundos de investimento
comecam a ter interesse. O financiamento colaborativo poderd, por conseguinte, constituir

! A resolucdo do Parlamento Europeu, de 9 de julho de 2015, sobre a construcdo de uma Unido dos

Mercados de Capitais também refere que «a unido dos mercados de capitais devera criar um ambiente
normativo adequado que melhore o acesso transfronteiras & informacéo sobre as empresas candidatas a
crédito e as estruturas de quase-capital e de capital préprio, a fim de promover o crescimento de
modelos de financiamento ndo bancério, como o financiamento colaborativo e os empréstimos entre
pares». Resolucdo do Parlamento Europeu, de 9 de julho de 2015, sobre a construcdo de uma Unido dos
Mercados de Capitais [2015/2634 (RSP)], n.c 47, Disponivel em:
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//INONSGML+TA+P8-TA-2015-
0268+0+DOC+PDF+V0//E
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uma alternativa aos empréstimos bancérios ndo garantidos, que sdo atualmente as principais
fontes de financiamento externo das PME, sobretudo durante o periodo inicial de atividade.

Os servicos da Comissdo tém vindo a acompanhar, desde ha alguns anos, a evolucdo dos
mercados de financiamento colaborativo. Numa Comunicacéo publicada em 20142 e num
documento de trabalho publicado em maio de 2016° concluiu-se que, naquele momento, ndo
havia um argumento forte para uma intervencdo politica a nivel da Unido Europeia.
Entretanto, os servigos da Comissdo comprometeram-se a acompanhar este mercado e, desde
entdo, mediante consultas das partes interessadas e estudos externos, reuniram provas
significativas no que respeita a existéncia de obstaculos a atividade transfronteiras e ao
desenvolvimento do mercado Unico. Por outro lado, a concentragdo permanente do setor
europeu de financiamento colaborativo num pequeno nimero de Estados-Membros sublinhou
a necessidade de tornar este modo de financiamento mais amplamente acessivel em beneficio
dos angariadores de fundos e dos investidores de todos os Estados-Membros.

A presente proposta cria um rétulo europeu para plataformas de financiamento colaborativo
de empréstimo e de investimento que permite o desenvolvimento de atividades transfronteiras
e procura dar resposta aos riscos de forma proporcionada. A proposta visa facilitar o
alargamento dos servicos de financiamento colaborativo & escala do mercado interno,
aumentando, dessa forma, o acesso ao financiamento por parte de empresarios, empresas em
fase de arranque, empresas em expansio e PME em geral. E por esta razio que o
financiamento colaborativo com base no retorno e em donativos ndo € abrangido pelo ambito
de aplicagdo da presente iniciativa. A inclusdo desses modelos de negdcio seria
desproporcionada, uma vez que ndo abrangem os produtos financeiros nem as assimetrias de
informacédo que estes produtos criam. Além disso, a legislacdo da UE em matéria de defesa do
consumidor ja se aplica ao financiamento colaborativo com base em prémios, prevendo regras
rigorosas para proteger os consumidores.

A presente proposta ndo se aplica a servigos prestados aos promotores de projetos, enquanto
consumidores, tal como definido no artigo 3.°, alineaa), da Diretiva 2008/48/CE. Por
conseguinte, a proposta ndo inclui empréstimos a consumidores para fins de consumo, uma
vez que estes ndo sdo empréstimos a empresas e sdo parcialmente abrangidos pelo &mbito de
aplicacdo da legislacdo da UE em vigor, nomeadamente: i) quando o consumidor obtém um
empréstimo para consumo pessoal e opera fora da sua capacidade profissional, esta atividade
é abrangida pelo ambito de aplicacdo da Diretiva «Crédito aos Consumidores»; ii) no caso de
um consumidor que obtém um empréstimo para aquisicdo de um imovel, esta atividade é
abrangida pelo ambito de aplicagdo da Diretiva «Crédito Hipotecario».

A presente proposta tem igualmente por objetivo capacitar os investidores das informagdes
necessarias sobre financiamento colaborativo, incluindo as informacBes sobre o0s riscos
subjacentes. Para reforgar a confianca dos investidores nestes servigos inovadores, a presente
proposta requer igualmente que os prestadores de servigos de financiamento colaborativo
disponham das salvaguardas necessarias para reduzir a probabilidade de ocorréncia de riscos.

. Coeréncia com as disposi¢des existentes no mesmo dominio setorial

A prestagdo de servigos de financiamento colaborativo ainda ndo foi objeto de uma acdo
especifica da UE. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo foram adaptando
0s seus modelos empresariais a quadros nacionais muito diferentes, estando sujeitos a

Comunicacdo da Comissdo ao Parlamento Europeu, ao Conselho, ao Comité Econoémico e Social
Europeu e ao Comité das Regides - Aproveitar o potencial do financiamento coletivo na Unido
Europeia (COM/2014/172 final de 27.3. 2014.

3 SWD(2016) 154 final/2, disponivel em:
https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/10102/2016/EN/10102-2016-154-EN-F1-1.PDF
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aplicacdo dos atuais regimes nacionais e da UE pelas autoridades nacionais competentes. O
carater dinamico dos modelos empresariais e as diferentes interpretacbes por parte dos
Estados-Membros da atual legislagdo da UE conduziu a uma grande variedade de quadros
regulamentares aplicaveis aos prestadores de servicos de financiamento colaborativo, que véo
desde a auséncia de regulamentacdo a estrita aplicagdo das regras de protecdo dos
investidores. Alguns Estados-Membros ja introduziram regimes nacionais especificos para o
financiamento colaborativo, ao passo que outros exigem que as plataformas de financiamento
colaborativo obtenham uma licenca e operem no &mbito dos quadros da UE em vigor, como a
Diretiva relativa aos mercados de instrumentos financeiros (MiFID I1), a Diretiva relativa aos
servicos de pagamento (PSD) e a Diretiva relativa aos gestores de fundos de investimento
alternativos (AIFMD).

A presente proposta para a criacdo de um quadro juridico europeu em matéria de
financiamento colaborativo ndo pretende interferir nos regimes especificos nacionais nem nas
licencas existentes, nomeadamente os regimes decorrentes da MIFID Il, da PSD ou da
AIFMD, mas sim proporcionar aos prestadores de servi¢os de financiamento colaborativo a
possibilidade de requererem um rétulo da UE que os capacite de modo a expandirem as suas
operagdes em toda a Unido, em determinadas condicoes.

. Coeréncia com outras politicas da Uni&o

A proposta destina-se a alargar o acesso ao financiamento a empresas inovadoras, PME e
outras empresas ndo cotadas, em consonancia com a prioridade da Comissao de criar uma
Unido dos Mercados de Capitais. Ao permitir que as plataformas ampliem a escala das suas
operacOes em todo o mercado europeu, a proposta visa assegurar 0 acesso das empresas em
fase de arranque e das PME a fontes de capital alternativas, em conformidade com outras
iniciativas que procuraram facilitar o acesso ao financiamento destas entidades, tais como o
enquadramento para os fundos de capital de risco europeus.

A iniciativa insere-se também no Plano de Acdo da Comissdo Europeia no dominio da
tecnologia financeira (FinTech), concebido para melhor compreender e usar 0s recursos
tecnoldgicos para apoiar o setor de servicos financeiros. Com efeito, o setor de servicos
financeiros é o maior utilizador de tecnologias digitais e constitui um dos principais motores
da transformacdo digital da nossa sociedade. Estas novas tecnologias estdo a alterar o modo
de acesso aos servicos por parte dos consumidores e das empresas, bem como a melhorar a
capacidade de compreender e avaliar os riscos. A Comissdo pretende optar por uma
abordagem a tecnologia financeira mais orientada para a inovacdo, facilitando um ambiente
regulamentar que possibilite o lancamento de servicos, produtos e solucbes financeiras
inovadoras em toda a UE num ambiente seguro e estavel do ponto de vista financeiro, tanto
para investidores como para empresas.

2. BASE JURIDICA, SUBSIDIARIEDADE E PROPORCIONALIDADE
. Base juridica

A base juridica da presente proposta é o artigo 114.° do Tratado sobre o Funcionamento da
Unido Europeia (TFUE), que prevé a adocdo das medidas necessarias a aproximacdo das
disposi¢cdes nacionais que tenham por objeto o estabelecimento e o funcionamento do
mercado interno.

Atualmente, o financiamento colaborativo ndo pode colher os beneficios do mercado interno,
devido a inexisténcia de um regime regulamentar e de supervisao coerente para esse fim.
Enquanto alguns Estados-Membros aplicam o atual quadro para os servigos financeiros aos
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prestadores de servicos de financiamento colaborativo, outros permitem que estes
permanecam fora do regime regulamentar, embora operando ao abrigo de isencdes adequadas
ao modelo empresarial especifico. Entretanto, um nimero crescente de Estados-Membros esta
a aplicar quadros nacionais especificos para responder expressamente as necessidades das
atividades de financiamento colaborativo.

A diversidade de quadros, normas e interpretacdes de modelos empresariais aplicados aos
prestadores de servigos de financiamento colaborativo em toda a Unido entrava, dessa forma,
a possibilidade de expansao das atividades de financiamento colaborativo a escala da UE. As
grandes diferencas a nivel das normas regulamentares e as divergéncias a nivel das margens
de liberdade legislativa adotadas pelos Estados-Membros representam um obstaculo para que
as plataformas de financiamento colaborativo possam expandir as suas operacdes a escala da
UE, ja que os respetivos modelos empresariais teriam de ser adaptados em funcdo de cada
jurisdicdo, exigem frequentemente mdltiplas autorizacBes ou registos nacionais e a sua
conformidade com legislacbes nacionais divergentes, nomeadamente no dominio da
comercializacdo e da prote¢do dos consumidores. Dai resultam custos elevados, complexidade
e inseguranca juridica para os prestadores de servicos de financiamento colaborativo,
causando uma fragmentacdo desnecessaria do mercado, bem como a auséncia de economias
de escala e abordagens incoerentes relativamente as questdes de transparéncia e aos riscos
financeiros. Estas divergéncias constituem um obstdculo ao estabelecimento e ao
funcionamento harmonioso do mercado interno.

Esta situacdo restringe a capacidade das plataformas de financiamento colaborativo de
penetrar noutros mercados da UE, para além do mercado nacional, e limita os incentivos
financeiros dos prestadores de servicos de financiamento colaborativo apenas aos grandes
paises da UE com dimensdo de mercado suficiente. Isto, por sua vez, restringe a capacidade
de desenvolver um mercado interno integrado da UE para os servi¢os de financiamento
colaborativo.

Ao mesmo tempo, os investidores tém uma acessibilidade e capacidade limitadas para
diversificar os riscos da mesma forma, devido a auséncia de mercado interno. Existem setores
importantes e inovadores, como a tecnologia, em que a proximidade geografica ndo € um
fator determinante para investir e, portanto, dependem de uma base de investidores
internacionais. Os investidores internacionais tém dificuldade em surgir nas plataformas de
financiamento colaborativo europeias devido aos obstaculos transfronteiras ja evidenciados,
ndo obstante o rapido crescimento dos mercados nacionais. Em consequéncia, a dificuldade
de os investidores assumirem compromissos transfronteiras gera custos adicionais de pesquisa
e limita a livre circulacéo de capitais na Unié&o.

Observou-se que varias empresas recorrem a criacdo de uma entidade juridica e angariam
fundos em paises com mercados desenvolvidos no dominio do financiamento colaborativo.
Ainda que esta iniciativa possa também ser influenciada por outros fatores, como o
ecossistema financeiro local, significa que as pequenas empresas que operam em setores com
baixa mobilidade de fatores de producdo ndo teriam possibilidade de aceder a essas
oportunidades de financiamento, a menos que ja exista um mercado interno eficiente no
dominio do financiamento colaborativo. Por conseguinte, a incapacidade das plataformas e
dos investidores de circular entre fronteiras pode impedir o acesso ao financiamento de
empresas hum vasto conjunto de setores.

Estas divergéncias também criam condic¢Ges de concorréncia desiguais entre os fornecedores
de plataformas, por forca da sua localizacdo, pelo facto de fragmentarem os modelos de
financiamento divididos pelas fronteiras nacionais, erigindo assim barreiras adicionais a
construcdo de um mercado interno no dominio dos servicos de financiamento colaborativo.
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Os fatores determinantes incluem as diferentes interpretacdes e o tratamento diferente dos
prestadores de servicos de financiamento colaborativo, bem como a desconfianca acrescida
que isso representa para os investidores que operam num contexto transfronteiras, no que diz
respeito a incerteza e aos elevados custos de pesquisa. Mais importante ainda, essas
divergéncias em termos de interpretagfes e tratamento dos servicos de financiamento
colaborativo criam um elevado grau de inseguranca juridica para os investidores ndo
profissionais, que continuam desencorajados a participar em servicos de financiamento
colaborativo em virtude da fragilidade ou incerteza em relacdo a protecdo dos seus direitos, a
disponibilidade de instrumentos legais e a falta de transparéncia em termos de fixacdo de
precos e encargos associados aos investimentos nos projetos.

Através da uniformizacdo das condi¢bes de funcionamento para as empresas na UE, a
proposta elimina as diferencas nos quadros juridicos nacionais que levaram a fragmentacéo do
mercado a nivel da UE, reduzindo significativamente a complexidade, os encargos
administrativos e financeiros para todos os principais interessados, ou seja, as plataformas de
financiamento colaborativo, os promotores de projetos e os investidores. Ao mesmo tempo,
garante a igualdade de condicdes de concorréncia entre todos os prestadores de servi¢cos que
utilizam o mesmo rotulo da UE.

. Subsidiariedade

Nos termos do artigo 4.° do TFUE, a agdo da UE no sentido da concretizacdo do mercado
interno deve ser apreciada a luz do principio da subsidiariedade consagrado no artigo 5.°,
n.° 3, do Tratado da Unido Europeia (TUE). H& que determinar se os objetivos da proposta
ndo podiam ser alcancados pelos Estados-Membros no ambito dos respetivos sistemas
juridicos nacionais ou se, devido a sua dimensao e aos seus efeitos, sdo mais bem alcancados
anivel da UE.

As diversas abordagens adotadas pelos Estados-Membros e as suas diferentes interpretacdes
das atividades de financiamento colaborativo tém agravado cada vez mais os problemas
descritos. Tendo em conta que 0s regimes nacionais especificos constituem o principal
obstaculo para as plataformas e contribuem para uma maior fragmentacdo do mercado, 0s
objetivos ndo podem ser alcancados através de uma ac¢do individual dos Estados-Membros.

Os servicos da Comissdo tém vindo a acompanhar o mercado desde ha alguns anos e
identificaram uma crescente divergéncia e agravamento de problemas que justificam a
intervencdo a nivel da UE. A recolha de provas através de estudos e consultas publicas
revelou um forte apoio no sentido de uma intervencao. Até a data, ndo existe qualquer esforgo
de coordenacdo entre os Estados-Membros no que se refere as regras aplicaveis aos servicos
de crédito por parte das instituicdes que ndo aceitam depositos, e a aplicacdo das regras
previstas na MIFID as plataformas de financiamento colaborativo baseadas em investimento
continuam a nédo ser aplicadas de forma suficientemente uniforme para permitir a atividade
transfronteiras. As medidas adotadas pelos Estados-Membros limitam-se a corrigir o seu
proprio mercado, 0 que ndo deve ser suficiente para reduzir o impacto negativo sobre o
funcionamento do mercado interno.

Esta situacdo restringe o acesso ao financiamento das fases iniciais pelos mercados de capitais
apenas aos grandes paises da UE e, da mesma forma, os investidores tém uma acessibilidade e
capacidade limitadas de diversificar os riscos, independentemente da regido onde se
encontram geograficamente localizados. Proporcionar um enquadramento ao nivel da UE
permitira assegurar o exercicio de atividades de financiamento colaborativo em todo o
mercado interno, ao abrigo do regime de passaporte. Dai resultara uma maior concorréncia
entre os prestadores de servigos de financiamento colaborativo e permitird a criagdo de fontes
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de financiamento alternativas por parte dos Estados-Membros, cujos mercados internos
tenham uma dimensdo reduzida. Esse enquadramento permitird também uma maior
capitalizacdo das empresas em fase de arranque e das PME, bem como o acesso dos
investidores a uma categoria de ativos alternativos.

. Proporcionalidade

Nos termos do principio da proporcionalidade, o conteudo e a forma da acdo da UE néo
devem exceder 0 necessario para alcancar os objetivos dos Tratados.

Atualmente, os prestadores de servicos de financiamento colaborativo que pretendam
oferecer 0s seus servi¢cos noutros Estados-Membros estdo autorizados a fazé-lo, desde que
obtenham uma licenca local e respeitem o regime de financiamento colaborativo aplicavel no
Estado-Membro em causa. Na pratica, isto significa que um prestador de servicos de
financiamento colaborativo deve respeitar simultaneamente varios regimes nacionais, bem
como adaptar o seu modelo empresarial, caso pretenda oferecer 0s seus servicos
transfronteiras. Tal compromete significativamente a capacidade dos prestadores de servigcos
de financiamento colaborativo de expandir a sua oferta a escala da UE.

A prestacéo de servicos de financiamento colaborativo centra-se em atividades de angariacao
de capitais para os projetos de dimensdo mais reduzida, empresas em fase de arranque e PME.
Contudo, em alguns Estados-Membros, os prestadores de servicos tém de aplicar a legislacao
setorial em vigor, como a MIFID Il e o MIFIR. Essas regras poderdo ser desproporcionadas
para atividades de pequena dimensdo. Além disso, estas regras podem ndo ser adequadas a
sua finalidade. O financiamento colaborativo engloba tipos de modelos empresariais muito
diferentes que provavelmente ndo seriam abrangidos na sua totalidade, o que poderia ter, por
conseguinte, repercussdes imprevisiveis em termos de regulamentacdo. Em consequéncia,
pode ndo ser possivel ter em conta, de forma proporcionada, um nudmero crescente de
plataformas que combinam diferentes modelos empresariais, podendo incluir operacGes de
crédito e de investimento.

Um regime voluntario europeu de financiamento colaborativo isolado ao abrigo do rétulo de
prestador europeu de servicos de financiamento colaborativo, que as plataformas vao escolher
quando pretenderem exercer atividades transfronteiras, deixard inalterados os quadros
nacionais adaptados em matéria de financiamento colaborativo, a0 mesmo tempo que
proporcionard uma oportunidade para as plataformas que pretendam expandir as suas
operacdes a nivel europeu e que pretendam exercer atividades transfronteiras. Esta iniciativa
determinard uma reducdo rapida significativa dos custos de acesso ao mercado (custos da
regulamentacdo e supervisdo) para as plataformas de financiamento colaborativo que operam
(ou tencionam operar) transfronteiras, uma vez que s6 precisam de ser autorizadas uma unica
vez. A0 mesmo tempo, 0 regime sera mais proporcionado do que no caso das regras da
Diretiva MiFID. O regime proposto, orientado para a prestacdo de servicos, permitird também
alguma flexibilidade para ter em conta atividades das plataformas que combinam varios
modelos empresariais, na medida em que estabelece um regime Unico aplicavel tanto aos
modelos baseados no investimento como aos modelos baseados no crédito (reduzindo a
incerteza regulamentar). A iniciativa permite também assegurar que o regime é orientado para
o futuro, tendo em conta o rapido desenvolvimento do setor e a utilizacdo de diversos
instrumentos.

A opcdo preferida serd igualmente coerente com o quadro legislativo, uma vez que permite a
coexisténcia deste regime com quadros financeiros estabelecidos, com uma exce¢do em
conformidade com o parametro de 1 milhdo de EUR definido noutro diploma legislativo
fundamental da legislacdo da UE, nomeadamente o Regulamento (UE) 2017/1129 relativo ao
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prospeto a publicar em caso de oferta pdblica de valores mobiliarios ou da sua admissdo a
negociacdo num mercado regulamentado®. Esta iniciativa permite reduzir os riscos de
arbitragem regulamentar, facilitando simultaneamente o0 exercicio de atividades
transfronteiras de acordo com um solido quadro de protecdo dos investidores e de estabilidade
financeira.

. Escolha do instrumento

O artigo 114.° do TFUE permite a adogdo de atos sob a forma de regulamentos ou de
diretivas. Neste caso, foi selecionado um regulamento, uma vez que um «rétulo da UE», para
poder ter eficacia, tem de ser diretamente aplicavel em todos os Estados-Membros.

Em segundo lugar, uma vez que o regulamento proposto estabelece requisitos harmonizados
para as plataformas de financiamento colaborativo que pretendam solicitar a respetiva
autorizacdo, ndo deve estar sujeito a regras nacionais especificas. Por conseguinte, neste caso,
um regulamento é mais adequado do que uma diretiva. No entanto, quaisquer aspetos que se
situem fora do Ambito da proposta devem estar sujeitos as regras nacionais, incluindo as que
transpdem as disposi¢des das diretivas da UE aplicaveis.

3. RESULTADOS DAS AVALIA(;()ES EX POST, DA CONSULTA DAS PARTES
INTERESSADAS E DAS AVALIACOES DE IMPACTO
. Consulta das partes interessadas

As respostas a consulta publica da Comisséo sobre financiamento colaborativo, em 2013, o
Livro Verde sobre a UMC, em 2014, a reviséo intercalar da UMC, em 2017 e a consulta
relativa as FinTech, em 2017, forneceram elementos qualitativos para apoiar a elaboracéo de
uma avaliacdo de impacto. Os inquiridos na consulta relativa ao Livro Verde sobre a UMC
identificaram uma série de obstaculos ao desenvolvimento de plataformas de financiamento
colaborativo  devidamente regulamentadas: obstaculos regulamentares, falta de
disponibilidade e qualidade da informac&o, e outros obstaculos, tais como a auséncia de
mercados secundarios e os obstaculos de carater fiscal. Alguns inquiridos consideraram que a
intervencgéo da UE facilitaria as operagdes transfronteiras com custos menos elevados. Muitos
dos inquiridos na consulta para a revisdo intercalar da UMC fizeram declaracdes semelhantes,
defendendo a criagdo de um quadro juridico adequado em matéria de financiamento
colaborativo em toda a Unido para garantir uma protecdo adequada dos investidores e dos
consumidores, de modo a criar um mercado de dimensdo suficiente.

A Comissdo realizou uma consulta publica sobre «Fintech: um setor financeiro europeu mais
competitivo e inovador». A consulta publica recebeu um total de 226 respostas provenientes
de individuos, do setor (de uma grande variedade de participantes no mercado), de entidades
reguladoras e supervisoras nacionais e europeias, utilizadores e sindicatos. Em 12 de setembro
de 2017, foi publicado um resumo das contribuicBes, juntamente com uma sintese
pormenorizada de cada uma das respostas a consulta publica. Em geral, os inquiridos
consideravam que 0s regimes regulamentares nacionais aplicaveis ao financiamento
colaborativo na Europa tém um impacto direto no desenvolvimento do setor de financiamento
colaborativo. Esta convic¢do foi partilhada por todos os tipos de inquiridos (particulares,
organizacOes privadas, autoridades publicas e organizacGes internacionais). Quase metade dos
inquiridos que exprimiram uma opinido sobre a questdo considerava que 0S regimes
regulamentares nacionais colocavam obstaculos a atividade de financiamento colaborativo
transfronteiras e que era necessaria uma harmonizacao a nivel da UE. Salientaram, ainda, que
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0 mercado europeu se encontrava fragmentado devido a divergéncias nos regimes adotados
pelos diferentes Estados-Membros. Além disso, alguns argumentaram que as dificuldades
colocadas a atividade transfronteiras pela justaposicdo das regulamentacdes nacionais
entravavam uma concorréncia efetiva e tornavam mais dificil e oneroso para as plataformas
expandir-se de modo a atingir a dimensao necessaria para ser rentavel a longo prazo.

Paralelamente, os servicos da Comissdo realizaram uma série de seminarios em consulta com
os Estados-Membros, organizacdes profissionais e respetivos membros. No ambito do grupo
de peritos do Comité Europeu dos Valores Mobiliarios, foram realizados trés seminarios sobre
financiamento colaborativo em dezembro de 2014, fevereiro de 2016 e novembro de 2017,
gue contaram com a participacdo dos Estados-Membros. Os peritos salientaram uma série de
questBes que devem ser abordadas a fim de evitar obstaculos juridicos e promover atividades
de financiamento colaborativo na UE, nomeadamente a partilha de informacdes, a recolha de
dados, a criagdo de uma taxonomia comum, 0 apoio ao regime de passaporte e requisitos de
divulgacdo de informag6es mais convergentes para emissfes de valores mobiliarios abaixo do
limiar aplicAvel em matéria de prospetos. Os servigos da Comissdo criaram também um
Férum das Partes Interessadas no Financiamento Colaborativo em 2015 como o grupo de
peritos composto por representantes de associacfes de grupos de partes interessadas e
autoridades nacionais em causa. Por Gltimo, em junho de 2017, foi realizado um seminéario
sobre financiamento colaborativo transfronteiras, com base no estudo «A identificacdo de
obstaculos regulamentares e de mercado ao desenvolvimento do financiamento colaborativo
transfronteiras na UE».

. Obtencéo e utilizacdo de competéncias especializadas

A proposta baseou-se numa vasta série de investigacdes documentais, estudos externos,
consultas especificas, entrevistas, grupos de discussao, seminarios e outros trabalhos. O
material utilizado foi sendo reunido desde que os servicos da Comissdo comecaram a
acompanhar o mercado, em 2013. O referido material inclui reunibes com as partes
interessadas, estudos realizados em nome da Comisséo e pelas partes interessadas do setor,
documentos de trabalho dos servigos da Comisséo, pareceres e aconselhamento por parte das
autoridades de supervisdo, estudos e trabalhos de investigacdo académicos. Foi encomendado
um estudo centrado na identificacdo de obstaculos ao fornecimento de servicos de
financiamento colaborativo transfronteiras.

. Avaliagéo de impacto

A presente proposta € acompanhada por uma avaliacdo de impacto que foi apresentada em 18
de novembro de 2017 e aprovada pelo Comité de Controlo da Regulamentacdo (CCR) em 15
de dezembro de 2017.

O CCR solicitou a alteracéo o projeto de avaliacdo de impacto a fim de esclarecer: i) a l6gica
e a urgéncia da iniciativa e a forma como a posi¢do da Comissao evoluiu nos Gltimos anos,
bem como uma explicagdo mais aprofundada sobre a concentracdo de esfor¢os nas
necessidades de financiamento na fase inicial de empresérios inovadores, pequenas empresas
e empresas em fase de arranque; ii) em que medida a proposta esta orientada para o futuro e é
capaz de integrar os desenvolvimentos futuros, iii) a importancia da fragmentacdo
regulamentar em relacéo aos obstaculos ndo abrangidos pela proposta; iv) elementos de prova
adicionais sobre a procura de atividades transfronteiras; v) a interacdo entre a proposta e a
legislacdo setorial e nacional existentes na UE, e vi) a justificacdo da escolha da autoridade de
supervisdo relevante e o impacto da proposta na Autoridade Europeia dos Valores Mobiliérios
e dos Mercados. A avaliacdo de impacto foi alterada em conformidade.
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A avaliagdo de impacto concluiu que os mercados de financiamento colaborativo da UE para
o financiamento das empresas encontram-se, em grande parte, subdesenvolvidos quando
comparados com outras grandes economias mas, 0 que é mais importante, ndo tém capacidade
para operar numa base transfronteiras. Devido a fragmentacdo e incompatibilidade de alguns
regimes regulamentares, as plataformas de financiamento colaborativo ndo tém capacidade
para se expandir e facultar livremente os seus servicos a nivel pan-europeu. Do mesmo modo,
os investidores evitam participar em atividades transfronteiras devido a falta de confianca nas
referidas plataformas, bem como a fragmentacdo dos respetivos quadros regulamentares
aplicaveis a prestacdo de servigos. A fim de resolver estes problemas, a avaliacdo de impacto
identificou e analisou quatro opc¢es politicas:

(1) Cenario de base - Auséncia de a¢do da UE.
2 Opcéo 1 - Com base no capital de reputacdo: normas minimas e melhores praticas
3) Opgéo 2 - Uma abordagem baseada nos produtos: integracdo do financiamento

colaborativo no conjunto Gnico de regras da UE.

4) Opcédo 3 - Uma solugdo complementar baseada nos servigos: um regime para 0S
«Prestadores de servigos de financiamento colaborativo europeus»

A primeira opcao, a opcdo de base, analisava a evolugdo do mercado no caso de ndo ser
adotada uma acdo a nivel da UE. Se ndo forem tomadas medidas, as plataformas de
financiamento colaborativo terdo ainda maior dificuldade em expandir-se a uma dimenséo
transfronteiras e o nimero crescente de conflitos entre os regimes nacionais poderdo dar azo a
lacunas no que respeita a protecdo dos investidores e a integridade do mercado.

A segunda opc¢do foi elaborada com base na possibilidade de introduzir elementos que
pressupdem uma harmonizacdo minima em toda a UE, aliados as melhores préticas. Esta
opcdo também ndo foi aceite, uma vez que iria criar inseguranca regulamentar devido ao
mecanismo de aplicacdo de autorregulacdo e a sua interacdo com 0s regimes nacionais ja
existentes.

A terceira opgdo analisava a possibilidade de introduzir disposi¢cOes para 0s servigos de
financiamento colaborativo no &mbito do atual quadro legislativo da UE como, por exemplo,
a MIFID, e de criar um regime Unico para as atividades relacionadas com os servigos de
financiamento colaborativo baseado no crédito que atualmente ndo dispéem de um quadro
europeu em vigor. Esta inclusdo do regime de financiamento colaborativo no conjunto Unico
de regras da UE ndo foi aceite pelo facto de ndo ser tdo rentavel como outras opg¢des, embora
garanta os mesmos resultados em termos de integridade e transparéncia.

A quarta opcdo, a preferida, considerou a possibilidade de introduzir um rétulo da UE para os
prestadores de servicos de financiamento colaborativo que seria autorizado e supervisionado a
nivel da UE no @mbito de um regime da UE. Esta opcdo combina a flexibilidade em relacéo
aos modelos empresariais (que podem decidir livremente optar pelo rétulo da UE ou
permanecer no regime nacional) com uma protecdo dos investidores e regras organizacionais
proporcionadas. Além disso, 0 regime de passaporte global prevé também um instrumento
eficaz em termos de custos para permitir a expansdo no ambito de um quadro comum,
reduzindo a inseguranca regulamentar e os encargos administrativos.

. Direitos fundamentais

A UE estd empenhada em manter elevados padrdes de protecéo dos direitos fundamentais e é
signataria de um amplo conjunto de convencdes em matéria de direitos humanos. Neste
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contexto, ndo é provavel que a proposta venha a ter um impacto direto sobre esses direitos,
enumerados nas principais convencdes das Nacdes Unidas sobre direitos humanos, na Carta
dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia, que é parte integrante dos Tratados da UE, e
na Convencao Europeia dos Direitos do Homem (CEDH).

4. INCIDENCIA ORCAMENTAL

A opcao preferida tem implicacdes em termos de custos e de encargos administrativos para a
ESMA. A magnitude e distribuicdo destes custos vai depender das exigéncias precisas
colocadas aos prestadores de servicos de financiamento colaborativo europeus e as tarefas de
supervisdo e acompanhamento neste dominio.

Partindo do principio de que, no primeiro ano completo de execucdo (2020), a ESMA sera
responsavel pela autorizacdo e supervisdo dos 25 prestadores de servigos de financiamento
colaborativo, registar-se-a, nesse ano, um impacto em termos de custos (liquidos das taxas
cobradas ao setor) de aproximadamente 1 637 000 EUR. Esta estimativa inclui igualmente
metade dos 500 000 EUR em custos ndo recorrentes a repartir ao longo dos dois primeiros
anos, destinados a instalacdo dos sistemas de Tl necessarios. Tendo em conta que o setor de
financiamento colaborativo europeu é ainda recente e se caracteriza principalmente por
pequenas plataformas com rendimentos limitados, os honorarios dos prestadores de servigos
de financiamento colaborativo estédo restringidos a um limite adequado.

5. OUTROS ELEMENTOS

. Planos de execucdo e mecanismos de acompanhamento, de avaliacdo e de
informacéo

Né&o aplicavel.

. Explicacdo pormenorizada das disposi¢Oes especificas da presente proposta

A proposta visa estabelecer regras uniformes em matéria de financiamento colaborativo a
nivel da UE. N&o substitui as regras nacionais em matéria de financiamento colaborativo, caso
existam. Nos termos da proposta, um prestador de servi¢os de financiamento colaborativo
pode optar por prestar ou continuar a prestar servicos no mercado interno nos termos no
direito nacional aplicavel (incluindo no caso de o Estado-Membro optar por aplicar a MiFID
Il ao financiamento colaborativo), ou requerer autorizagcdo para fornecer servigcos de
financiamento colaborativo ao abrigo do regulamento proposto. No caso de autoriza¢do ao
abrigo das regras da UE, a aprovagdo abrange ndo sé a prestacdo de servicos num Unico
Estado-Membro como também numa base transfronteiras. Se o operador de servigos decidir
aplicar as regras da UE, autorizacdo concedida ao abrigo das regras nacionais aplicaveis sera
retirada. A autorizacdo concedida ao abrigo do presente regulamento permitira que 0s
prestadores de servigcos de financiamento colaborativo prestem 0s respetivos servigos ao
abrigo de um passaporte em todos os Estados-Membros.

O artigo 1.° define o objeto; em particular, o artigo 1.° estabelece que o regulamento é
aplicavel aos prestadores de servigos de financiamento colaborativo e estabelece requisitos
uniformes no que se refere as suas operagOes, organizagdo, autorizacdo e supervisao
permanente. O artigo 2.° define 0 &mbito de aplicagéo, que € limitado as pessoas coletivas que
optem por solicitar uma autorizacdo nos termos do artigo 11.°, bem como as que sdo
autorizadas nos termos do mesmo artigo. Prevé igualmente isen¢des por forca das quais o
presente regulamento ndo deverd ser aplicavel aos servi¢os de financiamento colaborativo
fornecidos aos consumidores, tal como definido no artigo 3.°, alineaa), da Diretiva
2008/48/CE, aos servicos de financiamento colaborativo fornecidos por pessoas coletivas
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autorizadas como empresas de investimento em conformidade com o artigo 7.° da Diretiva
2014/65/UE, ou aos servicos de financiamento colaborativo fornecidos por pessoas singulares
ou coletivas que tenham sido autorizados para o efeito pelo direito nacional. Com efeito,
resulta dessa disposicdo que as pessoas autorizadas como prestadores de servicos de
financiamento colaborativo que pretendam continuar a prestar servigos para além do a&mbito
de aplicacdo do presente regulamento, devem deixar de poder operar ao abrigo da autorizacédo
concedida nos termos do presente regulamento. As referidas pessoas que prestam servigos de
financiamento colaborativo baseado no investimento transfronteiras devem solicitar uma
autorizacdo ao abrigo da Diretiva 2014/65/UE, ao mesmo tempo que a sua autoriza¢cdo como
prestador de servicos de financiamento colaborativo, concedida ao abrigo do presente
regulamento, deve ser retirada.

O artigo 3.° estabelece os termos e as definigdes que sdo utilizadas para efeitos da aplicagédo
do presente regulamento, em especial, «servigos de financiamento colaborativo», «plataforma
de servicos de financiamento colaborativo», «prestador de servigcos de financiamento
colaborativo», «oferta de financiamento colaborativo» e outros. Convém referir que a
Comissdo pode adotar atos delegados para especificar novos elementos técnicos das
definicbes constantes do artigo 2.°, a fim de ter em conta a evolugdo do mercado, o
desenvolvimento tecnoldgico e a experiéncia adquirida.

O Capitulo Il prevé a prestacdo de servicos de financiamento colaborativo (artigo 4.9, a
gestdo eficaz e prudente (artigos 5.°) e o tratamento de queixas (artigo 6.°). Por forga destas
disposicdes, os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem cumprir, em
permanéncia, 0s requisitos em matéria de organizagdo, enquanto as pessoas singulares que
detenham o poder de controlar um prestador de servigos de financiamento colaborativo devem
ser dotadas de competéncias e experiéncia profissional adequadas. No que diz respeito aos
conflitos de interesses (artigo 7.°), os prestadores de servigos de financiamento colaborativo
devem manter e operar mecanismos organizacionais e administrativos eficazes, de modo a
tomar todas as medidas razoaveis destinadas a evitar que conflitos de interesses prejudiquem
os interesses dos seus clientes. Os prestadores de servigcos de financiamento colaborativo séo
igualmente obrigados a tomar todas as medidas adequadas para identificar e prevenir ou gerir
conflitos de interesses entre si préprios, incluindo os membros da sua direcdo e 0S seus
colaboradores, ou qualquer pessoa que lhes esteja direta ou indiretamente ligada por uma
relacdo de controlo, e os seus clientes, ou entre um cliente e um outro que surjam no decurso
da prestacdo de quaisquer servicos. As regras relativas a externalizacdo e a guarda de ativos
de clientes séo estabelecidas nos artigos 8.° e 9.°.

O capitulo 11 estabelece disposicdes relativas aos requisitos de autorizagdo e supervisao
permanente. Mais especificamente, o artigo 10.° prevé um requisito para a autorizacao e
estabelece as condicbes de autorizacdo para os prestadores de servicos de financiamento
colaborativo. Em especial, os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem
preencher uma série de critérios a fim de serem autorizadas pela ESMA. O artigo 10.° também
estabelece os procedimentos para a concessdo e recusa de pedidos de autorizagdo. O
artigo 11.° exige que a ESMA elabore um registo atualizado e publicamente disponivel de
todos os prestadores de servicos de financiamento colaborativo. O artigo 12.° especifica que
os servigos de financiamento colaborativo devem ser fornecidos sob a supervisdo da ESMA.
O artigo 13.° estabelece disposicdes relativas a revogacdo da autorizacéo.

O capitulo 1V contém disposicGes em matéria de protecdo dos investidores e de transparéncia.
Nos termos do artigo 14.°, todas as informacdes, incluindo as comunicacfes comerciais
enviadas aos clientes pelos prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem ser
completas, claras e exatas. O artigo 15.° estabelece uma primeira avaliacdo da adequacgéo de
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um cliente potencial e prevé que as plataformas oferecam aos investidores a possibilidade de
simular a sua capacidade para suportar perdas. O artigo 16.° descreve as especificacdes e
conteido, bem como o formulario e outros requisitos da ficha de informac&o de investimento
fundamental. Os artigos 17.° e 18.° dizem respeito, respetivamente, ao quadro informativo e
ao direito de acesso aos registos por parte do investidor.

O CapituloV estabelece disposicdes relativas a comunicacGes comerciais. Mais
especificamente, o artigo 19.° estabelece requisitos pormenorizados em matéria de
comunicagdes comerciais e 0 artigo 20.° exige que as autoridades nacionais competentes
publiquem e mantenham, nos respetivos sitios Web, disposic¢des legislativas, regulamentares e
administrativas aplicaveis as comunicagdes comerciais dos prestadores de servicos de
financiamento colaborativo.

O capitulo VI estabelece disposi¢cGes pormenorizadas sobre os poderes e competéncias da
ESMA: protecdo da confidencialidade (artigo 21.°), pedido de informacdes (artigo 22.°),
investigacdes de carater geral (artigo 23.°), inspecbes no local (artigo 24.°), intercdmbio de
informacdes (artigo 25.°), sigilo profissional (artigo 26.°), medidas de supervisdo da ESMA
(artigo 27.°), assim como sanc¢Oes administrativas e outras medidas, em especial coimas
(artigo 28.°), san¢des pecuniarias compulsorias (artigo 29.°), a divulgacdo, natureza e
aplicacdo de coimas (artigo 30.°) e as correspondentes regras processuais para a tomada de
medidas de supervisdo e imposicdo de coimas (artigo 31.°).

Os artigos 32.° e 33.° estabelecem requisitos, respetivamente, em relacdo a audicdo das
pessoas interessadas e a competéncia de plena jurisdicdo do Tribunal de Justica em matéria de
decisdes da ESMA. De acordo com o disposto no artigo 34.°, a ESMA deve poder cobrar
taxas aos prestadores de servicos de financiamento colaborativo em conformidade com o
presente regulamento e com os atos delegados adotados nos termos do regulamento. O
artigo 35.° estabelece a possibilidade de a ESMA delegar funcdes de supervisdo especificas
nas autoridades competentes dos Estados-Membros, em conformidade com as orientacOes da
ESMA.

O financiamento colaborativo, como qualquer outro servi¢co financeiro, pode ver-se
confrontado com préticas de branqueamento de capitais e de financiamento do terrorismo. Por
conseguinte, o regulamento prevé salvaguardas adequadas para minimizar os riscos de
ocorréncia de tais praticas. Em particular, o artigo 9.° exige que 0s pagamentos efetuados no
ambito de operagdes de financiamento colaborativo sejam realizados através de entidades
autorizadas ao abrigo da Diretiva Servigos de Pagamento (PSD) e, por conseguinte, sujeitas a
4.2 Diretiva Branqueamento de Capitais (AMLD), independentemente de o pagamento ser
providenciado pela propria plataforma ou por um terceiro. O artigo 9.° estabelece igualmente
que os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem assegurar que 0S
promotores de projetos apenas aceitem financiamento proveniente de ofertas de
financiamento colaborativo, ou qualquer outro pagamento, por intermédio de uma entidade
autorizada ao abrigo da PSD. O artigo 10.° introduz requisitos em matéria de
«honorabilidade» dos membros da direcdo, que incluem, nomeadamente, a auséncia de
antecedentes criminais no ambito da legislacdo de combate ao branqueamento de capitais. O
artigo 13.° exige que as autoridades nacionais competentes (ANC), incluindo as autoridades
nacionais competentes designadas nos termos da Diretiva (UE) 2015/849, notifiguem a
ESMA de quaisquer elementos que sejam relevantes no ambito da AMLD e que envolvam
uma plataforma de financiamento colaborativo. A ESMA podera posteriormente revogar a
licenca com base nessas informacgdes. O artigo 38.° prevé que, com vista a continuar a
assegurar a estabilidade financeira através da prevencdo dos riscos de branqueamento de
capitais e de financiamento do terrorismo, a Comissdo deve ponderar a necessidade e a
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proporcionalidade de sujeitar os prestadores de servigos do financiamento colaborativo a
obrigacBes de conformidade com as disposicdes nacionais de execucdo da Diretiva (UE)
2015/849 em matéria de branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo, bem
como do aditamento desses prestadores de servicos de financiamento colaborativo a lista das
entidades obrigadas para efeitos da Diretiva (UE) 2015/849.

O exercicio da delegacdo com vista a adocao de atos delegados da Comissao € abordado no
Capitulo VII. A proposta de regulamento prevé a atribui¢cdo de competéncias a Comissdo para
adotar atos delegados, que especifiquem determinados pormenores, requisitos e disposicdes
estabelecidos no regulamento.
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2018/0048 (COD)
Proposta de

REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

relativo aos prestadores europeus de servicos de financiamento colaborativo as empresas

(ECSP)

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente o
artigo 114.°,

Tendo em conta a proposta da Comissao Europeia,

Apos transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Banco Central Europeu,’

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu,®

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordinario,

Considerando o seguinte:

(1)

)

O financiamento colaborativo constitui cada vez mais uma forma de financiamento
alternativo para as pequenas e médias empresas (PME) na sua fase inicial de
crescimento, que assenta normalmente em pequenos investimentos. O financiamento
colaborativo constitui um novo modelo de intermediacdo em que um prestador de
servicos de financiamento colaborativo interage com os seus clientes através de uma
plataforma digital sem assumir o proprio risco, a fim de juntar potenciais investidores
com empresas que procuram financiamento, independentemente do facto de esse
financiamento resultar em contratos de empréstimo, participacdes no capital ou outras
participacBes baseadas em valores mobiliarios. E, portanto, conveniente incluir no
ambito de aplicagdo do presente regulamento, tanto o financiamento colaborativo
baseado no crédito como o financiamento colaborativo baseado em investimento, uma
vez que sdo alternativas comparaveis de financiamento das empresas.

A obtencdo de financiamento constitui um desafio para as pequenas empresas e as
empresas emergentes, em especial quando passam da fase de arranque para uma fase
de expansdo. O financiamento colaborativo pode contribuir para proporcionar a essas
empresas acesso ao financiamento e, assim, para completar a Unido dos Mercados de
Capitais (UMC). A falta de acesso ao financiamento constitui um problema para as
empresas em causa, mesmo nos Estados-Membros em que o acesso ao crédito
bancario se manteve estavel durante a crise financeira. O financiamento colaborativo
tornou-se uma préatica estabelecida de financiamento de um projeto ou de uma
empresa, geralmente adotada por um grande nimero de pessoas ou organizacdes,

joc,,p..
joc,,p..
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3)

(4)

()

(6)

(")

(8)

através de plataformas em linha em que os cidaddos, as organizacGes e as empresas,
incluindo as empresas em fase de arranque, obtém montantes relativamente reduzidos.

A prestagdo de servigos de financiamento colaborativo depende geralmente de trés
tipos de intervenientes: o promotor do projeto, que apresenta uma proposta do projeto
a financiar; os investidores, que financiam o projeto proposto, em geral mediante um
investimento reduzido; e uma organizacdo de intermediacdo sob a forma de um
prestador de servicos que relne os promotores dos projetos e o0s investidores através
de uma plataforma em linha.

Para além de proporcionar uma fonte alternativa de financiamento, incluindo capital
de risco, o financiamento colaborativo pode oferecer outros beneficios as empresas.
Pode proporcionar ao promotor do projeto uma validacdo da ideia e do conceito,
permitir o acesso a um grande nimero de pessoas que podem ser uma fonte til de
informacgdes e conhecimentos para 0 empresario, e constituir um instrumento de
comercializacdo, se a campanha de financiamento colaborativo for bem sucedida.

Alguns Estados-Membros ja introduziram regimes nacionais especificos em matéria
de financiamento colaborativo. Esses regimes sdo adaptados as caracteristicas e as
necessidades dos mercados locais e dos investidores, pelo que as regras nacionais
existentes divergem no que se refere as condi¢des de funcionamento das plataformas
de financiamento colaborativo, ao &mbito das atividades permitidas e aos requisitos de
licenciamento.

As diferencas entre as regras nacionais existentes sdo suscetiveis de impedir a
prestacdo de servigcos de financiamento colaborativo transfronteiras, tendo, portanto,
um efeito direto no funcionamento do mercado interno para esses servigcos. Em
especial, o facto de o quadro juridico estar fragmentado pelas fronteiras nacionais cria
custos de conformidade juridica significativos para os investidores ndo profissionais
que frequentemente se deparam com dificuldades, desproporcionadas em relacdo a
dimensdo do seu investimento, para determinarem as regras aplicaveis aos servicos de
financiamento colaborativo transfronteiras. Por conseguinte, esses investidores sao
frequentemente desencorajados de investir transfronteiras através de plataformas de
financiamento colaborativo. Pelas mesmas razdes, os prestadores de servicos de
financiamento colaborativo que operam as plataformas em causa séo dissuadidos de
oferecer os seus servigos num Estado-Membro diferente daquele em que se encontram
estabelecidos. Em consequéncia, as atividades de financiamento colaborativo
permaneceram em larga medida, até agora, confinadas ao nivel nacional, em
detrimento de um mercado de financiamento colaborativo em toda a Unido, privando
assim as empresas do acesso aos servicos de financiamento colaborativo.

A fim de promover as atividades de financiamento colaborativo transfronteiras e de
facilitar o exercicio da liberdade de prestar e utilizar servicos de financiamento
colaborativo no mercado interno do financiamento colaborativo, € necessario remover
os atuais obstaculos ao bom funcionamento do mercado interno de prestacdo de
servigos de financiamento colaborativo. O estabelecimento de um conjunto Unico de
regras em matéria de prestacdo de servicos de financiamento colaborativo, que ofereca
aos prestadores desses servi¢cos a possibilidade de solicitarem uma autorizacdo Unica
para exercer a sua atividade em toda a Unido ao abrigo das mesmas regras, constitui o
primeiro passo para promover as atividades de financiamento colaborativo
transfronteiras e, consequentemente, melhorar o funcionamento do Mercado Unico.

Ao remover os obstaculos ao funcionamento do mercado interno no dominio dos
servigos de financiamento colaborativo, o presente regulamento visa promover o
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financiamento transfronteiras das empresas. Os servigos de financiamento colaborativo
no dominio do crédito aos consumidores, conforme definidos no artigo 3.2, alinea a),
da Diretiva 2008/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho’, ndo devem, por
conseguinte, ser abrangidos pelo @mbito de aplicacdo do presente regulamento.

A fim de evitar que a mesma atividade esteja sujeita a diferentes autorizacGes na
Unido, os servigos de financiamento colaborativo prestados por pessoas que tenham
sido autorizadas ao abrigo da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho,® ou prestados em conformidade com a legislagdo nacional, devem ser
excluidos do &mbito de aplicacdo do presente regulamento.

No que se refere ao financiamento colaborativo baseado em empréstimos, a facilitacdo
da concessdo de empréstimos, incluindo servicos como a apresentacdo de ofertas de
financiamento colaborativo a clientes ou a avaliacdo da qualidade crediticia dos
promotores de projetos, deve adaptar-se aos diferentes modelos empresariais por
forma a permitir a celebracdo de um acordo de empréstimo através de uma plataforma
de financiamento colaborativo entre um ou mais clientes e um ou mais promotores de
projetos.

No que se refere ao financiamento colaborativo baseado em investimento, a
negociabilidade dos titulos é uma salvaguarda importante para que os investidores
possam libertar-se dos seus investimentos, na medida em que lhes confere a
possibilidade juridica de ceder as suas participacbes nos mercados de capitais. Por
conseguinte, o0 presente regulamento apenas abrange e permite 0S servigcos de
financiamento colaborativo baseado em investimento associado a valores mobiliarios.
Contudo, os instrumentos financeiros que ndo sejam valores mobiliarios devem ser
excluidos do ambito de aplicacdo do presente regulamento, uma vez que comportam
riscos para os investidores que ndo podem ser devidamente geridos no &mbito deste
quadro juridico.

Tendo em conta os riscos associados aos investimentos no ambito do financiamento
colaborativo, é conveniente, no interesse da protecao eficaz dos investidores, impor
um limiar para o valor madximo de cada oferta de financiamento colaborativo. O
referido limiar deve ser fixado em 1 000 000 EUR, uma vez que corresponde ao limiar
fixado no Regulamento (UE) 2017/1129 do Parlamento Europeu e do Conselho®,
acima do qual é obrigatoria a elaboracédo e aprovacao de um prospeto.

A fim de evitar a arbitragem regulamentar e assegurar uma supervisdo eficaz dos
prestadores de servicos de financiamento colaborativo, estes ndo devem ser
autorizados a receber do publico depoésitos ou outros fundos reembolsaveis, caso
estejam autorizados como uma instituicdo de crédito em conformidade com o
artigo 8.° da Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho™.

10

Diretiva 2008/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de abril de 2008, relativa a contratos
de crédito aos consumidores e que revoga a Diretiva 87/102/CEE do Conselho (JO L 133 de 22.5.2008,
p. 66).

Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos
mercados de instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JO
L 173 de 12.6.2014, p. 349).

Regulamento (UE) 2017/1129 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de junho de 2017, relativo
ao prospeto a publicar em caso de oferta de valores mobiliarios ao publico ou da sua admissdo a
negociacdo hum mercado regulamentado, e que revoga a Diretiva 2003/71/CE (JO L 168 de 30.6.2017,
p. 12).

Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso
a atividade das instituicbes de crédito e a supervisdo prudencial das instituices de crédito e empresas
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A fim de atingir esse objetivo, deve ser dada aos prestadores de servicos de
financiamento colaborativo a possibilidade de solicitarem uma autoriza¢do Unica a
nivel da Unido e de exercer a sua atividade de acordo com os requisitos uniformes
correspondentes. No entanto, para preservar uma ampla disponibilidade de ofertas de
financiamento colaborativo destinadas apenas aos mercados nacionais, Se 0S
prestadores de servicos de financiamento colaborativo decidirem prestar os seus
servicos ao abrigo da legislacdo nacional aplicavel, devem continuar a ter a
possibilidade de o fazer. Nesses termos, 0s requisitos harmonizados previstos no
presente regulamento devem ser facultativos e, por conseguinte, ndo se aplicam aos
prestadores de servicos de financiamento colaborativo que optem por manter a sua
atividade apenas a nivel nacional.

Para manter um nivel elevado de protecdo dos investidores, para reduzir 0s riscos
relacionados com o financiamento colaborativo e assegurar um tratamento equitativo a
todos os clientes, os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem
implementar uma politica destinada a assegurar que 0s projetos sdo selecionados de
forma profissional, equitativa e transparente e que os servicos de financiamento
colaborativo séo prestados nas mesmas condices.

A fim de melhorar o servico prestado aos clientes, os prestadores de servicos de
financiamento colaborativo devem poder exercer a sua capacidade discricionaria em
nome dos clientes no que diz respeito aos parametros das ordens dos clientes, desde
que tomem todas as medidas necessarias para obter o melhor resultado possivel para
0s respetivos clientes e divulguem o método e a margem de apreciacdo exatos qur
utilizam. A fim de assegurar a neutralidade na apresentacdo das oportunidades de
investimento aos potenciais investidores, os prestadores de servicos de financiamento
colaborativo ndo devem pagar ou aceitar qualquer remuneracdo, desconto ou beneficio
ndo pecuniario pelo o encaminhamento de ordens dos investidores para uma
determinada oferta apresentada na sua plataforma, ou para uma determinada oferta
apresentada na plataforma de um terceiro.

O presente regulamento tem por objetivo facilitar o investimento direto e evitar a
criacdo de oportunidades de arbitragem regulamentar para os intermediarios
financeiros regulados ao abrigo de outra legislacdo da Unido, nomeadamente as regras
da Unido que regem os gestores de ativos. A utilizacdo de estruturas juridicas,
incluindo veiculos para fins especiais, para a intermediacdo entre o projeto de
financiamento colaborativo e os investidores, deve ser, por conseguinte, estritamente
regulamentada e apenas autorizada caso tal se justifique.

E essencial assegurar um sistema de governo eficaz para uma boa gestdo do risco e
para evitar quaisquer conflitos de interesses. Os prestadores de servigos de
financiamento colaborativo devem, por conseguinte, dispor de mecanismos de
governo que garantam uma gestdo efetiva e prudente, devendo os membros da sua
direcdo satisfazer critérios de honorabilidade e possuir de conhecimentos e experiéncia
adequados. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem
igualmente estabelecer procedimentos no que diz respeito a rececdo e processamento
das reclamacGes de clientes.

Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem operar como
intermediarios neutros entre os clientes na sua plataforma de financiamento
colaborativo. A fim de evitar conflitos de interesses, devem ser estabelecidos

de investimento, que altera a Diretiva 2002/87/CE e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE (JO
L 176 de 27.6.2013, p. 338)
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determinados requisitos no que respeita aos prestadores de servicos de financiamento
colaborativo, aos membros da sua direcao e aos seus colaboradores ou qualquer pessoa
que, direta ou indiretamente, detenha o controlo sobre os mesmos. Em especial, 0s
prestadores de servigcos de financiamento colaborativo devem ser impedidos de deter
qualquer participacdo financeira nas ofertas de financiamento colaborativo presentes
nas respetivas plataformas. Além disso, os acionistas que detenham 20 % ou mais do
capital ou dos direitos de voto, os membros da direcao e os colaboradores ou qualquer
pessoa que, direta ou indiretamente, controle as plataformas de financiamento
colaborativo ndo devem atuar como clientes, no que respeita aos servicos de
financiamento colaborativo oferecidos na respetiva plataforma.

No interesse de uma prestacdo de servicos de financiamento colaborativo eficiente e
harmoniosa, os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem poder
confiar qualquer funcdo operacional, no todo ou em parte, a prestadores de servicos,
desde que essa externalizacdo ndo prejudique substancialmente a qualidade dos
controlos internos e a eficacia da supervisdo dos prestadores de servigos de
financiamento colaborativo. Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo
devem, no entanto, continuar a ser plenamente responsaveis pelo cumprimento do
presente regulamento.

A detencdo de fundos dos clientes e a prestacdo de servigos de pagamento requerem
uma autorizacdo como prestador de servigos de pagamento, em conformidade com a
Diretiva (UE) 2015/2366 do Parlamento Europeu e do Conselho™. Esse requisito
relativo a obrigatoriedade de autorizacdo ndo pode ser satisfeito através de uma
autorizacdo como prestador de servigos de financiamento colaborativo. Por
conseguinte, convém clarificar que, para que um prestador de servicos de
financiamento colaborativo preste esses servigos de pagamento em ligacdo como 0s
seus servicos de financiamento colaborativo, & necessario que esteja também
autorizado como instituicdo de pagamento em conformidade com a Diretiva (UE)
2015/2366. A fim de permitir uma supervisdo adequada dessas atividades, a
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliérios e dos Mercados deve ser informada se o
prestador de servicos de financiamento colaborativo pretende prestar servicos de
pagamento ele proprio, com a devida autorizagdo, ou Se esses Servigcos serdo
externalizados a um terceiro autorizado.

O desenvolvimento e bom funcionamento dos servigos de financiamento colaborativo
transfronteiras exige uma escala suficiente e a confianca do plblico nesses servicos. E,
por conseguinte, necessario estabelecer regras uniformes, proporcionadas e
diretamente aplicaveis em matéria de autorizacdo e um ponto Unico de supervisao.

Um elevado nivel de confianca dos investidores contribui para o crescimento dos
servicos de financiamento colaborativo. Os requisitos aplicaveis aos servigcos de
financiamento colaborativo, devem, por conseguinte, facilitar a prestacdo desses
servigos transfronteiras, reduzir os riscos operacionais e garantir um elevado grau de
transparéncia e de protecdo dos investidores.

Os servicos de financiamento colaborativo podem ser expostos a riscos de
branqueamento de capitais e de financiamento do terrorismo, conforme sublinhado no
relatorio da Comissdo relativo a avaliacdo dos riscos de branqueamento de capitais e

11

Diretiva (UE) 2015/2366 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativa
aos servigos de pagamento no mercado interno, que altera as Diretivas 2002/65/CE, 2009/110/CE e
2013/36/UE e o Regulamento (UE) n.° 1093/2010, e que revoga a Diretiva 2007/64/CE (JO L 337
de 23.12.2015, p. 35).

18

PT



PT

(25)

(26)

(27)

(28)

(29)

de financiamento do terrorismo que afetam o mercado interno e estdo associados a
atividades transfronteiras'®. Deve por conseguinte prever-se salvaguardas no que
respeita a verificacdo das condicGes de autorizacdo, a avaliacdo da honorabilidade dos
elementos da direcdo e a obrigacdo de o0s servicos de pagamento apenas serem
efetuados através de entidades autorizadas, sujeitas a requisitos em matéria de combate
ao branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo. Com vista a continuar
a assegurar a estabilidade financeira através da prevencdo dos riscos de
branqueamento de capitais e de financiamento do terrorismo, a Comissdao deve
ponderar a necessidade e a proporcionalidade de sujeitar os prestadores de servigos do
financiamento colaborativo a obrigacdes de conformidade com as disposicOes
nacionais de execuc¢do da Diretiva (UE) 2015/849 em matéria de branqueamento de
capitais ou de financiamento do terrorismo, bem como do aditamento desses
prestadores de servicos de financiamento colaborativo a lista das entidades obrigadas
para efeitos da Diretiva (UE) 2015/849.

A fim de permitir que os prestadores de servigos de financiamento colaborativo
exercam atividades transfronteiras sem serem confrontados com regras divergentes,
facilitando, assim, o financiamento de projetos em toda a Unido por parte de
investidores de diferentes Estados-Membros, os Estados-Membros ndo devem ser
autorizados a impor requisitos adicionais aos prestadores de servicos de financiamento
colaborativo que sdo autorizados pela ESMA.

O processo de autorizacdo deve permitir que a ESMA seja informada sobre os servigcos
que os potenciais prestadores de servicos de financiamento colaborativo pretendem
fornecer, para avaliar a qualidade da sua dire¢cdo, bem como a organizacdo e o0s
procedimentos internos instituidos pelos mesmos para garantir o cumprimento dos
requisitos estabelecidos no presente regulamento.

A fim de promover a transparéncia junto dos investidores ndo profissionais no que diz
respeito a prestacdo de servicos de financiamento colaborativo, a ESMA deve criar um
registo atualizado, acessivel ao publico, de todos os servigos de financiamento
colaborativo que operam na Unido em conformidade com o presente regulamento.

A autorizacdo deve ser retirada se as condi¢fes para a sua emissdo deixarem de ser
preenchidas. A ESMA deve, nomeadamente, poder avaliar se a honorabilidade dos
membros da direcdo foi afetada ou se os procedimentos e os sistemas internos foram
gravemente afetados. Para que a ESMA possa avaliar se a autorizacdo como prestador
de servicos de financiamento colaborativo deve ser retirada, as autoridades nacionais
competentes devem informar a ESMA sempre que um prestador de servigcos de
financiamento colaborativo, ou um terceiro agindo em seu nome, perder a sua
autorizacdo enquanto instituicdo de pagamento ou ndo cumprir 0S requisitos da
Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho®.

Para que os potenciais investidores tenham uma compreenséo clara da natureza, riscos,
custos e encargos dos servicos de financiamento colaborativo, os prestadores de

12

13

COM (2017) 340 final, Relatério da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho sobre a avaliagdo
dos riscos de branqueamento de capitais e de financiamento do terrorismo relacionados com atividades
transnacionais a que esta exposto o mercado interno.

Diretiva (UE) 2015/849 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de maio de 2015, relativa a
prevencdo da utilizacdo do sistema financeiro para efeitos de branqueamento de capitais ou de
financiamento do terrorismo, que altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Europeu e do
Conselho, e que revoga a Diretiva 2005/60/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e a Diretiva
2006/70/CE da Comissao (JO L 141 de 5.6.2015, p. 73).
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servigcos de financiamento colaborativo devem facultar aos seus clientes informagdes
adequadas.

O investimento em produtos comercializados em plataformas de financiamento
colaborativo ndo sdo comparaveis aos produtos de investimento tradicionais ou aos
produtos de poupanca, ndo devendo ser comercializados como tal. No entanto, para
assegurar que os investidores potenciais avaliam o nivel de risco associado aos
investimentos, os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem
realizar uma prova de conhecimentos para admisséo dos seus potenciais investidores, a
fim de determinar os seus conhecimentos em matéria de investimento. Os prestadores
de servicos de financiamento colaborativo devem avisar explicitamente os potenciais
investidores sempre que os servicos de financiamento colaborativo prestados sejam
considerados inadequados para 0s mesmos.

Para que os investidores possam tomar uma decisdo de investimento informada, os
prestadores de servigcos de financiamento colaborativo devem facultar aos potenciais
investidores uma ficha de informacdo de investimento fundamental. A ficha de
informacao de investimento fundamental deve alertar os potenciais investidores para o
facto que o ambiente de investimento em que participam comporta riscos e ndo esta
abrangido pelo regime de garantia de depdsitos, nem pelas garantias de indemnizacao
dos investidores.

A ficha de informacdo de investimento fundamental deve ter ainda em conta as
especificidades e os riscos associados as empresas em fase de arranque, e centrar-se
nas informacdes relevantes acerca dos promotores de projetos, dos direitos dos
investidores, das taxas aplicadas e do tipo de valores mobiliarios e acordos de
empréstimo oferecidos. Uma vez que o promotor do projeto em causa estd em
melhores condigdes para fornecer essas informagbes, a ficha de informagdo de
investimento fundamental deve ser elaborada pelo promotor do projeto. No entanto,
tendo em conta que cabe aos prestadores de servicos de financiamento colaborativo a
responsabilidade de informar os seus potenciais investidores, estes devem assegurar-se
de que a ficha de informacdo de investimento fundamental estad completa.

A fim de assegurar um acesso ininterrupto e célere das empresas em fase de arranque e
das PME aos mercados de capitais, reduzir os seus custos de financiamento e evitar
atrasos e custos para os prestadores de servigos de financiamento colaborativo, a ficha
de informacéo de investimento fundamental ndo deve necessitar de aprovacao por uma
autoridade competente.

A fim de evitar custos e encargos administrativos desnecessarios para a prestacao de
servigos de financiamento colaborativo transfronteiras, as comunica¢Ges comerciais
ndo devem ser sujeitas a requisitos de traducdo, caso sejam fornecidas numa lingua de
uso corrente na esfera financeira.

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo ndo devem poder
estabelecer o encontro, de forma discricionaria ou ndo, entre interesses de compra e
venda, ja que esta atividade exige uma autorizagdo como empresa de investimento em
conformidade com o artigo5.° da Diretiva 2014/65/UE, ou como mercado
regulamentado, em conformidade com o artigo 44.° da mesma diretiva. Os prestadores
de servigos de financiamento colaborativo devem, no interesse da transparéncia e do
fluxo de informacdo, poder autorizar os investidores que realizaram investimentos
através da sua plataforma a estabelecerem contactos e negociar entre si, nas respetivas
plataformas, no que respeita aos investimentos inicialmente apresentados na sua
plataforma. O prestador de servigos de financiamento colaborativo deve, no entanto,
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informar os seus clientes de que ndo opera um sistema de negociacao, e que qualquer
atividade de compra e venda nas suas plataformas é deixada ao critério e a
responsabilidade do cliente.

Para facilitar a transparéncia e assegurar uma boa documentacdo das comunicagdes
com o cliente, os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem manter
todos os registos apropriados relacionados com 0s respetivos servigos e operagoes.

A fim de assegurar um tratamento equitativo e ndo discriminatdrio dos investidores, 0s
prestadores de servigos de financiamento colaborativo que promovem 0s Seus Servicos
através de comunicacBGes comerciais ndo devem dar um tratamento mais favoravel a
qualquer projeto especifico, destacando-o de outros projetos propostos na sua
plataforma. Por conseguinte, os projetos pendentes ou planeados ndo devem figurar
nas comunicagbes comerciaisde uma plataforma de financiamento colaborativo. Os
prestadores de servicos de financiamento colaborativo ndo devem, porém, ser
impedidos de mencionar ofertas concluidas com éxito, nas quais ja ndo seja possivel
investir através da plataforma.

A fim de proporcionar maior seguranca juridica aos prestadores de servicos de
financiamento colaborativo que operam em toda a Unido, e para facilitar o acesso ao
mercado, devem ser publicadas por via eletronica, numa lingua de uso corrente na
esfera financeira internacional, informagcbes completas sobre as disposicOes
legislativas, regulamentares e administrativas aplicaveis nos Estados-Membros para
regular especificamente as comunica¢fes comerciais dos prestadores de servigcos de
financiamento colaborativo, assim como os resumos das mesmas. Para esse efeito, as
autoridades competentes e a ESMA devem manter bases de dados centralizadas.

Para permitir uma melhor compreensdo da amplitude das divergéncias regulamentares
existentes entre os Estados-Membros em matéria de requisitos aplicaveis as
comunicagOes comerciais, as autoridades competentes devem fornecer anualmente a
ESMA um relatério pormenorizado sobre as suas medidas de execucdo da lei neste
dominio.

E importante garantir de forma eficaz e eficiente a observancia dos requisitos relativos
a autorizacdo e a prestacdo de servicos de financiamento colaborativo, em
conformidade com o presente regulamento. Por conseguinte, devem ser conferidas
competéncias a ESMA para conceder a autorizacdo e exercer a supervisdo. A fim de
permitir que a ESMA cumpra tal mandato de supervisdo, devem ser-lhe conferidos
poderes para exigir informacoes, realizar investigacdes de carater geral e inspecdes no
local, emitir comunicagfes publicas e adverténcias e impor san¢Ges. A ESMA deve
fazer uso das suas competéncias de supervisdo e imposicdo de sancdes de forma
proporcionada.

A concessdo das referidas competéncias a ESMA permite uma maior eficiéncia e
centralizagdo da gestdo dos processos de autorizacao e supervisdo, gerando economias
de escala. Esse sistema de supervisdo centralizada é vantajoso para 0s participantes no
mercado, permitindo uma maior transparéncia, uma protecdao dos investidores e uma
maior eficiéncia do mercado.

A ESMA deve cobrar taxas sobre as entidades diretamente supervisionadas para cobrir
0s seus custos, incluindo as despesas gerais. O nivel da taxa deve ser proporcionado
relativamente a dimensdo da entidade diretamente supervisionada, tendo em conta que
o setor do financiamento colaborativo se encontra numa fase precoce de
desenvolvimento.
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(43) Atendendo a que os objetivos do presente regulamento, nomeadamente combater a
fragmentacdo do quadro juridico aplicavel aos servicos de financiamento colaborativo
a fim de assegurar o bom funcionamento do mercado interno desses servicos, reforgar
simultaneamente a protecdo dos investidores e a eficiéncia do mercado e contribuir
para criar a Unido dos Mercados de Capitais, ndo podem ser suficientemente
alcancados pelos Estados-Membros, mas podem ser mais bem alcancados ao nivel da
Unido, a Unido pode adotar medidas em conformidade com o principio da
subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia. Em
conformidade com o principio da proporcionalidade consagrado no mesmo artigo, o
presente regulamento ndo excede o0 necessario para alcancar aqueles objetivos.

(44) A aplicagdo do presente regulamento deverd ser diferida, a fim de permitir o seu
alinhamento com a aplicagdo das regras nacionais de transposicdo da Diretiva
XXXIXXX/UE (Diretiva (UE).../... de... do Parlamento Europeu e do Conselho), que
isenta os prestadores de servicos de financiamento colaborativo abrangidos pelo
ambito de aplicacdo do presente regulamento da aplicacdo da Diretiva 2014/65/UE.

(45) O presente regulamento respeita os direitos fundamentais e observa 0s principios
reconhecidos na Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia. O presente
regulamento devera, por conseguinte, ser interpretado e aplicado de acordo com esses
direitos e principios.

(46) A Autoridade Europeia para a Protecdo de Dados foi consultada em conformidade
com o disposto no artigo 28.%, n.° 2, do Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento
Europeu e do Conselho™,

ADOTOU O PRESENTE REGULAMENTO:

Capitulo |
Objeto, ambito de aplicacao e definigcbes

Artigo 1.°
Objeto
O presente regulamento estabelece requisitos uniformes no que diz respeito ao seguinte:
@) Funcionamento e organizacdo dos prestadores de servicos de financiamento
colaborativo;
(b) Autorizacdo e supervisdo dos prestadores de servicos de financiamento colaborativo;
(c) Transparéncia e comunicagdes comerciais no que respeita a prestacdo de servicos de

financiamento colaborativo na Unido.

A Artigo 2.°
Ambito de aplicacao

1. O presente regulamento aplica-se as pessoas coletivas que optam por solicitar uma
autorizacdo nos termos do artigo 10.°, bem como aos prestadores de servicos de
financiamento colaborativo autorizados em conformidade com esse artigo, no que
respeita a prestacao de servicos de financiamento colaborativo.

1 Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de dezembro de 2000,
relativo a protegdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais pelas
instituicdes e pelos 6rgdos comunitarios e a livre circulagdo desses dados (JO L 8 de 12.1.2001, p. 1).
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O presente regulamento néo se aplica a:

(a)

(b)

(©)

(d)

Servicos de financiamento colaborativo prestados a promotores de projetos que
sdo consumidores, tal como definidos no artigo 3.°, alineaa), da Diretiva
2008/48/CE;

Servigos de financiamento colaborativo prestados por pessoas singulares ou
coletivas que foram autorizadas como empresas de investimento em
conformidade com o artigo 7.° da Diretiva 2014/65/UE;

Servigos de financiamento colaborativo prestados por pessoas singulares ou
coletivas em conformidade com a legislagéo nacional;

Ofertas de financiamento colaborativo cujo montante, calculado ao longo de
um periodo de 12 meses em relagdo a um determinado projeto de
financiamento colaborativo, é superior a 1 000 000 EUR por oferta.

Artigo 3.°
Definicoes

Para efeitos do disposto no presente regulamento, entende-se por:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

«Servico de financiamento colaborativo»: 0 servico que consiste em
estabelecer o encontro entre o interesse dos investidores e o dos promotores de
projetos em matéria de financiamento de empresas, através da utilizacdo de
uma plataforma de financiamento colaborativo, e que pode assumir qualquer
das seguintes formas:

i)  facilitacdo da concessdo de empréstimos;

i)  colocacdo sem garantia, como referido no anexo I, sec¢édo A, ponto 7, da
Diretiva 2014/65/UE, de valores mobiliarios emitidos por promotores de
projetos e a recegdo e transmissdo de ordens de clientes, como referido
no anexo I, secgdo A, ponto 1, da Diretiva 2014/65, relativas a esses
valores mobiliarios;

«Plataforma de financiamento colaborativo»: um sistema de informagéo
eletronico operado ou gerido por um prestador de servigos de financiamento
colaborativo;

«Prestador de servicos de financiamento colaborativo»: uma pessoa coletiva
que presta servigos de financiamento colaborativo e foi autorizada para esse
efeito pela Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
(ESMA) em conformidade com o artigo 11.° do presente regulamento;

«Oferta de financiamento colaborativo»: qualquer comunicacdo efetuada por
prestadores de servigos de financiamento colaborativo contendo informagdes
que permitam a potenciais investidores decidir sobre o interesse em participar
numa operagao de financiamento colaborativo;

«Cliente»: qualquer investidor ou o promotor de projeto, potencial ou efetivo, a
quem um prestador de servicos de financiamento colaborativo presta ou é
suscetivel de prestar servigos de financiamento colaborativo;

«Promotor de projeto»: qualquer pessoa que pretende financiar o seu projeto de
financiamento colaborativo através de uma plataforma de financiamento
colaborativo;
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() «Investidor»: qualquer pessoa que, através de uma plataforma de
financiamento colaborativo, concede empréstimos ou adquire valores
mobiliarios;

(h) «Projeto de financiamento colaborativo»: a atividade ou atividades

empresariais que um promotor de projeto financia ou pretende financiar através
da oferta de financiamento colaborativo;

(i) «Valores mobiliarios»: valores mobiliarios tal como definidos no artigo 4.2, n.°
1, ponto 44, da Diretiva 2014/65/UE;

(1) «Comunicagtes comerciais»: qualquer informacdo ou comunicagdo dirigida
por um prestador de servicos de financiamento colaborativo a um potencial
investidor ou promotor de projeto sobre os servigcos do prestador de servicos de
financiamento colaborativo, com excecdo da divulgacdo de informacdes aos
investidores exigida nos termos do presente regulamento;

(k)  «Suporte duradouro»: qualquer instrumento que permita o armazenamento de
informacdes de modo a poderem ser consultadas no futuro, durante um periodo
de tempo adequado aos fins a que se destinam, e que permita a sua reproducao
inalterada.

()  «Entidade com objeto especifico» ou «kEOE», uma entidade cujo Unico objetivo
consiste em efetuar uma operacdo de titularizacdo na ace¢édo do artigo 1.°, n.° 2,
do Regulamento (UE) n.° 1075/2013 do Banco Central Europeu™.

A Comisséo fica habilitada a adotar atos delegados, nos termos do artigo 38.°, para
especificar elementos técnicos suplementares das defini¢des constantes do n.° 1, a
fim de ter em conta a evolucdo do mercado, o desenvolvimento tecnoldgico e a
experiéncia do funcionamento das plataformas de financiamento colaborativo e da
prestacao de servicos de financiamento colaborativo.

Capitulo 11
Prestacao de servigos de financiamento colaborativo e requisitos

organizacionais e operacionais aplicaveis aos prestadores de
servicos de financiamento colaborativo

Artigo 4.°
Prestacdo de servicos de financiamento colaborativo

Os servigos de financiamento colaborativo s6 podem ser prestados por pessoas
coletivas que tenham um estabelecimento efetivo e estavel num Estado-Membro da
Unido e que tenham sido autorizadas como prestadores de servicos de financiamento
colaborativo em conformidade com o artigo 11.° do presente regulamento.

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem atuar com
honestidade, equidade e profissionalismo, de acordo com os melhores interesses dos
seus clientes e potenciais clientes.

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo ndo devem pagar ou
receber qualquer remuneracgédo, desconto ou beneficio ndo pecuniario pelo facto de
encaminharem as ordens dos investidores para uma oferta de financiamento

JO L 297 de 7.11.2013, p. 107.
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colaborativo especifica efetuada nas respetivas plataformas ou para uma oferta
especifica efetuada na plataforma de um terceiro.

4. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo podem atuar de forma
discricionaria em nome dos seus clientes no que diz respeito aos parametros das
ordens de clientes, devendo, nesse caso, divulgar aos seus clientes 0 método e 0s
parametros exatos que regem essa atuacao e tomar todas as medidas necessarias para
obter os melhores resultados possiveis para os seus clientes.

5. No que diz respeito a utilizacdo de entidades com objeto especifico para efeitos de
prestacdo de servicos de financiamento colaborativo, os prestadores de servigos de
financiamento colaborativo sO terdo direito a transferir um ativo para a referida
entidade para permitir aos investidores assumirem uma exposi¢do nesse ativo
mediante a aquisicdo de valores mobiliarios. A decisdo de assumir uma exposi¢do
nesse ativo subjacente cabe exclusivamente aos investidores.

Artigo 5.°
Gestao eficaz e prudente

A direcdo dos prestadores de servicos de financiamento colaborativo deve estabelecer
politicas e procedimentos adequados que garantam uma gestdo eficaz e prudente, incluindo a
separacdo de funcdes, a continuidade das atividades e a prevencao de conflitos de interesses,
de modo a promover a integridade do mercado e os interesses dos seus clientes, e
supervisionar a sua implementacéo.

Artigo 6.°
Processamento de queixas

1. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem estabelecer e
manter procedimentos eficazes e transparentes com vista ao processamento expedito,
equitativo e coerente das queixas recebidas de clientes.

2. Os clientes devem poder apresentar queixas aos prestadores de servigos de
financiamento colaborativo a titulo gratuito.

3. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem manter um registo
de todas as queixas recebidas e das medidas tomadas a esse respeito.

4. A Comissdo pode adotar atos delegados, em conformidade com o artigo 37.°, para
especificar os requisitos, os formatos normalizados e os procedimentos com vista ao
processamento de gqueixas.

Artigo 7.°
Conflitos de interesses

1. Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo ndo podem deter qualquer
participacdo financeira nas ofertas de financiamento colaborativo efetuadas nas
respetivas plataformas de financiamento colaborativo.

2. Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo ndo podem aceitar como
clientes nenhum dos seus acionistas que detenha 20 % ou mais do capital ou dos
direitos de voto, nenhum dos membros da sua dire¢cdo ou dos seus colaboradores,
nem nenhuma pessoa direta ou indiretamente ligada a esses acionistas, membros da
direcdo ou colaboradores através de uma relacdo de controlo como definida no
artigo 4.°, n.° 1, ponto 35, alinea b), da Diretiva 2014/65/UE.

25

PT



3. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem manter e aplicar
regras internas eficazes para evitar os conflitos de interesses.

4. Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem tomar todas as
medidas adequadas para prevenir, identificar, gerir e divulgar eventuais conflitos de
interesses que existam entre, por um lado, eles préprios, 0s seus acionistas, 0s
membros da sua direcdo, os seus colaboradores ou qualquer pessoa que lhes esteja
direta ou indiretamente ligada por uma relacdo de controlo como definida no
artigo 4.°, n.° 1, ponto 35, alinea b), da Diretiva 2014/65/UE, e, por outro, 0S Seus
clientes; ou entre dois clientes.

5. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem divulgar aos seus
clientes e potenciais clientes a natureza geral e as fontes de possiveis conflitos de
interesses, bem como as medidas tomadas para atenuar esses riscos caso considerem
que tal é necessario a eficacia das medidas adotadas em conformidade com as regras
internas a que se refere o n.° 3.

6. A divulgacéo de informacéo referida no n.° 5 deve:
(a) ser efetuada num suporte duradouro;

(b) ser suficientemente pormenorizada, tendo em conta a natureza de cada cliente,
para permitir a cada cliente tomar uma deciséo informada sobre o servigo no
ambito do qual surge o conflito de interesses.

7. A Comisséo fica habilitada a adotar atos delegados, nos termos do artigo 37.°, para
especificar:

(@) os requisitos aplicaveis a manutencdo ou funcionamento das regras internas
referidas no n.° 3;
(b) as medidas referidas no n.° 4;

(c) as disposicBes relativas a divulgacéo a que se referem os n.* 5 e 6.

Artigo 8.°
Externalizacdo

1. Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo, quando confiem a
terceiros a execucdo de funcgdes operacionais, devem tomar todas as medidas
razoaveis para evitar riscos operacionais adicionais.

2. A externalizacdo de fungdes operacionais ndo deve prejudicar significativamente a
qualidade do controlo interno dos prestadores de servicos de financiamento
colaborativo nem a capacidade da ESMA para supervisionar o cumprimento, pelos
mesmos, de todas as obrigagdes previstas no presente regulamento.

3. Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo continuam a ser
plenamente responsaveis pelo cumprimento do presente regulamento no que respeita
as atividades externalizadas.

Artigo 9.°
Guarda de ativos de clientes, detencéo de fundos e prestacéo de servigos de pagamento

1. Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem informar os seus
clientes do seguinte:
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(@ Se, e em que termos e condicdes, prestam servicos de guarda de ativos,
incluindo referéncias a legislacdo nacional aplicavel;

(b) Se os servicos de guarda de ativos sdo prestados por si ou por terceiros;

(c) Se os servicos de pagamento e a detencdo e guarda de fundos sdo prestados
pelo prestador de servicos de financiamento colaborativo ou por intermédio de
um terceiro prestador atuando em seu nome.

Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo ou os terceiros prestadores
atuando em seu nome sO podem deter fundos de clientes ou prestar servicos de
pagamento se esses fundos se destinarem a prestacdo de servicos de pagamento
relacionados com os servicos de financiamento colaborativo e se o prestador de
servicos de financiamento colaborativo ou o terceiro prestador atuando em seu nome
for um prestador de servicos de pagamento na acecdo do artigo 4.°, n°11, da
Diretiva (UE) 2015/2366.

Os fundos a que se refere 0 n.° 2 devem ser guardados em conformidade com as
disposigdes nacionais que transpdem a Diretiva (UE) 2015/2366.

Caso os prestadores de servicos de financiamento colaborativo ndo prestem, nem eles
préprios nem através de um terceiro, servicos de pagamento ou de detencdo e guarda
de fundos relacionados com os servicos de financiamento colaborativo, esses
prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem estabelecer e manter
mecanismos para assegurar que os promotores de projetos apenas aceitam ofertas de
financiamento ou de financiamento colaborativo, ou qualquer pagamento, por
intermédio de um prestador de servicos de pagamento na acecdo do artigo 4.°, n.° 11,
da Diretiva (UE) 2015/2366.

Capitulo 11
Autorizacao e supervisao dos prestadores de servicos de
financiamento colaborativo

Artigo 10.°
Autorizacdo como prestador de servicos de financiamento colaborativo

Uma pessoa coletiva que pretenda prestar servicos de financiamento colaborativo
deve apresentar 8 ESMA um pedido de autorizacdo como prestador de servigos de
financiamento colaborativo.

O pedido a que se refere o n.° 1 deve incluir todos os seguintes elementos:
(@) O endereco do potencial prestador de servicos de financiamento colaborativo;

(b) O estatuto juridico do potencial prestador de servi¢cos de financiamento
colaborativo;

(c) O contrato de sociedade do potencial prestador de servigcos de financiamento
colaborativo;

(d) Um programa de atividades que indique os tipos de servi¢os que o potencial
prestador de servicos de financiamento colaborativo pretende prestar;

() Uma descricdo das disposi¢cGes em matéria de governo e dos mecanismos de
controlo interno previsto pelo potencial prestador de servicos de financiamento
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(f)

(9)
(h)

(i)

()

(k)
(1

(m)

colaborativo para garantir a conformidade com o presente regulamento,
incluindo a gestdo de riscos e os procedimentos contabilisticos;

Uma descri¢do dos sistemas, recursos e procedimentos previstos pelo potencial
prestador de servicos de financiamento colaborativo para o controlo e
salvaguarda dos sistemas de tratamento de dados;

Uma descricdo das disposi¢cbes em matéria de continuidade das atividades
previstas pelo potencial prestador de servigos de financiamento colaborativo;

A identidade dos responsaveis pela dire¢cdo do potencial prestador de servi¢cos
de financiamento colaborativo;

Comprovativo de que as pessoas a que se refere a alinea h) satisfazem os
requisitos de honorabilidade e possuem os conhecimentos e a experiéncia
adequados para assumir a direcdo do potencial prestador de servigos de
financiamento colaborativo;

Uma descricdo das regras internas previstas pelo potencial prestador de
servigos de financiamento colaborativo para impedir que 0s seus acionistas que
detenham 20 % ou mais do capital ou dos direitos de voto, 0s membros da sua
direcdo ou os seus colaboradores, ou qualquer pessoa que Ihes esteja direta ou
indiretamente ligada por uma relacdo de controlo, participem em operacdes de
financiamento colaborativo oferecidas pelo potencial prestador de servigos de
financiamento colaborativo;

Uma descricdo das disposicbes em matéria de externalizacdo previstas pelo
potencial prestador de servigos de financiamento colaborativo;

Uma descricdo dos procedimentos previstos pelo potencial prestador de
servigos de financiamento colaborativo para o processamento das queixas de
clientes;

Se aplicavel, uma descricdo dos servigos de pagamento que o potencial
prestador de servigos de financiamento colaborativo pretende prestar ao abrigo
da Diretiva (UE) 2015/2366.

Para efeitos do n.° 2, alinea i), 0s potenciais prestadores de servi¢os de financiamento
colaborativo devem apresentar 0s seguintes comprovativos:

(@)

(b)

Da inexisténcia de registo criminal no que diz respeito a condenagdes ou
sancOes por infracdo as regulamentag¢fes nacionais em vigor no dominio da
legislagdo comercial, da legislacdo em matéria de insolvéncia, da legislacdo
relativa aos servicos financeiros, da legislacdo em matéria de branqueamento
de capitais, de fraude ou de responsabilidade profissional, para todas as pessoas
envolvidas na direcdo do potencial prestador de servicos de financiamento
colaborativo;

De que as pessoas que participam na direcdo do prestador de servicos de
financiamento colaborativo, no seu conjunto, possuem conhecimentos,
competéncias e experiéncia suficientes para assumir a direcdo do prestador de
servigos de financiamento colaborativo e que se exige a essas pessoas que
consagrem tempo suficiente ao desempenho das suas fungées.

A ESMA deve verificar, no prazo de 20 dias Uteis a contar da data de rece¢do do
pedido a que se refere o n.° 1, se o pedido esta completo. Caso o pedido ndo esteja
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completo, a ESMA deve fixar um prazo para o potencial prestador de servicos de
financiamento colaborativo apresentar as informacgdes em falta.

Caso o pedido referido no n.° 1 esteja completo, a ESMA deve notificar de imediato
o0 potencial prestador de servicos de financiamento colaborativo desse facto.

A ESMA deve avaliar, no prazo de dois meses a contar da rece¢do de um pedido
completo, se o potencial prestador de servicos de financiamento colaborativo cumpre
0s requisitos estabelecidos no presente regulamento e adotar uma decisdo,
devidamente fundamentada, no sentido de conceder ou recusar a autorizacdo como
prestador de servigos de financiamento colaborativo. A ESMA tem o direito de
recusar a autorizacao se existirem motivos objetivos e demonstraveis para considerar
que a direcdo do prestador de servicos de financiamento colaborativo € suscetivel de
constituir uma ameaca para a sua gestdo eficaz, solida e prudente, para a
continuidade das atividades e para a adequada tomada em consideracdo dos
interesses dos seus clientes e da integridade do mercado.

A ESMA deve notificar o potencial prestador de servicos de financiamento
colaborativo da sua decisdo, no prazo de cinco dias Uteis ap0s té-la tomado.

A autorizagdo a que se refere o n.° 1 produz efeitos e é valida para todo o territorio da
Unido.

Os Estados-Membros ndo devem exigir que os prestadores de servigcos de
financiamento colaborativo, para prestarem servicos transfronteiras, tenham uma

presenca fisica no territério de um Estado-Membro distinto do Estado-Membro em
gue se encontram estabelecidos.

A Comissdo deve adotar atos delegados, em conformidade com o artigo 37.°, para
especificar mais pormenorizada os requisitos e disposi¢des aplicaveis ao pedido a
que se refere o n.° 1.

Artigo 11.°
Registo dos prestadores de servicos de financiamento colaborativo

A ESMA deve criar um registo de todos os prestadores de servicos de financiamento
colaborativo. O referido registo deve ser acessivel ao publico no sitio Web da
ESMA, e ser atualizado regularmente.

Os registos a que se refere o n.° 1 devem conter os seguintes dados:

(@ O nome e o estatuto juridico do prestador de servicos de financiamento
colaborativo;

(b) A designacdo comercial e o endereco Internet da plataforma de financiamento
colaborativo operada pelo prestador de servicos de financiamento colaborativo;

(c) InformacGes sobre os servicos que o prestador de servigos de financiamento
colaborativo esta autorizado a prestar;

(d) Sancdes impostas ao prestador de servicos de financiamento colaborativo ou
aos membros da sua direcao.

As eventuais revogacOes de autorizacdo nos termos do artigo 13.° devem ser
publicadas no registo por um periodo de cinco anos.
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Artigo 12.°
Supervisao

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo prestam 0s seus servicos
sob supervisdo da ESMA.

Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem cumprir a todo o
momento as condi¢Bes necessarias para a autorizacao.

A ESMA avalia o cumprimento, pelos prestadores de servigos de financiamento
colaborativo, das obrigacdes previstas no presente regulamento.

Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem notificar a ESMA,
sem demora injustificada, de quaisquer alteracOes significativas que se verifiqguem
relativamente ao cumprimento das condicOes de autorizacdo, e, mediante pedido,
devem fornecer as informacBes necessarias para avaliar a sua conformidade com o
presente regulamento.

Artigo 13.°
Revogacéao de autorizacao

A ESMA tem competéncia para revogar a autorizacdo de um prestador de servigos de
financiamento colaborativo, em qualquer das seguintes situacdes, caso o prestador de
Servigos:

(@ Nao tenha utilizado a sua autorizacdo no prazo de 18 meses apds a concessao
da mesma;

(b) Tenha renunciado expressamente a sua autorizagdo;

(c) Nao tenha prestado servicos de financiamento colaborativo durante seis meses
consecutivos;

(d) Tenha obtido a sua autorizagédo recorrendo a meios irregulares, nomeadamente
fazendo declaracdes falsas no seu pedido de autorizacao;

(e) Deixe de cumprir as condicGes ao abrigo das quais a autorizagdo foi concedida;
(f)  Tenha infringido de forma grave o disposto no presente regulamento.

As autoridades nacionais competentes devem notificar a ESMA, de imediato, o
seguinte:

(@) O facto de um prestador de servigos de financiamento colaborativo, ou um
terceiro prestador atuando em seu nome, ter perdido a respetiva autorizagao
enguanto instituicdo de pagamento, nos termos do artigo 13.° da Diretiva (UE)
2015/2366;

(b) O facto de um prestador de servicos de financiamento colaborativo, ou algum
membro da sua direcdo, colaborador ou terceiro que atue em seu nome, ter
infringido as disposi¢Bes nacionais de transposicao da Diretiva (UE) 2015/849
em matéria de branqueamento de capitais ou financiamento do terrorismo.

A alinea b) aplica-se igualmente as autoridades nacionais competentes designadas
nos termos da Diretiva (UE) 2015/849.

A ESMA deve revogar a autorizacdo como prestador de servicos de financiamento
colaborativo sempre que considere que os factos referidos no n.° 2, alineas a) e b),
afetam a honorabilidade da direcdo do prestador de servicos de financiamento
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colaborativo, ou indicam uma falha a nivel das disposicdes de governo, dos
mecanismos de controlo interno ou dos procedimentos referidos no artigo 5.°.

A ESMA deve notificar a autoridade nacional competente do Estado-Membro onde o
prestador de servicos de financiamento colaborativo esta estabelecido, sem demora
injustificada, da sua decisdo de revogar a respetiva autorizacéo.

Capitulo IV

Transparéncia e prova de conhecimentos para admissao dos

prestadores de servigos de financiamento colaborativo

Artigo 14.°
Informac0es prestadas aos clientes

Todas as informag6es, incluindo as comunicagdes comerciais referidas no artigo 19.°,
dirigidas pelos prestadores de servigos de financiamento colaborativo aos clientes ou
potenciais clientes sobre si proprios, sobre os custos e encargos relacionados com 0s
servigcos ou investimentos de financiamento colaborativo, sobre as condi¢es do
financiamento colaborativo, nomeadamente a selecdo dos projetos de financiamento
colaborativo, ou sobre a natureza e 0s riscos associados aos servigos de
financiamento colaborativo por si prestados, devem ser claras, compreensiveis,
completas e exatas.

As informac6es a que se refere o n.° 1 devem ser fornecidas aos potenciais clientes
antes de estes participarem numa operacdo de financiamento colaborativo.

As informacdes a que se refere o n.° 1 devem ser disponibilizadas a todos os clientes
e potenciais clientes numa seccéo claramente identificada do sitio Web da plataforma
de financiamento colaborativo e de uma forma néo discriminatoria.

Artigo 15.°

Prova de conhecimentos para admisséo e simulacdo da capacidade para suportar perdas

1.

Os prestadores de servidos de financiamento colaborativo, antes de facultarem aos
potenciais investidores o pleno acesso as suas ofertas de financiamento colaborativo,
devem avaliar se os servicos de financiamento colaborativo oferecidos (ou quais
deles) sdo adequados para 0s potenciais investidores.

Para efeitos da avaliacdo referida do n.° 1, os prestadores de servicos de
financiamento colaborativo devem solicitar informac6es sobre os conhecimentos
bésicos dos investidores potenciais, bem como sobre a sua compreensdo do risco
inerente ao investimento em geral e os tipos de investimentos oferecidos na
plataforma de financiamento colaborativo, nomeadamente informag6es sobre:

(@) Os investimentos anteriores do potencial investidor em valores mobiliarios ou
contratos de empréstimo, nomeadamente na fase inicial ou na fase de expanséo
de atividades de empresas;

(b) Eventuais conhecimentos ou experiéncia profissional relevantes relacionados
com investimentos no ambito do financiamento colaborativo.

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem tomar as medidas
necessarias para dar cumprimento ao disposto no n.° 1 relativamente cada investidor,
de dois em dois anos.
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Caso os potenciais investidores ndo fornecam as informacdes exigidas nos termos do
n°1, ou caso os prestadores de servidos de financiamento colaborativo
considerarem, com base nas informacOes recebidas nos termos do n.°1, que o0s
potenciais investidores ndo tém conhecimentos suficientes, os prestadores de
servicos de financiamento colaborativo devem informar esses potenciais investidores
de que os servicgos oferecidos nas suas plataformas poderdo nao ser adequados no seu
caso, dirigindo-lhes uma adverténcia em relacdo ao risco. Essa informagdo ou
adverténcia ndo devem impedir 0s potenciais investidores de investir em projetos de
financiamento colaborativo.

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem, a todo 0 momento,
proporcionar aos potenciais investidores a possibilidade de simular a sua capacidade
de suportar perdas, calculada em 10 % do seu patrimonio liquido, com base nas
seguintes informagoes:

(@) Rendimentos regulares e rendimento total, e o carater permanente ou
temporario desses rendimentos;

(b) Ativos, incluindo investimentos financeiros, bens imdveis pessoais ou de
investimento, fundos de pensdes e depositos em numerario;

(c) Compromissos financeiros, incluindo os compromissos periddicos, existentes
ou futuros.

Independentemente dos resultados da simulacdo, os potenciais investidores e 0s
investidores ndo devem ser impedidos de investir em projetos de financiamento
colaborativo.

A Comissdo pode adotar atos delegados, nos termos do artigo 37.°, a fim de
especificar as disposi¢des necessarias para:

(@) Proceder a avaliacdo a que se refere o n.% 1;
(b) Proceder a simulacdo a que se refere o n.° 3;
(c) Fornecer as informacdes a que se referem os n.° 2 e 4.

Artigo 16.°
Ficha de informacao de investimento fundamental

Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem fornecer aos
potenciais investidores uma ficha de informagdo de investimento fundamental
redigida pelo promotor do projeto para cada oferta de financiamento colaborativo. A
ficha de informagé&o de investimento fundamental deve ser redigida pelo menos numa
das linguas oficiais do Estado-Membro em causa ou numa lingua de uso corrente na
esfera financeira internacional.

A ficha de informacdo de investimento fundamental mencionada no n.° 1 deve incluir
todas as seguintes informagdes:

(@ As informacdes estabelecidas no anexo;

(b) A seguinte nota explicativa, inserida imediatamente por baixo do titulo da ficha
de informacéo de investimento fundamental:

«Esta oferta de financiamento colaborativo ndo foi verificada nem aprovada
pela ESMA ou pelas autoridades nacionais competentes.
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A adequacdo das suas habilitacOes literarias e conhecimentos ndo foi avaliada
antes de lhe ter sido facultado acesso a este investimento. Ao efetuar este
investimento, assume plenamente o risco inerente a0 mesmo, incluindo o risco
de perda parcial ou total dos fundos investidos.»;

(c) Uma adverténcia em relagao ao risco, com a seguinte redacéo:

«O investimento nesta oferta de financiamento colaborativo implica riscos,
nomeadamente o risco de perda parcial ou total dos fundos investidos. O seu
investimento ndo é abrangido pelos sistemas de garantia de depdsitos nem
pelos sistemas de indemnizagdo dos investidores estabelecidos nos termos da
Diretiva 2014/49/UE do Parlamento Europeu e do Conselho* e da Diretiva
97/9/CE do Parlamento Europeu e do Conselho**.

Pode acontecer que ndo receba qualquer remuneracdo para o seu investimento.

N&o se trata de um produto de poupanca e nao deve investir mais do que 10 %
do seu patrimonio liquido em projetos de financiamento colaborativo.

Pode acontecer que ndo seja possivel vender os instrumentos de investimento
quando o desejar.

* Diretiva 2014/49/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,
relativa aos sistemas de garantia de depositos (JO L 173 de 12.6.2014, p. 149).

** Diretiva 97/9/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de margo de 1997,
relativa aos sistemas de indemnizacéao dos investidores (JO L 84 de 26.3.1997, p. 22).»

A ficha de informagéo de investimento fundamental deve ser clara, compreensivel,
completa e exata; ndo deve conter quaisquer notas, exceto as que contenham
referéncias a legislacdo aplicavel. Deve ser apresentada num suporte autdonomo,
duradouro, que se distinga claramente das comunica¢Ges comerciais, e ser composta
por um méaximo de 6 paginas de formato A4, quando impressa em papel.

O prestador de servigos de financiamento colaborativo deve manter a ficha de
informag&o de investimento fundamental atualizada em permanéncia e durante todo
o0 periodo de validade da oferta de financiamento colaborativo.

Os prestadores de servicos de financiamento colaborativo devem implementar e
aplicar procedimentos adequados para verificar a exaustividade e a clareza das
informagdes contidas na ficha de informacéo de investimento fundamental.

Caso um prestador de financiamento colaborativo identifigue uma omissao
importante, um erro importante ou uma inexatiddo importante na ficha de informagéo
de investimento fundamental, o promotor do projeto deve completar ou alterar essa
informacdo. Caso ndo seja possivel completar ou alterar essa informacéo, o prestador
de servicos de financiamento colaborativo ndo deve lancar a oferta de financiamento
colaborativo, ou, se a oferta estiver ja em curso, deve cancela-la, até que a ficha de
informacdo de investimento fundamental cumpra os requisitos previstos no presente
artigo.

Um investidor pode solicitar a um prestador de servicos de financiamento
colaborativo que providencie uma traducdo da ficha de informacéo de investimento
fundamental para uma lingua da sua escolha. A traducdo deve refletir com exatidao o
conteudo original da ficha de informacéo de investimento fundamental.
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Caso o prestador de servigos de financiamento colaborativo ndo faculte a tradugéo
solicitada da ficha de informacdo de investimento fundamental, deve aconselhar
claramente o investidor a ndo efetuar o investimento.

As autoridades nacionais competentes ndo devem exigir uma notificacdo e aprovacao
ex ante das fichas de informacéo de investimento fundamental.

A Comisséo fica habilitada a adotar atos delegados em conformidade com o artigo
37.° para especificar:

(@) Os requisitos aplicaveis as informacdes referidas no n.°2 e no anexo, bem
como o teor do modelo para a sua apresentagéo;

(b) Os tipos de riscos que sejam relevantes para a oferta de financiamento
colaborativo e que, por conseguinte, devem ser divulgados em conformidade
com a parte C do anexo;

(c) As comissBes e encargos referidos na parte H, alinea a), do anexo, incluindo
uma discriminacdo pormenorizada dos custos diretos e indiretos a suportar pelo
investidor.

Artigo 17.°
Quadro informativo (bulletin board)

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo que permitam aos seus
investidores interagir diretamente uns com 0s outros para comprar e vender acordos
de empréstimo ou valores mobiliarios que foram inicialmente financiados através de
financiamento colaborativo nas suas plataformas, devem informar os seus clientes de
gue ndo operam um sistema de negociacéo, e que essas atividades de compra e venda
nas suas plataformas séo exercidas ao critério do cliente e sob a sua responsabilidade.

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo que sugerem um prego de
referéncia para a compra e venda referidas no n.° 1 devem informar os seus clientes
de que o preco de referéncia sugerido n&o é vinculativo, e fundamentar esse preco.

Artigo 18.°
Acesso aos registos

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem:

(@)
(b)

(©)

Manter todos os registos relacionados com os respetivos servicos e opera¢fes, num
suporte duradouro, durante cinco anos;

Garantir que os seus clientes tém acesso imediato aos registos dos servicos que lhes
séo prestados, a todo 0 momento;

Conservar durante cinco anos todos os acordos que celebraram os seus clientes.
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Capitulo V
Comunicacdes comerciais

Artigo 19.°
Requisitos aplicaveis as comunicagdes comerciais

Os prestadores de servigos de financiamento colaborativo devem garantir que todas
as comunicacdes comerciais dirigidas aos investidores sdo claramente identificaveis
como tal.

As comunicagdes comerciais ndo podem incluir a comercializacdo de projetos
individuais ou ofertas de financiamento colaborativo planeadas ou pendentes. As
comunicagOes comerciais s6 podem indicar onde, e em que lingua, os clientes podem
obter informac6es sobre projetos ou ofertas individuais.

Nas suas comunicagdes comerciais, 0s prestadores de servigos de financiamento
colaborativo devem usar uma ou Vvarias das linguas oficiais do Estado-Membro em
que o prestador de servicos exerce a sua atividade de financiamento colaborativo, ou
uma lingua de uso corrente na esfera financeira internacional.

As autoridades nacionais competentes ndo podem exigir uma notificacdo e aprovagao
ex ante das comunicacfes comerciais.

Artigo 20.°
Publicacéo de disposi¢des nacionais em matéria de requisitos aplicaveis a
comercializacéo

As autoridades nacionais competentes devem publicar e manter atualizadas, nos seus
sitios Web, as disposi¢des legislativas, regulamentares e administrativas nacionais
aplicaveis as comunicacbes comerciais dos prestadores de financiamento
colaborativo.

As autoridades competentes devem notificar a ESMA as disposicGes legislativas,
regulamentares e administrativas referidas no n.° 1 e as hiperligagdes para os sitios
Web das autoridades competentes onde esta publicada essa informacdo. As
autoridades competentes devem fornecer & ESMA uma sintese das disposicdes
nacionais relevantes numa lingua de uso corrente na esfera financeira internacional.

As autoridades competentes devem notificar a ESMA qualquer alteracdo das
informacdes fornecidas nos termos do n.° 2 e apresentar prontamente uma sintese
atualizada das disposic¢des nacionais relevantes.

A ESMA publica e mantém no seu sitio Web uma sintese das disposi¢des nacionais
relevantes numa lingua de uso corrente na esfera financeira internacional e as
hiperligacGes para os sitios Web das autoridades competentes referidas no n.° 1. A
ESMA ndo é responsavel pelas informagdes apresentadas na sintese.

As autoridades nacionais competentes constituem o0s pontos de contacto Unicos
responsaveis pela prestacdo de informagdes sobre as normas em matéria de
comercializacdo vigentes nos respetivos Estados-Membros.

A ESMA pode emitir orientagdes ou recomendagfes dirigidas as autoridades
nacionais competentes para especificar as melhores praticas em matéria de
comunicagdes comerciais e verificar as comunica¢Ges comerciais dos prestadores de
servicos de financiamento colaborativo.
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7. As autoridades competentes devem informar a ESMA regularmente, e pelo menos
uma vez por ano, sobre as medidas de execucdo por elas tomadas durante o ano
anterior com base nas suas disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas
nacionais aplicaveis as comunicacfes comerciais dos prestadores de servicos de
financiamento colaborativo. Concretamente, essas informagdes devem incluir:

(@)

(b)

(©)

O numero total de medidas de execucdo tomadas por tipo de conduta irregular,
se aplicavel;

Sempre que disponiveis, os resultados das medidas de execuc¢do, incluindo os
tipos de sangdes impostas por tipo de sancdo ou as medidas corretivas tomadas
pelos prestadores de servigos de financiamento colaborativo;

Sempre que possivel, exemplos do modo como as autoridades competentes
trataram as situacdes de incumprimento das disposicdes nacionais pelos
prestadores de servicos de financiamento colaborativo.

Capitulo VI
Poderes e competéncias da ESMA

SEccCAo |
COMPETENCIAS E PROCEDIMENTOS

Artigo 21.°
Protecéo da confidencialidade

Os poderes conferidos por forca dos artigos 22.° a 25.° a ESMA, ou a qualquer funcionario ou
outra pessoa autorizada pela ESMA, ndo podem ser utilizados para exigir a divulgacdo de
informagdes que beneficiam de prote¢do da confidencialidade.

Artigo 22.°
Pedidos de informacéao

1. A ESMA pode, mediante pedido simples ou por decisdo, exigir que as seguintes
pessoas apresentem todas as informacdes necessarias para permitir 8 ESMA exercer
as suas funcdes nos termos do presente regulamento:

(@) Prestadores de servigcos de financiamento colaborativo ou pessoas que
controlem ou sejam direta ou indiretamente controladas por um prestador de
financiamento colaborativo;

(b) Promotores de projetos que tenham apresentado anteriormente, ou apresentem
atualmente, uma oferta numa plataforma de financiamento colaborativo;

(c) Terceiros designados para desempenhar fungdes relacionadas com a prestacédo
de servigos de financiamento colaborativo, em conformidade com o artigo 8.%;

(d) Membros da direcdo das pessoas referidas nas alineas a) a c);

(e) Osauditores e consultores das pessoas referidas nas alineas a) a c).

2. Os pedidos de informacdo simples a que se refere o n.° 1 devem:

(@) Remeter para o presente artigo como base juridica do pedido;

(b) Indicar a finalidade do pedido;
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(c) Especificar qual a informacao solicitada;
(d) Incluir um prazo para a prestacdo das informacdes;

(e) Indicar o montante da coima a aplicar, em conformidade com o artigo 28.°,
caso as informacdes prestadas sejam incorretas ou induzam em erro.

Ao exigir que Ihe seja fornecida informagéo ao abrigo do n.° 1 mediante decisdo, a
ESMA deve:

(@) Remeter para o presente artigo como base juridica do pedido;
(b) Indicar a finalidade do pedido;

(c) Especificar qual a informacao solicitada;

(d) Fixar um prazo para a prestacao das informacoes;

(e) Referir as san¢des pecuniarias compulsdrias previstas no artigo 29.° para o caso
de as informac0es prestadas serem incompletas;

(f)  Indicar a coima prevista no artigo 28.° para 0 caso de as respostas as perguntas
colocadas serem incorretas ou induzirem em erro;

(@) Mencionar o direito a recorrer da decisdo junto da Camara de Recurso da
ESMA e o direito ao controlo da legalidade da decisdo pelo Tribunal de Justica
da Unido Europeia («Tribunal de Justica») em conformidade com o0s
artigos 60.° e 61.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

As pessoas referidas no n.°1 ou 0s seus representantes, e, no caso de pessoas
coletivas ou de associacbes sem personalidade juridica, as pessoas habilitadas a
representa-las nos termos da lei ou dos respetivos estatutos, devem prestar as
informacdes solicitadas. Os advogados devidamente mandatados podem prestar as
informagdes em nome dos seus mandantes. Estes mantém-se plenamente
responsaveis caso as informacgdes prestadas sejam incompletas, incorretas ou
suscetiveis de induzir em erro.

A ESMA envia sem demora uma copia do pedido simples, ou da sua decisdo, a
autoridade competente do Estado-Membro em cujo territorio estejam domiciliadas ou
estabelecidas as pessoas referidas no n.° 1 as quais o pedido de informacGes diga
respeito.

Artigo 23.°
Investigacdes de carater geral

A ESMA pode proceder a investigacOes relativamente as pessoas referidas no
artigo 22.°, n.° 1. Para esse efeito, os funcionarios da ESMA e outras pessoas por ela
autorizadas tém competéncia para:

() Examinar quaisquer registos, dados, procedimentos ou qualquer outro material
relevante para o exercicio das suas atribuicdes, independentemente do meio em
que se encontrem armazenados;

(b) Recolher ou obter cdpias autenticadas ou extratos desses registos, dados,
procedimentos e outro material;

(c) Convocar e solicitar a qualquer das pessoas a que se refere o artigo 22.%, n.° 1,
Ou aos respetivos representantes ou funcionarios, que prestem esclarecimentos,
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oralmente ou por escrito, sobre factos ou documentos relacionados com o
objeto e a finalidade da inspecéo e registar as suas respostas;

(d) Inquirir quaisquer outras pessoas singulares ou coletivas que consintam ser
inquiridas a fim de recolher informacgdes relacionadas com o objeto da
investigacao;

(e) Requerer a apresentacdo de registos telefonicos e de transmissao de dados.

Os funcionarios e outras pessoas autorizadas pela ESMA para efeitos das
investigacOes a que se refere 0 n.°1 exercem os referidos poderes mediante a
apresentacdo de uma autorizacdo escrita que especifique o objeto e a finalidade da
investigacdo. A autorizacdo deve igualmente indicar as sancdes pecuniarias
compulsorias previstas no artigo 29.° no caso de os registos, dados, procedimentos e
outro material que tenham sido solicitados, ou as respostas as perguntas feitas as
pessoas a que se refere o artigo 22.°, n.°1, ndo serem apresentados ou serem
incompletos, bem como as coimas previstas no artigo 28.° no caso de as respostas as
perguntas feitas as pessoas a que se refere o artigo 22.%, n.° 1, serem incorretas ou
suscetiveis de induzir em erro.

As pessoas referidas no artigo 22.°, n.° 1, sdo obrigadas a sujeitar-se as investigacdes
efetuadas com base em decisdo da ESMA. A decisdo deve indicar o objeto e a
finalidade da investigacdo, as sanc¢BGes pecunidrias compulsorias previstas no
artigo 29.°, as possibilidades de recurso previstas no Regulamento (UE)
n.2 1095/2010 e o direito de requerer o controlo da legalidade da decisdo pelo
Tribunal de Justica.

Com a devida antecedéncia em relacdo a uma investigacdo a que se refere on.1, a
ESMA informa a autoridade competente do Estado-Membro no qual a investigacao
ird ser efetuada da sua realizacdo e da identidade das pessoas autorizadas. A pedido
da ESMA, os funcionarios da autoridade competente em causa devem prestar
assisténcia a essas pessoas autorizadas no desempenho das suas fungfes. Mediante
pedido, os funcionarios da autoridade competente em questdo podem igualmente
estar presentes nas investigacoes.

Se, para exigir a apresentacdo de registos telefonicos ou de transmissdo de dados
prevista no n.° 1, alinea e), for necessaria a autorizagdo de uma autoridade judicial
nos termos da legislacdo nacional aplicavel, essa autorizacdo deve ser requerida. A
autorizacdo pode igualmente ser requerida a titulo de medida cautelar.

Caso uma autoridade judicial nacional receba um pedido de autorizacdo para a
apresentacdo de registos telefonicos ou de transmissdo de dados a que se refere o
n.% 1, alinea e), essa autoridade verifica o seguinte:

(@) Seadecisdo adotada pela ESMA a que se refere o n.° 3 é auténtica;

(b) Se as medidas a tomar sdo proporcionadas e ndo sdo arbitrarias nem
excessivas.

Para efeitos da alinea b), n.° 6, a autoridade judicial nacional pode solicitar a ESMA
explicagBes circunstanciadas, relativas, em particular, aos motivos que a ESMA
tenha para suspeitar da existéncia de uma infracdo ao presente regulamento, a
gravidade da presumivel infracdo e a natureza do envolvimento da pessoa sujeita as
medidas coercivas. No entanto, a autoridade judicial nacional ndo pode reapreciar a
necessidade da investigacdo, nem exigir que Ihe sejam apresentadas as informagoes
constantes do processo da ESMA. O controlo da legalidade da decisdo da ESMA
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cabe exclusivamente ao Tribunal de Justica, nos termos do procedimento previsto no
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 24.°
Inspecdes no local

Para o exercicio das fungdes que lhe sdo atribuidas pelo presente regulamento, a
ESMA pode conduzir todas as inspecBes no local necessarias em quaisquer
instalacdes das pessoas referidas no artigo 22.%, n.° 1.

Os funcionérios e outras pessoas autorizadas pela ESMA para realizar inspecdes no
local podem aceder a todas as instalacbes das pessoas sujeitas a uma decisdo de
investigacdo adotada pela ESMA e dispem de todos os poderes estabelecidos no
artigo 23.%, n.° 1. Tém igualmente poderes para selar quaisquer instalagdes e livros ou
registos relativos a empresa durante o periodo da inspecéo e na medida do necessario
a sua realizacéo.

Com a devida antecedéncia em relacdo a inspecdo, a ESMA notifica da mesma a
autoridade competente do Estado-Membro onde ira ser efetuada. Caso a boa
execucdo e a eficiéncia das inspe¢des o0 exijam, a ESMA, apds informar a autoridade
competente relevante, pode proceder a inspecdo no local sem notificacdo prévia. As
inspecdes nos termos do presente artigo devem ser realizadas desde que a autoridade
relevante tenha confirmado que néo se lhes opde.

Os funcionérios e outras pessoas autorizadas pela ESMA para realizar inspec@es no
local exercem os seus poderes mediante a apresentacdo de uma autorizacdo escrita
que especifique o objeto e a finalidade da inspecdo, bem como as sancdes
pecuniarias compulsérias previstas no artigo 33.° caso as pessoas em causa Se
oponham & inspecéo.

As pessoas referidas no artigo 23.%, n.° 1, sdo obrigadas a sujeitar-se as inspe¢des no
local ordenadas por decisdo da ESMA. A decisdo deve especificar o objeto e a
finalidade da inspecéo, fixar a data em que esta se deve iniciar e indicar as san¢oes
pecuniarias compulsorias previstas no artigo 29.°, as possibilidades de recurso
previstas no Regulamento (UE) n.° 1095/2010 e o direito ao controlo da legalidade
da deciséo pelo Tribunal de Justica.

Os funcionérios da autoridade competente do Estado-Membro em que ira ser
efetuada a inspecdo e os agentes por ela autorizados ou nomeados devem, a pedido
da ESMA, prestar assisténcia ativa aos funcionarios e outras pessoas autorizadas pela
ESMA. Os funcionarios da autoridade competente do Estado-Membro em causa
podem igualmente estar presentes nas inspecdes no local.

A ESMA pode igualmente requerer as autoridades competentes que pratiqguem em
seu nome atos especificos no quadro de investigacdes e inspecGes no local, nos
termos do presente artigo e do artigo 23.°, n.° 1.

Caso os funcionérios e outros acompanhantes autorizados pela ESMA verifiquem
que alguém se opbe a uma inspecdo ordenada por forca do presente artigo, a
autoridade competente do Estado-Membro em causa presta-lhes a assisténcia
necessaria, requerendo, se for caso disso, a intervencdo da policia ou de autoridade
equivalente, para poderem conduzir a sua inspecao no local.

Se para a inspecao no local prevista no n.° 1 ou para a assisténcia prevista no n.° 7 for
necessaria a autorizacdo de uma autoridade judicial nos termos da legislacdo
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10.

11.

nacional, essa autorizagdo deve ser requerida. A autorizacdo pode igualmente ser
requerida a titulo de medida cautelar.

Caso uma autoridade judicial nacional receba um pedido de autorizagdo para uma
inspecdo no local prevista no n.°1 ou de assisténcia como previsto no n.° 7, essa
autoridade verifica o seguinte:

(@) Se a decisdo adotada pela ESMA a que se refere o n.° 4 € auténtica;

(b) Se as medidas a tomar sdo proporcionadas e nao sdo arbitrarias nem
excessivas.

Para efeitos do n.° 10, alinea b), a autoridade judicial nacional pode solicitar a ESMA
explicacdes circunstanciadas, relativas, em particular, aos motivos que a ESMA
tenha para suspeitar da existéncia de uma infracdo ao presente regulamento, a
gravidade da presumivel infracdo e a natureza do envolvimento da pessoa sujeita as
medidas coercivas. No entanto, a autoridade judicial nacional ndo pode reapreciar a
necessidade da investigacdo, nem exigir que lhe sejam apresentadas as informacoes
constantes do processo da ESMA. O controlo da legalidade da decisdo da ESMA
cabe exclusivamente ao Tribunal de Justica, nos termos do procedimento previsto no
Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

Artigo 25.°
Intercambio de informacoes

A ESMA e as autoridades competentes devem proceder sem demora a troca das informacdes

necessarias ao exercicio das respetivas fun¢bes nos termos do presente regulamento.

Artigo 26°
Sigilo profissional

A ESMA e todas as pessoas que trabalhem ou tenham trabalhado para a ESMA ou para qualquer
pessoa a quem a ESMA tenha delegado funcdes, incluindo auditores e peritos contratados pela

ESMA, ficam sujeitas a obrigacdo de sigilo profissional referida no artigo 76.° da
Diretiva 2014/65/UE.

Artigo 27°
Medidas de supervisao por parte da ESMA

Se a ESMA concluir que uma pessoa referida no artigo 22.°, n.° 1, alinea a), cometeu
uma das infracbes enumeradas no capitulo | a V, pode tomar uma das seguintes
medidas:

(@) Adotar uma decisdo que exija que a pessoa ponha termo a infragéo;

(b) Adotar uma decisdo que aplique coimas ou sangdes pecuniarias compulsorias
nos termos dos artigos 28.° e 29.°;

(c) Emitir comunicacGes ao publico;
(d) Formular adverténcias.

Ao tomar as medidas referidas no n.° 1, a ESMA deve ter em conta a natureza e a
gravidade da infragdo, com base nos seguintes critérios:

(@ A duracéo e frequéncia da infragéo;

40

PT



PT

(b)

(©)
(d)
(€)

()
()

(h)

(i)
()

O facto de a infracéo ter ocasionado, facilitado ou estado de alguma forma na
origem de atos de criminalidade financeira;

O facto de a infracéo ter sido cometida com dolo ou por negligéncia;
O grau de responsabilidade da pessoa responsavel pela infracdo;

A capacidade financeira da pessoa responsavel pela infracdo, tal como indicado
pelo volume de negocios total da pessoa coletiva responsavel ou pelo
rendimento anual e pelo patrimonio liquido da pessoa singular responsavel;

O impacto da infracdo nos interesses dos investidores;

A importdncia dos lucros obtidos ou das perdas evitadas pela pessoa
responsavel pela infracdo, ou das perdas ocasionadas a terceiros em resultado
da infracdo, na medida em que possam ser determinados;

O nivel de cooperacdo com a ESMA da pessoa responsavel pela infracdo, sem
prejuizo da necessidade de assegurar a restituicdo dos lucros obtidos ou das
perdas evitadas por essa pessoa;

InfracBes anteriores cometidas pela pessoa responsavel pela infragéo;

As medidas tomadas apds a infracdo pela pessoa responsavel pela infracdo a
fim de evitar a sua repetigéo.

A ESMA deve notificar sem demora injustificada qualquer medida tomada nos
termos do n.°1 a pessoa responsavel pela infragdo e comunicar essa medida as
autoridades competentes dos Estados-Membros interessados e a Comissdo. Além
disso, a ESMA deve publicar a referida decisdao no seu sitio Web no prazo de 10 dias
Gteis a contar da data da ado¢do da mesma.

A divulgacéo ao publico a que se refere o n.° 3 deve incluir:

(@)
(b)

(©)

Uma declaragdo que ateste o direito da pessoa responsavel pela infracdo a
recorrer da decisao;

Se aplicavel, uma declaracdo que ateste a interposicdo do recurso e que
especifique que tal recurso ndo tem efeito suspensivo;

Uma declaracdo que afirme que é possivel a Camara de Recurso da ESMA
suspender a aplicagcdo da decisdo objeto de recurso em conformidade com o
artigo 60.%, n.° 3, do Regulamento (UE) n.° 1095/2010.

SEcCAo Il
SANCOES ADMINISTRATIVAS E OUTRAS MEDIDAS

Artigo 28°
Coimas

Se, nos termos do artigo 31.°, n.°5, a ESMA considerar que uma pessoa cometeu,
com dolo ou negligéncia, uma das infracdes enumeradas nos capitulos | a V, deve
tomar uma decisdo aplicando uma coima ao abrigo do n.° 3.

Entende-se que uma infracdo foi cometida com dolo se a ESMA identificar fatores
objetivos que demonstrem que a pessoa agiu deliberadamente para cometer essa
infracéo.
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O montante maximo da coima a que se refere o n.° 1 deve corresponder, no maximo,
a 5 % do volume anual de negocios do prestador de servicos de financiamento
colaborativo durante um ano civil.

Ao determinar o nivel de uma coima nos termos do n°1, a ESMA toma em
consideragdo os critérios estabelecidos no artigo 27.2, n.° 2.

Artigo 29.°
Sancdes pecuniarias compulsorias

A ESMA aplica, mediante deciséo, san¢es pecuniarias compulsorias para obrigar:

(@ Uma pessoa a por termo a uma infracdo, em conformidade com uma deciséo
tomada nos termos do artigo 23.°;

(b) Uma pessoa referida no artigo 22.°, n.° 1.

i)  a fornecer as informagdes completas solicitadas por decisdo tomada nos
termos do artigo 22.°;

i)  asujeitar-se a uma investigacao e, em particular, a apresentar na integra
0s registos, dados, procedimentos ou qualquer outro material exigidos e a
completar e corrigir outras informacgfes prestadas no ambito de uma
investigacao lancada por decisdo tomada nos termos do artigo 23.°;

Iii) a sujeitar-se a uma inspecdo no local ordenada por decisdo tomada nos
termos do artigo 24.°.

As sancdes pecuniarias compulsorias devem ser eficazes e proporcionadas. As
san¢des pecuniarias compulsoérias sdo aplicadas por cada dia de atraso.

Sem prejuizo do n.° 2, o montante das san¢fes pecuniarias compulsorias deve ser
igual a 3 % do volume de negocios diario medio registado no exercicio anterior, ou,
no caso das pessoas singulares, a 2 % do rendimento diario médio no ano civil
anterior. O referido montante calcula-se a contar da data estabelecida na decisdo que
impde a sancdo pecuniaria compulsoria.

As sancdes pecunidrias compulsorias sdo aplicadas por um periodo maximo de seis
meses a contar da data de notificacdo da decisdo da ESMA. Apos o final do periodo,
a ESMA procede a revisdo da medida.

Artigo 30.°

Divulgacédo, natureza, execucado e afetacédo das coimas e sanc¢des pecuniarias

compulsorias

A ESMA divulga ao publico todas as coimas e san¢des pecuniarias compulsorias que
tenha aplicado ao abrigo dos artigos 28.° e 29.°, salvo se tal divulgacdo puder afetar
gravemente os mercados financeiros ou causar danos desproporcionados aos
interessados. A informacédo divulgada ndo deve conter dados pessoais na ace¢do do
Regulamento (UE) 2016/679%.

16

PT

Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 2016, relativo a
protecdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais e a livre circulagdo
desses dados e que revoga a Diretiva 95/46/CE (Regulamento Geral sobre a Protecdo de Dados) (JO L
119 de 4.5.2016, p. 1).
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As coimas e as sanc¢des pecuniarias compulsdrias aplicadas por forca dos artigos 34.°
e 35.° tém carater administrativo.

Caso a ESMA decida ndo aplicar quaisquer coimas ou sancfes pecuniarias, deve
informar desse facto o Parlamento Europeu, o Conselho, a Comisséo e as autoridades
competentes do Estado-Membro interessado, indicando os motivos que fundamentam
a sua deciséo.

As decisdes de aplicar coimas e sang¢fes pecunidrias compulsoérias ao abrigo dos
artigos 28.° e 29.° tém forca executiva.

A execucdo é regulada pelas normas de processo civil em vigor no Estado em cujo
territorio tem lugar.

O montante das coimas e san¢des pecuniarias compulsorias é afetado ao orcamento
geral da Unido Europeia.

Artigo 31°

Regras processuais para a tomada de medidas de supervisdo e a aplicacao de coimas

Se, no exercicio das competéncias atribuidas pelo presente regulamento, a ESMA
concluir que ha sérios indicios da existéncia de factos suscetiveis de configurar uma
ou mais das infragdes enumeradas nos capitulos I a V, nomeia no seu seio um
inquiridor independente para investigar o assunto. O inquiridor nomeado ndo pode
estar envolvido, nem ter estado direta ou indiretamente envolvido, na supervisao ou
no processo de autorizagdo do prestador de servicos de financiamento colaborativo
em causa, e deve exercer as suas fungdes de forma independente da ESMA.

O inquiridor referido no n.° 1 deve investigar as alegadas infracdes, tendo em conta
todas as observacGes formuladas pelas pessoas sujeitas a investigacdo, devendo
apresentar a ESMA um processo completo com as suas conclusdes.

Para desempenhar as suas fungdes, o inquiridor pode requerer informacdes nos
termos do artigo 22.° e realizar investigagOes e inspe¢des no local nos termos dos
artigos 23.0e 24.°.

No exercicio das suas fungdes, o inquiridor deve ter acesso a todos os documentos e
informagdes recolhidos pela ESMA no ambito das suas atividades de supervisao.

Tendo concluido a sua investigacdo e antes de apresentar 0 processo com as suas
conclusGes a ESMA, o inquiridor deve dar as pessoas sujeitas a investigacdo a
oportunidade de se pronunciarem sobre as matérias que sdo objeto da mesma. O
inquiridor deve basear as suas conclusdes exclusivamente em factos sobre os quais as
partes interessadas tenham tido a oportunidade de se pronunciar.

Os direitos de defesa das pessoas em causa devem ser plenamente acautelados no
desenrolar das investigacGes efetuadas nos termos do presente artigo.

Ao apresentar 0 processo com as suas conclusbes a ESMA, o inquiridor deve
notificar as pessoas sujeitas a investigacao. As pessoas sujeitas a investigacao tém o
direito de consultar o processo, sob reserva dos legitimos interesses de terceiros na
protecdo dos seus segredos comerciais. O direito de acesso ao processo nao €
extensivel as informacGes confidenciais que afetem terceiros.

Com base no processo que contém as conclusdes do inquiridor e, se tal for requerido
pelas pessoas sujeitas a investigacdo, ouvidas as referidas pessoas nos termos do
artigo 32.°, a ESMA decide se essas pessoas cometeram uma ou mais das infragcdes a
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10.

11.

que se referem os capitulos | a V, tomando, se for esse 0 caso, uma medida de
supervisdo nos termos do artigo 31.°.

O inquiridor ndo participa nas deliberacbes da ESMA nem intervém de qualquer
outra forma no processo decisério da ESMA.

A Comisséo pode adotar atos delegados, nos termos do artigo 37.°2, até [inserir data,
24 meses apés a entrada em vigor] que especifiguem mais pormenorizadamente as
regras processuais relativas ao exercicio dos poderes de aplicacdo de coimas ou
san¢cOes pecuniarias compulsorias, incluindo disposicdes relativas aos direitos de
defesa, disposicdes temporais e regras referentes a cobranca das coimas ou sanc¢Ges
pecuniarias compulsérias e aos prazos de prescri¢do para a aplicacdo e execucgdo de
coimas e san¢fes pecuniarias compulsorias.

Se, no exercicio das funcbes que lhe sdo atribuidas pelo presente regulamento, a
ESMA concluir que h& indicios sérios da existéncia de factos suscetiveis de
configurar infracOes penais, deve remeter a questdo para as autoridades nacionais
pertinentes para a instauracdo de procedimento penal. Além disso, a ESMA deve
abster-se de aplicar coimas ou san¢Bes pecuniarias compulsérias caso uma anterior
absolvicdo ou condenacéo por facto idéntico, ou factos em substancia semelhantes,
tenha ja adquirido forca de caso julgado em consequéncia de um processo penal no
ambito da lei nacional.

Artigo 32.°
Audicao de pessoas sujeitas ao processo

Antes de tomar qualquer decisdo nos termos dos artigos 27.%, 28.° e 29.°, a ESMA
deve dar as pessoas sujeitas ao processo a oportunidade de se pronunciarem sobre as
suas conclusbes. A ESMA deve basear as suas decises apenas nas conclusdes sobre
as quais as pessoas sujeitas ao processo tenham tido a oportunidade de se pronunciar.

O primeiro paragrafo ndo se aplica se forem necessarias medidas urgentes para evitar
prejuizos graves e iminentes para o sistema financeiro. Nesse caso, a ESMA pode
tomar uma decisdo proviséria e dar aos interessados a possibilidade de serem
ouvidos com a brevidade possivel ap6s a tomada da sua decisao.

Os direitos de defesa das pessoas sujeitas a investigacdo devem ser plenamente
acautelados no desenrolar da mesma. Essas pessoas tém o direito de consultar o
processo da ESMA, sob reserva dos legitimos interesses de terceiros na protecao dos
seus segredos comerciais. O direito de acesso ao processo ndo € extensivel as
informacdes confidenciais nem aos documentos preparatorios internos da ESMA.

Artigo 33.°
Controlo da legalidade pelo Tribunal de Justica

O Tribunal de Justica da Unido Europeia tem competéncia ilimitada para controlar a

legalidade das decisdes atraves das quais a ESMA tenha aplicado uma coima ou uma sangao
pecuniéria compulséria ou aplicado qualquer outra san¢do ou medida nos termos do presente
regulamento. O Tribunal de Justica pode anular, reduzir ou aumentar a coima ou a san¢do
pecuniéria compulsoria aplicada.
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Artigo 34°
Taxas de autorizacdo e supervisao

A ESMA cobra taxas aos prestadores de servigos de financiamento colaborativo em
conformidade com o presente regulamento e com os atos delegados adotados nos
termos do n.° 3. As taxas devem cobrir as despesas suportadas pela ESMA com o
registo e a autorizacdo dos prestadores de servigcos de financiamento colaborativo e
com o reembolso de custos em que as autoridades competentes possam incorrer no
exercicio de atividades prosseguidas nos termos do presente regulamento,
nomeadamente em resultado de qualquer delegacdo de fungdes ao abrigo do
artigo 35.°.

O montante da taxa cobrada a um prestador de servicos de financiamento
colaborativo deve ser limitado a um montante proporcionado a dimensdo das suas
atividades.

A Comissdo adota um ato delegado nos termos do artigo 37.° até [SP: inserir data
correspondente a 24 meses ap0s a entrada em vigor] para especificar o tipo de taxas,
0s atos sujeitos as taxas, 0 montante das taxas e a forma como estas devem ser pagas,
bem como a metodologia para o célculo do montante maximo por entidade que a
ESMA pode cobrar nos termos do n.° 2.

Artigo 35.°
Delegacgéo de fungdes da ESMA nas autoridades competentes

Quando necessario para o correto exercicio de uma funcdo de supervisdo, a ESMA
pode delegar funcBes especificas de supervisdo na autoridade competente de um
Estado-Membro, de acordo com as orientagdes emitidas pela ESMA nos termos do
artigo 16.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010. As referidas funcdes especificas de
supervisdo podem incluir, nomeadamente, o poder de dar seguimento a pedidos de
informacdo apresentados nos termos do artigo 22.° e para proceder a investigacoes e
inspecOes no local nos termos dos artigos 23.° e 24.°.

Antes de delegar uma funcdo, a ESMA deve consultar a autoridade competente
relevante sobre:

(@ O ambito das funcdes a delegar;
(b) O calendario para o exercicio das referidas fungdes; e
(c) A transmissdo das informacdes necessarias pela ESMA e a ESMA.

Nos termos do regulamento sobre taxas adotado pela Comissdo nos termos do artigo
34.°, n.° 3, a ESMA deve reembolsar as despesas em que as autoridades competentes
incorram na execucdo de tarefas no ambito da delegacdo de funcgdes.

A ESMA procede a revisdo das decisdes referidas no n.1 com a periodicidade
adequada. Uma delegacdo pode ser revogada em qualquer momento.

Artigo 36.°
Protecdo de dados

No que respeita ao tratamento de dados pessoais no ambito do presente regulamento,
as autoridades competentes devem exercer as suas fungdes, para efeitos do presente
regulamento, de acordo com o Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu
e do Conselho.

45

PT



PT

No que respeita ao tratamento de dados pessoais efetuado pela ESMA no ambito do
presente regulamento, a ESMA deve cumprir o disposto no Regulamento (CE)
n.° 45/2001.

Capitulo VII
Atos delegados

Artigo 37.°
Exercicio da delegacéo

O poder de adotar atos delegados é conferido a Comissdo nas condicGes
estabelecidas no presente artigo.

O poder de adotar atos delegados referido no artigo 3.%, n.° 2, no artigo 6.°, n.° 4, no
artigo 7.°, n.° 7, no artigo 10.°, n.° 10, no artigo 15.°, n.° 6, no artigo 16.%, n.°9, no
artigo 31.°, n.° 10, e no artigo 34.°, n.°3, é conferido & Comissdo por tempo
indeterminado a contar de [SP: Data de entrada em vigor do presente regulamento].

A delegacdo de poderes referida no artigo 3.%, n.° 2, no artigo 6.°, n.° 4, no artigo 7.°,
n. 7, no artigo 10.%, n.° 10, no artigo 15.°, n.° 6, no artigo 16.°, n.° 9, no artigo 31.°,
n.°10, e no artigo 34.°, n.° 3, pode ser revogada em qualquer momento pelo
Parlamento Europeu ou pelo Conselho. A decisdo de revogacdo pbe termo a
delegacdo de poderes nela especificada. A decisdo de revogagdo produz efeitos a
partir do dia seguinte ao da sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia ou de
uma data posterior nela especificada. A decisédo de revogagdo ndo afeta os atos
delegados ja em vigor.

Antes de adotar um ato delegado, a Comisséo deve consultar os peritos designados
por cada Estado-Membro de acordo com os principios estabelecidos no Acordo
Interinstitucional, de 13 de abril de 2016, sobre legislar melhor.

Assim que adotar um ato delegado, a Comisséo deve notifica-lo simultaneamente ao
Parlamento Europeu e ao Conselho.

Os atos delegados adotados nos termos do artigo 3.%, n.° 2, do artigo 6.°, n.° 4, do
artigo 7.°, n.° 7, do artigo 10.°, n.° 10, do artigo 15.°, n.° 6, do artigo 16.°, n.°9, do
artigo 31.%, n.° 10, e do artigo 34.%, n.° 3, s6 entram em vigor se ndo tiverem sido
formuladas objecOes pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho no prazo de trés
meses a contar da notificacdo desse ato ao Parlamento Europeu e ao Conselho, ou se,
antes do termo desse prazo, o Parlamento Europeu e o Conselho tiverem informado a
Comisséo de que ndo tém objecbes a formular. O referido prazo é prorrogavel por
trés meses por iniciativa do Parlamento Europeu ou do Conselho.

Capitulo VIII
Disposicoes finais
Artigo 38.°
Relatorio

Antes de [SP: inserir a data correspondente a 24 meses ap0s a data de aplicagdo do
presente regulamento] a Comissdo, ap6s consulta da ESMA, deve apresentar um
relatério ao Parlamento Europeu e ao Conselho sobre a aplicagdo do presente
regulamento, acompanhado, se adequado, de uma proposta legislativa.
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2. O relatério deve analisar os seguintes aspetos:

(a)

(b)

(©)

(d)

()

()

(9)

O funcionamento do mercado de prestacdo de servicos de financiamento
colaborativo na Unido, incluindo a evolucgéo e as tendéncias do mercado, tendo
em conta a experiéncia de supervisdo adquirida pela ESMA, o nimero de
prestadores de servicos de financiamento colaborativo autorizados pela ESMA
e a respetiva quota de mercado, analisando em especial se sdo necessarios
ajustamentos as definigdes estabelecidas no presente regulamento e se 0 &mbito
dos servicos abrangidos pelo presente regulamento continua a ser adequado;

O impacto do presente regulamento no funcionamento eficaz do mercado
interno de servicos de financiamento colaborativo, nomeadamente o seu
impacto no acesso ao financiamento por parte das PME, bem como nos
investidores e outras categorias de pessoas afetadas pelos referidos servigos;

A implementacdo da inovacdo tecnoldgica no setor do financiamento
colaborativo, nomeadamente a aplicacdo das novas tecnologias e modelos de
negdcios inovadores;

Se o limiar estabelecido no artigo 2.%, n.° 2, alinea d), continua a ser adequado
para a prossecucdo dos objetivos estabelecidos no presente regulamento;

Os efeitos que as disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas
nacionais que regem as comunicacfes comerciais dos prestadores de servigos
de financiamento colaborativo podem ter sobre a liberdade de prestacdo de
Servigos, a concorréncia e a protecdo dos investidores;

A aplicacéo de san¢des administrativas, nomeadamente a eventual necessidade
de uma maior harmonizacdo das san¢Oes administrativas estabelecidas para a
infracdo ao disposto no presente regulamento.

A necessidade e a proporcionalidade de sujeitar os prestadores de servi¢cos do
financiamento colaborativo a obrigactes de conformidade com as disposi¢Oes
nacionais de execucdo da Diretiva (UE) 2015/849 em matéria de
branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo, bem como de
aditar esses prestadores de servigos de financiamento colaborativo a lista das
entidades obrigadas para efeitos da Diretiva (UE) 2015/849.

Artigo 39.°
Entrada em vigor e aplicacéo

O presente regulamento entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicacdo no
Jornal Oficial da Unido Europeia.

E aplicavel a partir de [Servigo das Publicagdes: inserir a data correspondente a 12 meses apos
a entrada em vigor].

O presente regulamento é obrigatério em todos os seus elementos e diretamente aplicavel em
todos os Estados-Membros.

Feito em Bruxelas, em

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho

O Presidente

O Presidente
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FICHA FINANCEIRA LEGISLATIVA

CONTEXTO DA PROPOSTA/INICIATIVA

1.1. Denominacgdo da proposta/iniciativa

1.2. Dominio(s) de intervencdo abrangido(s) segundo a estrutura ABM/ABB
1.3. Natureza da proposta/iniciativa

1.4. Objetivo(s)

1.5. Justificacdo da proposta/iniciativa

1.6. Duracéo da acdo e impacto financeiro

1.7. Modalidade(s) de gestéo planeada(s)

MEDIDAS DE GESTAO

2.1. DisposicGes em matéria de acompanhamento e prestacao de informacdes
2.2. Sistema de gestédo e de controlo

2.3. Medidas de prevencéo de fraudes e irregularidades

IMPACTO FINANCEIRO ESTIMADO DA PROPOSTA/INICIATIVA

3.1. Rubrica(s) do quadro financeiro plurianual e rubrica(s) orcamental(is) de
despesas envolvida(s)

3.2. Impacto estimado nas despesas

3.2.1. Sintese do impacto estimado nas despesas

3.2.2. Impacto estimado nas dotacGes operacionais

3.2.3. Impacto estimado nas dotagdes de natureza administrativa
3.2.4. Compatibilidade com o atual quadro financeiro plurianual
3.2.5. Participagéo de terceiros no financiamento

3.3. Impacto estimado nas receitas
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1.2.

1.3.

1.4.

1.4.1.

1.4.2.

FICHA FINANCEIRA LEGISLATIVA

CONTEXTO DA PROPOSTA/INICIATIVA
Denominagéo da proposta/iniciativa

Proposta de regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo aos prestadores
europeus de servicos de financiamento colaborativo as empresas

Dominio(s) de intervencdo abrangido(s)

Dominio de intervencdo: Estabilidade Financeira, Servigos Financeiros e Unido dos Mercados
de Capitais

Atividade: Unido dos Mercados de Capitais

Natureza da proposta/iniciativa
A proposta/iniciativa refere-se a uma nova acao

LA proposta/iniciativa refere-se a uma nova agao na sequéncia de um projeto-piloto/agao
preparatoria®’

[0 A proposta/iniciativa refere-se a prorrogacao de uma agao existente

L1 A proposta/iniciativa refere-se a uma acao reorientada para uma nova agao
Objetivo(s)

Objetivo(s) estratégico(s) plurianual(is) da Comissao visado(s) pela proposta/iniciativa

Contribuir para um mercado interno aprofundado e mais equitativo, dotado de uma base
industrial reforcada

Objectivo(s) especifico(s)...

Obijetivo especifico n.°

1. Permitir a ampliagéo das plataformas;
2. Reforcar a integridade das plataformas;
3. Reforcar a transparéncia das plataformas para os investidores.

PT

Como referido no artigo 54.2, n.° 2, alineas a) ou b), do Regulamento Financeiro.
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.
1.5.1.

Resultados e impacto esperados

Especificar os efeitos que a proposta/iniciativa podera ter nos beneficiarios/na populacéo visada

1. Os prestadores europeus de servicos de financiamento colaborativo poderdo exercer as suas
atividades principais em todos os Estados-Membros e intermediar projetos provenientes de
toda a Unido Europeia.

2. A confianga dos investidores é reforcada, em especial quando acedem a plataformas e
investem numa base transfronteiras.

Indicadores de resultados e de impacto

Especificar os indicadores que permitem acompanhar a execugédo da proposta/iniciativa.

Os servicos da Comissdo deverdo acompanhar os efeitos da opcao politica considerada com
base na seguinte lista ndo exaustiva de indicadores:

1. Impactos sobre as plataformas:

a. NUmero de paises onde as plataformas tém opc¢oes

Volumes anuais de operacdes de financiamento colaborativo nos paises da UE
Base de investidores por tipo de investidores

Numero, volume e tipo de projetos financiados transfronteiras
Volume dos fluxos de investimento transfronteiras

Custos diretos

Taxas de licenciamento

Taxas de supervisao e de regulamentacéo

Custos de execucao

Custos/beneficios indiretos

Evolucédo das comissdes pagas para financiar projetos/ investir

o WwWo T N Qoo

Evolucédo da dimensdo media da emisséo

Justificacdo da proposta/iniciativa
Necessidade(s) a satisfazer a curto ou a longo prazo

A presente proposta deve abordar os seguintes desafios:

1) Mercado unico: as plataformas de financiamento colaborativo dependem fortemente dos
efeitos de rede. A dimensdo da plataforma ndo s6 aumenta a viabilidade dos modelos de
negocios como também oferece maiores beneficios para os seus utilizadores: os investidores e
0s promotores de projetos. Atualmente, as plataformas de financiamento colaborativo
enfrentam grandes dificuldades quando tentam expandir-se para outros Estados-Membros da
UE, estando, por conseguinte, em grande parte confinadas as respetivas fronteiras nacionais.
Esta iniciativa proporcionara as plataformas que pretendem operar a nivel da UE a
possibilidade de solicitar autorizagcdo como prestador europeu de servigos de financiamento
colaborativo através da Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, que
lhes permitira prestar servicos sem descontinuidade em todo o Mercado Unico.
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1.5.2.

1.5.3.

1.5.4.

2) Integridade e seguranca setorial: o financiamento colaborativo tem ainda de estabelecer-se
como um setor fidvel e maduro e os investidores sdo particularmente cautelosos no que
respeita & sua participacdo em investimentos transfronteiras. Tal deve-se em parte a
divergéncia das regulamentacfes adotadas pelos diferentes Estados-Membros, que criam
inseguranca no que se refere a aplicacdo de salvaguardas, ao tratamento da devida diligéncia,
assim como ao nivel de escrutinio. Esta iniciativa ira criar um rotulo reconhecido a nivel
europeu que assegurard um ambiente seguro e transparente para a intermediacdo de fundos,
permitindo aos investidores centrarem-se na viabilidade de projetos que pretendem apoiar.

Valor acrescentado da intervencédo da Unido (que pode resultar de diferentes fatores, como,
por exemplo, ganhos de coordenacdo, seguranga juridica, maior eficacia ou
complementaridades). Para efeitos do presente ponto, entende-se por «valor acrescentado da
intervencdo da Unido», o valor resultante da intervencdo da Unido que se acrescenta ao
valor que teria sido criado pelos Estados-Membros de forma isolada.

A acdo da UE permitira reduzir significativamente a complexidade, bem como os encargos
administrativos e financeiros para todos os principais interessados, ou seja, as plataformas de
financiamento colaborativo, os promotores de projetos e os investidores, assegurando ao
mesmo tempo condi¢des de concorréncia equitativas entre todos os prestadores de servicos
que utilizem o mesmo rétulo da UE. Além disso, a harmonizacéo das regras prudenciais, das
condi¢des operacionais e das regras de transparéncia para todos os intervenientes relevantes
traria claros beneficios em matéria de protecdo dos investidores e de estabilidade financeira.
Através da harmonizacdo dos elementos essenciais que constituem uma plataforma de
financiamento colaborativo, a proposta tem por objetivo a criagdo de um quadro uniforme no
que diz respeito a definicdo da atividade de financiamento colaborativo, estabelecendo
claramente regras comuns em dominios especificos.

Os mais recentes contributos das consultas das partes interessadas e estudos externos exigem a
adocdo de medidas neste momento. O objetivo da acdo a nivel da UE é contribuir para o
desenvolvimento eficaz e eficiente dos servicos de financiamento colaborativo na UE, a
protecdo dos investidores, a estabilidade e a eficdcia do sistema financeiro, em prol da
economia da Unido, dos seus cidaddos e das suas empresas. A avaliagdo de impacto que
acompanha a proposta da Comissao contribui para uma maior compreensdo das razdes pelas
quais estes objetivos sdao mais bem alcancados a nivel da Uniéo.

LigOes tiradas de experiéncias anteriores semelhantes

Nova iniciativa

Compatibilidade e eventual sinergia com outros instrumentos adequados

Os objetivos da presente proposta sdo coerentes com uma série de outras politicas
fundamentais da UE e iniciativas em curso, nomeadamente a Unido dos Mercados de Capitais,
a iniciativa no dominio da tecnologia financeira (FinTech) e o Mercado Unico Digital.
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1.6. Duracdo da ac¢éo e impacto financeiro
O Proposta/iniciativa de duragéo limitada
— [ Proposta/iniciativa valida entre [DD/MM]AAAA e [DD/MM]AAAA
— [ Impacto financeiro no periodo compreendido entre AAAA e AAAA
Proposta/iniciativa de duracao ilimitada
— Aplicacdo com um periodo de arranque progressivo entre AAAA e AAAA,
— seguido de um periodo de aplicacdo a ritmo de cruzeiro.
1.7.  Modalidade(s) de gestdo planeada(s)*®
L] Gestao direta por parte da Comissao
— [ nas agéncias de execugéo
L] Gestao partilhada com os Estados-Membros
Gestdo indireta por delegacéo de funcbes de execugao:
[ nas organizagGes internacionais e respetivas agéncias (a especificar);
CIno BEI e no Fundo Europeu de Investimento;
nos organismos referidos nos artigos 208.° e 209.°;
O nos organismos de direito publico;

[0 nos organismos regidos pelo direito privado com uma missao de servi¢o puablico na medida
em que prestem garantias financeiras adequadas;

[0 nos organismos regidos pelo direito privado de um Estado-Membro com a
responsabilidade pela execucdo de uma parceria publico-privada e que prestem garantias
financeiras adequadas;

[1 nas pessoas encarregadas da execucédo de agdes especificas no quadro da PESC por forca do
titulo V do Tratado da Unido Europeia, identificadas no ato de base pertinente.

Observacoes

| N/A

As explicacdes sobre as modalidades de gestdo e as referéncias ao Regulamento Financeiro estdo disponiveis no
sitio BudgWeb: https://myintracomm.ec.europa.eu/budgweb/EN/man/budgmanag/Pages/budgmanag.aspx.
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2.2.
2.2.1.

2.2.2.

2.3.

MEDIDAS DE GESTAO
Disposi¢cdes em matéria de acompanhamento e prestacdo de informacdes

Especificar a periodicidade e as condices.

Em consonéncia com as disposi¢Bes ja em vigor, as ESA elaboram regularmente relatorios
sobre a sua atividade (incluindo relatorios internos enviados a direcdo, relatérios aos conselhos
e preparacdo do relatorio anual) e sdo objeto de auditorias por parte do Tribunal de Contas e
do Servico de Auditoria Interna da Comissdo quanto a utilizacdo dos seus recursos € ao seu
desempenho. O acompanhamento e a prestacdo de informacdes sobre as medidas constantes
da proposta cumprirdo 0s requisitos ja existentes, bem como quaisquer novos requisitos
decorrentes da presente proposta.

Sistema de gestéo e de controlo
Risco(s) identificado(s)

Dada a dimensao reduzida do mercado, orientado para o apoio financeiro a pequenas empresas
em fase de arranque, ndo foram identificados riscos significativos a nivel econémico nem da
estabilidade financeira, nem quaisquer outros riscos. E de notar que os projetos apresentados
através de plataformas de financiamento colaborativo envolvem riscos muito elevados; no
entanto este facto é referido nas adverténcias de risco dirigidas aos investidores e tido em
consideracdo através de outras salvaguardas, assegurando assim a familiaridade do investidor
com o meio escolhido, que ndo € comparavel a um espaco destinado a produtos de poupanca,
constituindo, isso sim, um espaco destinado a apoiar a criacdo de empresas comuns. As
plataformas ndo estdo autorizadas a participar elas préprias nestas ofertas através de
investimento ou subscricao, contribuindo apenas para facilitar as operacdes entre as partes.

Meio(s) de controlo previsto(s)

Os sistemas de gestdo e de controlo previstos nos Regulamentos ESA ja estdo a ser aplicados.
As ESA trabalham em estreita colaboracdo com o Servico de Auditoria Interna da Comisséo, a
fim de assegurar que sdo respeitadas normas adequadas em todos os dominios do quadro de
controlos internos. Estas disposicdes serdo igualmente aplicaveis no que respeita ao papel das
ESA conforme definido na presente proposta.

Além disso, em cada exercicio, o Parlamento Europeu, sob recomendacdo do Conselho, da
quitacdo a cada ESA pela execucdo do seu or¢camento.

Medidas de prevencéo de fraudes e irregularidades

Especificar as medidas de prevencao e de protecdo existentes ou previstas

Para combater a fraude, a corrupcdo e outros atos ilegais, sdo aplicaveis as ESA, sem
restricdes, as disposicdes do Regulamento (UE, Euratom) n.°883/2013 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 11 de setembro de 2013, relativo aos inquéritos efetuados pelo
Organismo Europeu de Luta Antifraude (OLAF).

As ESA tém uma estratégia de luta antifraude especifica e um plano de acdo decorrente da
mesma. As medidas reforgadas das ESA no dominio da luta antifraude serdo conformes com
as regras e orientacOes previstas pelo Regulamento Financeiro (medidas antifraude no ambito
da boa gestdo financeira), as politicas de prevencdo da fraude do OLAF, as disposi¢Oes da
Estratégia Antifraude da Comissdo (COM(2011)376), bem como com o disposto na
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abordagem comum aplicavel as agéncias descentralizadas da UE (julho de 2012) e no roteiro
CONEexo.

Além disso, os regulamentos que criam as ESA, bem como os Regulamentos Financeiros das
ESA, estabelecem as disposi¢des em matéria de execucao e controlo do orcamento das ESA e

as regras financeiras aplicaveis, designadamente as que visam prevenir fraudes e
irregularidades.
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IMPACTO FINANCEIRO ESTIMADO DA PROPOSTA/INICIATIVA

3.1. Rubrica(s) do quadro financeiro plurianual e rubrica(s) orcamental(is) de despesas
envolvida(s)
e Atuais rubricas orgamentais
Segundo a ordem das rubricas do quadro financeiro plurianual e das respetivas rubricas
orcamentais.
. Tipo de L
Rubrica orcamental Participacdo
Rubrica do despesa
_quad ro i . dos paises na acecéo do artigo
flna_ncelro. NUmero 19 | dospaises | - pooioc | depaises | 21°,n02 alineab),
plurianual: | rpybrica .......... ] DD/DND EFTAZ 21 terceiros |  do Regulamento
Financeiro
12 02 06 ESMA ) ) . )
la DD/DND NAO NAO NAO NAO
¢ Novas rubricas orcamentais, cuja cria¢do é solicitada
Segundo a ordem das rubricas do quadro financeiro plurianual e das respetivas rubricas
orcamentais.
. Tipo S
Rubrica orcamental Participacdo
Rubrica do dedespesa
quadro %0 do arti
financeiro , ; ; ) na acecao qartlgo
! | NUmero DD/DND dos paises | dos paises | de paises | 21.°,n.°2, alineab),
plurianual: [Rubrica......... ] EFTA candidatos | terceiros do Regulamento
Financeiro
[XX.YY.YY.YY] . . . )
[...] [...] SIM/NAO | SIM/INAO | SIM/NAO SIM/NAO
[...]

19
20

PT

DD = dotagdes diferenciadas/DND = dotag¢Oes ndo diferenciadas.

EFTA: Associacdo Europeia de Comércio Livre.

Paises candidatos e, se aplicavel, paises candidatos potenciais dos Balcas Ocidentais.
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3.2. Impacto estimado nas despesas
3.2.1. Sintese do impacto estimado nas despesas

Em milhGes de EUR (trés casas decimais)

_Rubrlpa do . _ NUMEIO | [RUDIICA. ...ttt e e e e e e ]
quadro financeiro plurianual:
Inserir 0s anos necessarios para
DG: <....... > ;(‘)nl% ;(‘)nz% ﬁ?_g ﬁ:]-g, mostrar a duragdo do impacto TOTAL
(ver ponto 1.6)
i B L Autorizacdes (@) 0,764 1,637 2,401
Titulo 1: Dotacdes operacionais
Pagamentos 3] 0,764 1,637 2,401
. AutorizacBes (1a)
Titulo 2:
Pagamentos (2a)
Titulo 3: Autorizactes (3a)
Pagamentos (30)
Autorizacdes :g;a 0,764 1,637 2,401
TOTAL das dotagOes
ara a ESMA: =2+2
P Pagamentos +3ba 0,764 1,637 2,401
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Rubrica do
quadro financeiro plurianual:

«Despesas administrativas»

Em milhGes de EUR (trés casas decimais)

Inserir 0s anos necessarios para

Ano Ano Ano Ano - -
mostrar a duragdo do impacto TOTAL
2019 2020 N+2 N+3 (ver ponto 1.6)
DG: <....... >
* Recursos Humanos 0,401 0,995 1,396
* Qutras despesas administrativas 0,091 0,236 0,327
TOTALDG<....... > Dotagdes
TOTAL das dotagﬁes (Total das autorizagdes =
para a RUBRICA 5 total dos pagamentos)
do quadro financeiro plurianual
Em milhGes de EUR (trés casas decimais)
Inserir 0s anos necessarios para
2;11% 2);% ﬁzg ﬁ‘?_g mostrar a duragdo do impacto TOTAL
(ver ponto 1.6)
TOTAL das dotacgdes Autorizagdes 0,764 1,637 2,401
para as RUBRICAS 1a5
do quadro financeiro plurianual Pagamentos 0,764 1,637 2,401
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3.2.2.  Impacto estimado nas dotac6es [dos organismos]
— O A proposta/iniciativa ndo acarreta a utilizacdo de dotacOes operacionais
— [ A proposta/iniciativa acarreta a utilizacao de dota¢cfes operacionais, tal como explicitado seguidamente:

Dotacdes de autorizacdo em milhfes de EUR (trés casas decimais)

Ano Ano Ano Ano Inserir os anos necessarios para mostrar a TOTAL
Indicar os N N+1 N+2 N+3 duragdo do impacto (ver ponto 1.6)
objetivos e as ~
réalizagc”)es REALIZAGOES
0
4 Tipo22 ﬁgztiz ";é Custo '§ Custo "§ Custo "§ Custo *§ Custo "§ Custo "§ Custo Tlgfal Ctgf;f

OBJETIVO ESPECIFICON. 1 %...

- Realizacédo

- Realizacédo

- Realizacédo

Subtotal objetivo especifico n.® 1

OBJETIVO ESPECIFICON.?2...

- Realizagédo

Subtotal objetivo especifico n.° 2

CUSTO TOTAL

As realizagOes dizem respeito aos produtos fornecidos e servigos prestados (exemplo: nimero de intercdmbios de estudantes financiados, ndmero de quilometros de
estradas construidas, etc.).

Tal como descrito no ponto 1.4.2. «Objetivo(s) especifico(s)...».
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3.2.3. Impacto estimado nos recursos humanos [dos organismos]
3.2.3.1. Sintese

— O A proposta/iniciativa ndo acarreta a utilizagdo de dotagGes de natureza
administrativa

— O A proposta/iniciativa acarreta a utilizagdo de dotagbes de natureza
administrativa, tal como explicitado seguidamente:

Em milhGes de EUR (trés casas decimais)

Inserir 0s anos necessarios para
mostrar a duracdo do impacto TOTAL
(ver ponto 1.6)

Ano Ano Ano Ano
2019 2020 N+2 N+3

Funcionarios (graus
AD)

Funcionarios
(graus AST)

Agentes contratuais 1 1

Agentes temporarios

Peritos nacionais
destacados

TOTAL 3 7

Impacto estimado no pessoal (ETI adicionais) - quadro de pessoal

Inserir 0s anos necessarios para
. mostrar a duragdo do impacto
Grupo de funcdes e graus Ano N Ano N+1 Ano N+2 (ver ponto 1.6)

AD16
AD15
AD14
AD13
AD12
AD11
AD10

AD9
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ADS8
AD7
ADG6

ADS

Total AD

AST11
AST10
AST9
AST8
AST7
AST6
ASTS
AST4
AST3
AST?2

AST1

Total AST

AST/SC 6
AST/SC5
AST/SC 4
AST/SC 3
AST/SC 2

AST/SC 1

Totais AST/SC

TOTAL GERAL
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Impacto estimado no pessoal (adicional) - pessoal externo

Inserir 0s anos necessarios para
) mostrar a duragdo do impacto
Agentes contratuais Ano N Ano N+1 Ano N+2 (ver ponto 1.6)

Grupo de funcdes 1V
Grupo de funcdes 111
Grupo de funcdes 11

Grupo de funcgdes |

Total
) ) ) Inserir 0s anos necessarios para
Peritos nacionals mostrar a duracio do impacto
destacados Ano N Ano N+1 Ano N+2 (ver ponto 1.6)
Total

Indicar a data de recrutamento prevista e adaptar o montante em conformidade (se o
recrutamento tiver lugar em julho, sé 50 % do custo médio é tido em conta); facultar mais
explicacfes em anexo.
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3.2.3.2. Necessidades estimadas de recursos humanos para a DG responsavel

— [ A proposta/iniciativa ndo acarreta a utilizacdo de recursos humanos.
— [ A proposta/iniciativa acarreta a utilizagdo de recursos humanos, tal como explicitado seguidamente:

As estimativas devem ser expressas em ndmeros inteiros (ou, no maximo, com uma casa decimal)

Ano
2020

Ano
N+1

Ano N+2

Ano N+3

Inserir 0s anos necessarios para mostrar a
duracdo do impacto (ver ponto 1.6)

e Lugares do quadro do pessoal (funcionarios e agentes temporarios)

XX 01 01 01 (na sede e nos gabinetes de representacdo da
Comissao)

XX 01 01 02 (nas delegacdes)

XX 01 05 01 (investigacdo indireta)

10 01 05 01 (investigacdo direta)

* Pessoal externo (em equivalente a tempo completo: ETC)24

XX 010201 (AC, PND e TT da «dotacéo global»)

XX 010202 (AC, AL, PND, TT e JPD nas delegacdes)

-na sede26

XX 01 04 yy*

- nas delegacbes

XX 010502 (AC, PND, TT - Investigagdo indireta)

1001 0502 (AC, PND e TT - Investigacdo direta)

Outra rubrica orcamental (especificar)

TOTAL

24
25

PT
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AC = agente contratual; AL = agente local; PND = perito nacional destacado; TT = trabalhador temporério; JPD = jovem perito nas delegacdes.
Sublimite para o pessoal externo coberto pelas dotacGes operacionais (antigas rubricas «BA»).
Principalmente para os fundos estruturais, 0 Fundo Europeu Agricola para o Desenvolvimento Rural (FEADER) e o Fundo Europeu das Pescas (FEP).
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XX constitui 0 dominio de intervencao ou titulo orcamental em causa.

As necessidades de recursos humanos serdo cobertas pelos efetivos da DG ja afetados a gestdo da agdo e/ou reafetados internamente a nivel da DG,
complementados, caso necessario, por eventuais dotacfes adicionais que sejam atribuidas a DG gestora no quadro do processo anual de atribuicdo e no
limite das disponibilidades orgamentais.

Descrig8o das tarefas a executar:

Funcionarios e agentes temporarios

Pessoal externo

A descricdo do calculo do custo de um ETI deve figurar no anexo V, seccao 3.
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3.2.4.

Compatibilidade com o atual quadro financeiro plurianual
— [ A proposta/iniciativa é compativel com o atual quadro financeiro plurianual.

— O A proposta/iniciativa requer uma reprogramacgdo da rubrica pertinente do
quadro financeiro plurianual.

Explicitar a reprogramacao necessaria, especificando as rubricas orgamentais em causa e as quantias

correspondentes.

— [ A proposta/iniciativa requer a mobilizagcdo do Instrumento de Flexibilidade ou
a reviséo do quadro financeiro plurianual®’.

Explicitar as necessidades, especificando as rubricas orcamentais em causa e as quantias
correspondentes.

Ver os artigos 11.° e 17.° do Regulamento (UE, Euratom) n.° 1311/2013 do Conselho, que estabelece o
quadro financeiro plurianual para o periodo 2014-2020.
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3.3.

Impacto estimado nas receitas
- A proposta/iniciativa ndo tem impacto financeiro nas receitas.
— [ A proposta/iniciativa tem o impacto financeiro a seguir descrito:

- O nos recursos proprios
- O nas receitas diversas
Em milhdes de EUR (trés casas decimais)
N L 28
Dotagbes Impacto da proposta/iniciativa
Rubrica orcamental das | disponiveis
receitas: para o §t_ual Ano Ano Ano Ano Inserir 0s anos necessarios para mostrar a
exercicio N N+1 N+2 N+3 durag&o do impacto (ver ponto 1.6)

Artigo ....

Relativamente as diversas receitas «afetadas», especificar a(s) rubrica(s) orgamental(is) de despesas
envolvida(s).

L]

ANEXO da Ficha Financeira Legislativa da proposta de regulamento relativo aos
prestadores europeus de servicos de financiamento colaborativo as empresas (ECSP)

Metodologia aplicada e principais pressupostos de base

Os custos associados a autorizacdo e supervisao dos prestadores europeus de servicos
de financiamento colaborativo as empresas (ECSP) pela ESMA foram estimados de
acordo com trés categorias de custos: despesas com pessoal, despesas administrativas
e despesas operacionais®.

De acordo com as estimativas preliminares atuais da Comissdo, a autorizacdo e as
tarefas de supervisdo dos ECSP irdo exigir a participacdo de 4 novos membros do
pessoal em 2019, que aumentara para 9 em 2020. Esta seria uma adi¢do ao pessoal
que trabalha atualmente na ESMA e que se encontra abrangido pelo or¢camento
vigente da ESMA. Os custos serdo financiados pelo orcamento da UE, por forma a
ndo sobrecarregar um setor ainda incipiente com encargos desproporcionados. Serdo
cobradas contribui¢cdes ao ECSP autorizado ao abrigo do presente regime, contudo
sera aplicado um limite, conforme especificado no texto da proposta.

A necessidade de aumento de efetivos é um reflexo das tarefas adicionais atribuidas a
ESMA nos termos do regulamento e estd relacionada com a coordenacdo da
supervisdo dos ECSP:

o Preparacdo e gestdo dos processos de autorizagéo;

o Criacdo e manutencdo de um registo central;

o Elaboracdo das normas técnicas previstas no regulamento;

o Revisdo das fichas de informacao de investimento fundamental;

o Preparacdo do arranque da coordenacgéo e da supervisdo continua dos ECSP;

28
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No que diz respeito aos recursos proprios tradicionais (direitos aduaneiros e quotizacdes sobre o
acucar), as quantias indicadas devem ser apresentadas em termos liquidos, isto €, quantias brutas apés
deducdo de 25 % a titulo de despesas de cobranca.

Os custos operacionais incluem igualmente os custos de traducéo e de informatica.
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o Controlo e apresentacdo do relatorio dos principais potenciais investidores com
frequéncia anual.

Estas novas tarefas sdo descritas na proposta de regulamento e explicadas em
pormenor na exposi¢do de motivos. Incluem, entre outras, a autorizagdo e o registo
dos ECSP, a supervisdo dos ECSP registados, que exige contactos periddicos com o
6rgdo de gestdo/pessoal das entidades supervisionadas, a resposta a questdes,
reclamacbes ou pedidos pelas autoridades nacionais competentes ou pelos
consumidores, o controlo da conformidade dos ECSP com os requisitos estabelecidos
no regulamento relativo aos ESCP, a solicitacdo de informacdes sobre os ECSP ou as
pessoas envolvidas na direcdo das entidades, a realizacdo de inspec6es no local, a
analise de registos e a audicdo de pessoas relativamente a alegadas infracdes ao
regulamento, a revisdo das fichas de informacdo de investimento fundamental, em
conformidade com os requisitos estabelecidos no regulamento, bem como a traducéo
dos documentos necessarios. A ESMA poderd também exercer a funcdo de
revogacdo de autorizacdo de ECSP e tomar outras medidas de supervisido
enumeradas no regulamento ECSP.

A seccdo seguinte passa em revista 0s pressupostos gerais para o calculo de recursos
adicionais, o custo dos novos efetivos e das infraestruturas de TI adicionais.

Pressupostos gerais utilizados no calculo dos recursos adicionais

Para o célculo dos recursos adicionais foram utilizados os pressupostos referidos em
seguida.

Parte-se do principio de que o Regulamento entrara em vigor no inicio de 2019 e que
esse ano sera aproveitado pela ESMA para preparar os projetos de NTR e pareceres
técnicos, bem como para elaborar os diferentes processos e procedimentos. Em 2020,
com base no numero de plataformas de financiamento colaborativo atualmente no
mercado, na sua dimensdo e atividade, nas condigdes gerais de mercado e no numero
de plataformas que ja tentaram expandir-se transfronteiras, estima-se que a ESMA
assegure a supervisédo de cerca de 25 entidades.

Pressupde-se que 0s postos adicionais serdo preenchidos por pessoal permanente ou
agentes contratuais. O custo anual total médio pressuposto® é de 173 000 EUR para
0 pessoal permanente e de 86 000 EUR para os agentes contratuais. Incluindo as
despesas de recrutamento e as despesas com pensdes, e integrando 0S custos
administrativos e operacionais associados ao pessoal numa categoria distinta, o
quadro seguinte sintetiza o custo total anual médio por categoria de pessoal.

Quadro 1 Custos de Pessoal

Categoria de pessoal 2019 Custo de pessoal | 2020 Custo de pessoal
anual médio total (*) anual médio total (*)

Funcionario 158 020 EUR 153 687 EUR

Agente contratual 85 640 EUR 72 640 EUR

30

Excluindo os custos de recrutamento e as despesas com pensfes, mas incluindo os custos operacionais
(por exemplo, despesas de deslocacBes em servico) e administrativos (por exemplo, bases de dados,
reunides, juridicos) associados ao pessoal.
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(*) Inclui: despesas de recrutamento, vencimentos & subsidios, contribuigdes para o
regime de pensbes, outras despesas (formacdo, médicas, escolares, gestdo de
pessoal). As despesas administrativas (por exemplo, despesas de deslocagdes em
servico) e as despesas operacionais (por exemplo, bases de dados, reunides,
juridicas) associadas ao pessoal ndo estdo incluidas.

Calculo dos efetivos adicionais

O quadro 2 mostra os efetivos que se prevé que a ESMA ird necessitar para
desempenhar as fungdes estabelecidas no presente regulamento.

Quadro 2 Total ETI por ano

2019 2020
AD 2 6
AC 1 1
Total 3 7

As necessidades posteriores a 2020 serdo calculadas e atribuidas no ambito do
proximo Quadro Financeiro Plurianual.

Outras despesas

Outras despesas, como a criacdo do registo, de bases de dados e outras foram
incluidas nas despesas operacionais indicadas no quadro 3. Estima-se que 0s custos
de TI ascendam a 250000 EUR tanto para 2019 como para 2020, baixando em
seguida para 50 00 EUR. Os custos de traducdo estdo igualmente incluidos na coluna
relativa aos custos operacionais e representam 350 000 EUR anuais.

Montantes totais de despesas para 2019-2020

Tendo em conta 0 acima exposto, 0s montantes totais estimados para a criacao,
autorizacdo e tarefas de supervisao a realizar pela ESMA no periodo 2019-2020 séo
apresentados no quadro a seguir.

Quadro 3 — Total das despesas relacionadas com os ECSP para a ESMA nos
anos 2019-2020, em EUR

2019 2020

Despesas com pessoal 401 680 EUR 994 760 EUR
Despesas administrativas 90 720 EUR 236 040 EUR
Despesas operacionais 271 600 EUR 656 200 EUR
Despesa total 764 000 EUR 1887 000 EUR
Taxas cobradas as entidades 0 25 x 10 000 EUR
autorizadas(*)
Orcamento total do setor 0 250 000 EUR
Impacto global no orcamento da | 764 000 EUR 1637 000 EUR
UE
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