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1 Ambito de aplicacién

¢Quién?
1. Las presentes directrices se aplican a las autoridades competentes y a los proveedores
de servicios de criptoactivos, tal como se definen en el articulo 3, apartado 1, punto 15,

del Reglamento relativo a los mercados de criptoactivos (MiCA), cuando presten, segun
proceda, asesoramiento sobre criptoactivos o sobre gestion de carteras de criptoactivos.

¢ Qué?
2. Las presentes directrices se aplican en relacién con:

(i) los requisitos de idoneidad con arreglo al articulo 81, apartados 1, 7, 8, 10, 11y
12 del MiCA, y

(i)  los requisitos aplicables al formato del estado de cuentas periddico que deben
facilitar los proveedores de servicios de criptoactivos (PSCA) que presten
servicios de gestion de carteras de criptoactivos, de conformidad con el
articulo 81, apartado 14, del MiCA.

¢Cuando?

3. Las presentes Directrices se aplicaran sesenta dias naturales a partir de la fecha de su
publicacion en el sitio web de la ESMA en todas las lenguas oficiales de la UE.
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2 Referencias legislativas, abreviaturas y definiciones

2.1 Referencias legislativas

MiCA

Reglamento de la ESMA

2.2 Abreviaturas

ESMA
SESF
UE

2.3 Definiciones

Asesoramiento
automatizado

Evaluaciéon de idoneidad

DO L 150 de 9.6.2023, p. 40.
2DO L 331 de 15.12.2010, p. 84.

Reglamento (UE) 2023/1114 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 31 de mayo de 2023, relativo a los mercados de
criptoactivos y por el que se modifican los Reglamentos
(UE) n.° 1093/2010 y (UE) n.° 1095/2010 y las Directivas
2013/36/UE y (UE) 2019/1937".

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

Autoridad Europea de Valores y Mercados
Sistema Europeo de Supervision Financiera

Union Europea

La prestacion de asesoramiento sobre criptoactivos o sobre
gestion de carteras de criptoactivos (en su totalidad o en
parte) a través de un sistema automatizado o
semiautomatizado utilizado como herramienta orientada al
cliente.

El proceso completo de recopilacion de informacién sobre un
cliente y la posterior evaluacion, por parte del proveedor de
servicios de criptoactivos, de si un determinado criptoactivo
resulta o no idéneo para él, sobre la base también de la
solida comprension, por parte del proveedor de los servicios
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de criptoactivos, de los criptoactivos que puede recomendar
0 en los que puede invertir, en nombre del cliente.
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3 Objeto

4, Las presentes directrices se basan en el articulo 81, apartado 15, del MiCA y en el
articulo 16, apartado 1, del Reglamento de la ESMA. Los objetivos de las presentes
directrices son establecer practicas de supervisién coherentes, eficientes y eficaces
dentro del SESF y garantizar la aplicacién comun, uniforme y coherente de las
disposiciones del articulo 81, apartados 1, 7, 8, 10, 11, 12 y 14, del MiCA, segun
proceda.

5. En particular, su objetivo es promover una mayor convergencia en la aplicacién y los
enfoques de supervisiéon de los requisitos de idoneidad del MiCA y los requisitos
aplicables al formato del estado de cuentas periédico que deben proporcionar los
proveedores de servicios de criptoactivos que gestionan carteras de criptoactivos.

6. Al identificar una serie de cuestiones importantes, tal como se establece en las
directrices que figuran a continuacion, y contribuir asi a garantizar que los proveedores
de servicios de criptoactivos cumplan las normas reglamentarias, la ESMA se anticipa
a un correspondiente refuerzo de proteccion de los inversores.
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Obligaciones de cumplimiento y de notificacién

Rango juridico de las presentes directrices

De conformidad con el articulo 16, apartado 3, del Reglamento de la ESMA, las
autoridades competentes y los participantes en los mercados financieros haran todo lo
posible por atenerse a las presentes directrices.

Las autoridades competentes sujetas a la aplicacién de las presentes directrices
deberan incorporarlas a sus ordenamientos juridicos o de supervision nacionales de la
forma mas apropiada, incluso en aquellos casos en los que determinadas directrices
vayan dirigidas principalmente a los participantes en los mercados financieros. En tales
casos, las autoridades competentes deberan garantizar mediante su supervision que los
participantes en los mercados financieros cumplan con las directrices.

Requisitos de notificacidon

En el plazo de dos meses a partir de la fecha de publicacién de las directrices en todas
las lenguas oficiales de la UE en el sitio web de la ESMA, las autoridades competentes
sujetas a la aplicacion de las presentes directrices deberan notificar a la ESMA si i)
cumplen, ii) no cumplen, pero tienen intencién de cumplir, o iii) no cumplen y no tienen
intencion de cumplir las directrices.

En caso de incumplimiento, las autoridades competentes también deben notificar a la
ESMA, en un plazo de dos meses a partir de la fecha de publicacién de las directrices
en el sitio web de la ESMA en todas las lenguas oficiales de la UE, las razones por las
que no cumplen las directrices.

En el sitio web de la ESMA se encuentra disponible un modelo para estas notificaciones.
Una vez cumplimentado el modelo, se transmitira a la ESMA.

Los participantes de los mercados financieros no estan obligados a notificar si adoptan
las presentes directrices.
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Directrices relativas a determinados aspectos de los
requisitos de idoneidad envirtud del MiCA

Informacion a los clientes sobre la finalidad de la evaluacion de
idoneidad y su alcance (Directriz 1)

Legislacion aplicable: Articulo 66, apartados 1y 2, y articulo 81, apartados 1, 8, 10 y 11
del MiCA.

13.

14.

15.

16.

Los proveedores de los servicios de criptoactivos informaran a sus clientes, de manera
clara y sencilla, sobre la evaluacion de idoneidad y su objetivo, que es facultar al
proveedor para actuar en el mejor interés del cliente. Esto incluira una explicacion clara
de que es responsabilidad del proveedor de servicios de criptoactivos llevar a cabo la
evaluacion, de modo que los clientes comprendan (i) la razén por la que se les pide que
faciliten determinada informacién, (ii) la importancia de que dicha informacion esté
actualizada y sea exacta y completa y (iii) que, sin dicha informacion, el proveedor de
servicios de criptoactivos no recomendara servicios de criptoactivos o criptoactivos, ni
iniciara la prestacion de servicios de gestidon de carteras de criptoactivos. Esta
informacién podra facilitarse en un formato normalizado.

La informacion sobre la evaluacion de la idoneidad ayudara a los clientes a entender el
objetivo de los requisitos. Los animara a proporcionar informacion exacta, suficiente y
actualizada sobre sus conocimientos, experiencia, objetivos de inversion (incluido su
tolerancia al riesgo), situacion financiera (incluida su capacidad de soportar pérdidas).
Los proveedores de servicios de criptoactivos subrayaran a sus clientes que es
importante recoger informacion completa y exacta, de manera que el proveedor de
servicios de criptoactivos pueda recomendar criptoactivos o servicios de criptoactivos
idéneos para el cliente. Sin esta informacién, los proveedores de servicios de
criptoactivos no pueden proporcionar asesoramiento sobre criptoactivos o gestién de
carteras de criptoactivos.

Corresponde a los proveedores de servicios de criptoactivos decidir como informaran a
sus clientes sobre la evaluacion de la idoneidad. No obstante, el formato utilizado
habilitara controles para comprobar que la informacion ha sido facilitada.

Los proveedores de servicios de criptoactivos no crearan ninguna ambigledad o
confusién sobre sus responsabilidades en el proceso a la hora de evaluar la idoneidad
de los servicios de criptoactivos o los criptoactivos. En particular, los proveedores de
servicios de criptoactivos evitaran declarar o dar la impresion de que es el cliente quien
decide sobre la idoneidad de la inversidon, o que es el cliente quien define los
criptoactivos o servicios de criptoactivos que se ajustan a su propio perfil de riesgo. Por
ejemplo, los proveedores de servicios de criptoactivos se abstendran de indicar al cliente
que un criptoactivo determinado es el que el cliente eligi6 como idoneo, o de exigir al
cliente que confirme que un criptoactivo o servicio de criptoactivo es iddneo.

10
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Ninguna clausula de descargo de responsabilidad (u otro tipo de declaracién similar)
destinada a limitar la responsabilidad de los proveedores de servicios de criptoactivos
en la evaluacion de la idoneidad puede afectar en modo alguno a la caracterizacion del
servicio de criptoactivos prestado en la practica a los clientes ni a la evaluacion del
cumplimiento de los proveedores de servicios de criptoactivos con los requisitos
correspondientes. Por ejemplo, cuando recojan la informacion requerida de los clientes
para llevar a cabo una evaluacion de la idoneidad (como el horizonte/periodo de
tenencia de la inversion o informacién relativa a la tolerancia al riesgo), los proveedores
de servicios de criptoactivos no afirmaran que no estan evaluando la idoneidad.

Con objeto de abordar posibles lagunas en la comprensién, por parte de los clientes de
los servicios de criptoactivos prestados mediante asesoramiento automatizado, los
proveedores les informaran, ademas de sobre otros datos necesarios, acerca de lo
siguiente:

° una explicacion muy clara del grado y el alcance exactos de intervencién humana,
asi como de si el cliente puede solicitar interaccién humana y como hacerlo;

° una explicacion de que las respuestas proporcionadas por los clientes tendran
consecuencias directas a la hora de determinar la idoneidad de las decisiones de
inversién recomendadas o ejecutadas en su nombre;

° una descripcion de las fuentes de informacién utilizadas para generar
asesoramiento en materia de inversion o para prestar un servicio de gestién de
carteras (p. €j., si se utiliza un cuestionario en linea, los proveedores de servicios
de criptoactivos explicaran que las respuestas al cuestionario pueden ser la Unica
base en la que se apoye el asesoramiento automatizado, o si tienen acceso a otra
informacién o cuentas del cliente);

° una explicacion de como y cuando se actualizara la informacion del cliente en lo
relativo a su situacion, circunstancias personales, etc.

Los proveedores de servicios de criptoactivos también consideraran cuidadosamente
si sus divulgaciones estan disefiadas para ser eficaces (por ejemplo, las divulgaciones
se ponen directamente a disposicion de los clientes y no estan ocultas ni son
incomprensibles). En el caso de los proveedores de servicios de criptoactivos que
prestan asesoramiento automatizado, esto podra incluir, en particular:

° acentuar la informacion pertinente (p. ej., mediante el uso de caracteristicas de
disefio como recuadros emergentes);

. considerar si alguna informacion debe ir acompafnada de texto interactivo (p. €j.,
mediante el uso de caracteristicas de disefio como descripciones emergentes) u
otros medios destinados a proporcionar pormenores adicionales a los clientes que
solicitan mas informacién (p. ej., mediante una seccion de preguntas frecuentes).

1"
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5.2 Medidas necesarias para entender a los clientes (Directriz 2)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartados 1, 8 y 10, del MiCA.

20.

21.

22.

23.

Al recopilar la informacion necesaria para llevar a cabo una evaluacion de idoneidad
para cada cliente, los proveedores de servicios de criptoactivos se aseguraran de que
las preguntas que plantean a sus clientes sean lo suficientemente especificas, puedan
ser entendidas correctamente, tengan en cuenta los elementos desarrollados en la
Directriz 3 y de que cualquier método utilizado para recopilar informacién esté disefiado
para obtener la informacion necesaria para una evaluacion de idoneidad.

Los proveedores de servicios de criptoactivos garantizaran que la evaluacion de la
informacién recopilada sobre sus clientes se lleve a cabo de manera coherente,
independientemente de los medios utilizados para recabarla.

Por ejemplo, los proveedores de servicios de criptoactivos podrian utilizar cuestionarios
(en particular en formato digital) cumplimentados por sus clientes, informacién
recopilada durante las conversaciones con ellos u otra informacién ya recopilada a
través de la relacion existente del proveedor de servicios de criptoactivos con el cliente.
Por ejemplo, el impago de otras obligaciones puede ser indicio de una situacion
financiera complicada.

Al disefiar los cuestionarios destinados a recabar informacion sobre sus clientes, a
efectos de realizar una evaluacion de la idoneidad, los proveedores de servicios de
criptoactivos conoceran y tendran en consideracion los motivos mas habituales por los
que los clientes podrian no responder correctamente a los cuestionarios. En particular:

° se prestara atencién a la claridad, exhaustividad e inteligibilidad del cuestionario,
evitando utilizar un lenguaje enganoso, confuso, impreciso y excesivamente
técnico;

° el formato se elaborara cuidadosamente evitando orientar las decisiones de los
clientes (fuente, interlineado...);

° se evitara presentar las preguntas en bateria (es decir, recopilar informacion sobre
una serie de puntos mediante una Unica pregunta, en particular cuando se evaluan
los conocimientos y la experiencia, y la tolerancia al riesgo);

° los proveedores de servicios de criptoactivos consideraran cuidadosamente el
orden en el que plantean las preguntas para recabar la informacién de manera
eficaz;

. a fin de garantizar que se recopile toda la informacion necesaria, en los

cuestionarios no se contemplara, por lo general, la posibilidad de no responder
(especialmente al recopilar informacién sobre la situacién financiera del cliente).

12
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25.

26.

27.

European Securities and Markets Authority

Los proveedores de servicios de criptoactivos adoptaran también medidas razonables
para evaluar la comprensién que tenga el cliente del riesgo de inversion, asi como de la
relacion entre el riesgo y el rendimiento de la inversion, ya que esto es clave para que
los proveedores de servicios de criptoactivos puedan actuar atendiendo al mejor interés
del cliente a la hora de llevar a cabo la evaluacion de la idoneidad. Al presentar
preguntas a este respecto, los proveedores de servicios de criptoactivos explicaran de
manera clara y sencilla que responderlas tiene por objeto ayudar a evaluar la actitud de
los clientes frente al riesgo (perfil de riesgo) y, por lo tanto, si los servicios de
criptoactivos o los criptoactivos son adecuados para ellos (y, en su caso, qué tipos y
riesgos estan asociados a ellos).

La informacion necesaria para llevar a cabo una evaluacién de la idoneidad incluye
diferentes elementos que pueden afectar, por ejemplo, a la situacién financiera (incluida
la capacidad para asumir pérdidas) o a los objetivos de inversién (incluida la tolerancia
al riesgo) del cliente. Algunos de estos elementos relativos al cliente son:

° su estado civil (especialmente la capacidad legal del cliente para disponer de
bienes que pueden pertenecer también a su conyuge);

° su situacion familiar (los cambios en la situacion familiar de un cliente pueden
afectar a su situaciéon econdmica, por ejemplo, el nacimiento de un nuevo hijo o el
hecho que un hijo alcance la edad universitaria);

° la edad (lo cual es principalmente importante para garantizar una evaluacion
correcta de los objetivos de inversion y, en particular, del nivel de riesgo financiero
que el cliente esta dispuesto a asumir, asi como del periodo de tenencia/horizonte
de inversién, que indica la voluntad de mantener una inversién durante un
determinado periodo de tiempo);

o situacion laboral (el nivel de seguridad en el empleo o el hecho de que el cliente
esté proximo a la jubilaciéon pueden afectar a su situacion financiera o a sus
objetivos en materia de inversion);

° su necesidad de liquidez en el caso de determinadas inversiones relevantes o su
necesidad de financiar un futuro compromiso financiero (p. ej., la compra de
propiedades o gastos de educacion).

A la hora de determinar qué informacion es necesaria, los proveedores de servicios de
criptoactivos tendran en cuenta el impacto que cualquier cambio significativo en esa
informacién podria tener en lo que se refiere a la evaluacién de la idoneidad.

La ESMA considera que seria una buena practica que los proveedores de servicios de
criptoactivos considerasen también elementos no financieros al recabar informacion
sobre los objetivos de inversion del cliente y, mas alla de los elementos enumerados en
el apartado 25, recopilasen informacién sobre las preferencias del cliente en cuanto a
factores ambientales, sociales y de gobernanza con el fin de tenerlos en cuenta durante
la evaluacion de idoneidad.

13
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Los proveedores de servicios de criptoactivos adoptaran todas las medidas razonables
para evaluar suficientemente la comprension, por parte de sus clientes, de los
principales riesgos y caracteristicas relativos a los tipos de producto que ofrece el
proveedor. La adopcion por parte de los proveedores de servicios de criptoactivos de
mecanismos destinados a evitar una dependencia indebida en la autoevaluacién del
cliente y garantizar la coherencia de las respuestas facilitadas por el cliente® es
particularmente importante para la correcta evaluacion de los conocimientos y la
experiencia del cliente. La informacién recogida por los proveedores de servicios de
criptoactivos sobre los conocimientos y la experiencia del cliente se considerara en su
conjunto con vistas a una valoracion global de su comprension de los productos vy
servicios y de los riesgos que implican las transacciones recomendadas o la gestién de
su cartera.

También es importante que los proveedores de servicios de criptoactivos valoren qué
comprension tiene el cliente de nociones financieras basicas, como el riesgo de
inversion (incluido el riesgo de concentracién) y la correlacion riesgo-beneficio. A tal fin,
los proveedores de servicios de criptoactivos consideraran la utilizacién de ejemplos
ilustrativos y comprensibles de los niveles de pérdida/rentabilidad que puedan surgir en
funcion del nivel de riesgo asumido y evaluaran la reaccion del cliente ante tales
hipétesis.

Como parte de la evaluacion de los conocimientos y la experiencia de un cliente, los
proveedores de servicios de criptoactivos aseguraran que el cliente entiende los
criptoactivos especificamente y, en particular, los riesgos inherentes al uso de la
tecnologia de registro distribuido (por ejemplo, robo cibernético, pirateo informatico,
pérdida o destruccion de claves privadas) en los que se basan los criptoactivos.

Los proveedores de servicios de criptoactivos disefiaran sus cuestionarios de manera
que puedan recoger la informacién necesaria sobre su cliente. Esto es especialmente
pertinente para los proveedores de servicios de criptoactivos que prestan servicios de
asesoramiento automatizado, dada la limitada interaccion humana existente. A fin de
garantizar que cumplen con los requisitos relativos a esta evaluacion, los proveedores
de servicios de criptoactivos tendran en cuenta factores tales como:

° si la informacion recogida a través del cuestionario en linea permite al proveedor
de servicios de criptoactivos concluir que el asesoramiento proporcionado es
adecuado para sus clientes sobre la base de sus conocimientos y experiencia, su
situacion financiera y sus objetivos y necesidades de inversion;

. si las preguntas del cuestionario son lo suficientemente claras o si el cuestionario
esta disenado para proporcionar aclaraciones adicionales o ejemplos a los clientes
cuando sea necesario (p. ej., utilizando caracteristicas de disefio, como
descripciones o cuadros emergentes);

3 Véase la Directriz 4.

14
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° si los clientes pueden disponer de algun tipo de interaccion humana (como, por
ejemplo, interaccién remota por correo electronico o teléfono mévil) cuando
responden al cuestionario en linea;

° si se han tomado medidas para abordar las respuestas incoherentes de los
clientes (como la incorporacion en el cuestionario de caracteristicas de disefio que
alerten a los clientes cuando sus respuestas parezcan carecer de coherencia
interna y les sugieran reconsiderarlas, o la implantacion de sistemas que marquen
automaticamente la informacién aparentemente incoherente facilitada por un
cliente para que el proveedor de servicios de criptoactivos revise o le dé
seguimiento).

5.3 Alcance de la informacion recogida de los clientes

(proporcionalidad) (Directriz 3)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartados 1, 8 y 10 del MiCA

32.

33.

Antes de prestar asesoramiento sobre criptoactivos o sobre la gestidén de carteras de
criptoactivos, los proveedores de servicios de criptoactivos recopilaran toda la
«informacién necesaria» 4 sobre los conocimientos y la experiencia del cliente, su
situacion financiera, sus objetivos de inversion y su comprension basica de los riesgos
que conlleva la adquisicion de criptoactivos, teniendo debidamente en cuenta la
naturaleza y el alcance del servicio prestado. El alcance de la informacion «necesaria»
puede variar y los proveedores de servicios de criptoactivos determinaran el alcance de
la informacion que debe recopilarse de los clientes a la luz de todas las caracteristicas
del asesoramiento sobre criptoactivos o gestién de carteras de criptoactivos que debe
facilitarse a dichos clientes. En particular, los proveedores de servicios de criptoactivos
tendran en cuenta las caracteristicas del asesoramiento sobre criptoactivos o la gestion
de carteras de criptoactivos que vayan a prestar, el tipo y las caracteristicas de los
criptoactivos que vayan a considerar y las caracteristicas de los clientes.

A la hora de determinar qué informacion es «necesaria», los proveedores de servicios
de criptoactivos tendran en cuenta, en relacién con los conocimientos y la experiencia
de un cliente, la situacién financiera, los objetivos de inversion y su comprension basica
de los riesgos que conlleva la adquisicién de criptoactivos:

° el tipo de criptoactivo o de transaccion o servicios que el proveedor de servicios
de criptoactivos puede recomendar o ejecutar (en particular, su complejidad y nivel
de riesgo);

4 Por «informacion necesaria» se entendera la informacion que los proveedores de servicios de criptoactivos deben recoger a
fin de cumplir con los requisitos de idoneidad en virtud del MiCA.
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34.

35.

36.

37.
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° la naturaleza y el alcance del servicio que el proveedor de servicios de
criptoactivos puede prestar;

° las necesidades y circunstancias del cliente;

° las caracteristicas del cliente (por ejemplo, su nivel de sofisticacién, sus
conocimientos de inversion (incluido en relacion con los criptoactivos), su situacion
financiera...).

Los proveedores de servicios de criptoactivos garantizaran que la informacion relativa a
los conocimientos y la experiencia de un cliente o posible cliente en la inversion, incluido
en el ambito de los criptoactivos, incluya lo siguiente, en la medida adecuada a la
naturaleza del cliente, la naturaleza y el alcance del servicio que se prestara y el tipo de
criptoactivo u operacion prevista, incluida su complejidad y los riesgos implicados:

° los tipos de servicios, operaciones y productos financieros con que esta
familiarizado el cliente;

° si el cliente entiende la tecnologia de registro descentralizado, en la que se basan
los criptoactivos, y los riesgos inherentes a ella, como el riesgo de transferir
criptoactivos a una cartera o direccion equivocada o los riesgos de pirateria
informatica;

° la naturaleza, el volumen y la frecuencia de las operaciones del cliente, incluidos
los criptoactivos, y el periodo a lo largo del cual se han llevado a cabo;

° el nivel de educacion y la profesion o, cuando proceda, la profesion anterior del
cliente o posible cliente.

Al evaluar el conocimiento de los criptoactivos por parte de un cliente o de un tipo
concreto de criptoactivos, los proveedores de servicios de criptoactivos no deben
basarse unicamente en el historial de operaciones de dicho cliente, sino que deben
garantizar la comprensién del producto por parte del cliente.

Aunque el alcance de la informacion que debe recogerse puede variar, el objetivo de
garantizar que una recomendacion, o bien una inversién realizada en nombre del cliente,
sea iddonea para dicho cliente permanecera invariable. EI MiCA permite a los
proveedores de servicios de criptoactivos recopilar el nivel de informacién adecuado y
proporcionado a los productos y servicios que ofrecen, o sobre los que el cliente solicita
asesoramiento especifico sobre criptoactivos o gestién de carteras de criptoactivos.
Esto no implica rebajar el nivel de proteccion al que tienen derecho los clientes.

La informacion relativa a los objetivos de inversion del cliente o posible cliente incluira,
cuando proceda, informacion sobre el horizonte temporal deseado para la inversién, sus
preferencias en relacion con la asuncion de riesgos, su perfil de riesgo y las finalidades
de la inversion.
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Al proporcionar acceso a criptoactivos mas complejos o arriesgados, los proveedores
de servicios de criptoactivos recopilaran informacion mas detallada sobre el cliente que
la que recogerian cuando estuvieran en juego productos menos complejos ©
arriesgados. El objetivo de esto es que los proveedores de servicios de criptoactivos
puedan evaluar la capacidad del cliente para comprender y soportar financieramente los
riesgos asociados a dichos criptoactivos.® La ESMA espera que los proveedores de
servicios de criptoactivos lleven a cabo una evaluacién solida, entre otros, de los
conocimientos y la experiencia del cliente, incluida, por ejemplo, la capacidad para
comprender los mecanismos que hacen que el criptoactivo recomendado o negociado
sea «arriesgado» y, posiblemente, «complejo», si el cliente ya ha negociado con
criptoactivos y el tipo especifico de criptoactivos (por ejemplo, una moneda estable o un
token de utilidad), el tiempo durante el que ha estado negociandolos, etc.

En el caso de criptoactivos de escasa liquidez®, la «informacién necesaria» que es
preciso recoger incluira informacion sobre el periodo de tiempo durante el cual el cliente
esta preparado para mantener la inversion.

Dado que la informacion sobre la situacion financiera del cliente debera recogerse
siempre, el alcance de la misma dependera del tipo de criptoactivos y de servicios objeto
de recomendacién o de transaccién. Por ejemplo, dado que muchos criptoactivos son
inversiones altamente especulativas, la «informaciéon necesaria» que debe recabarse
podria incluir todos los elementos siguientes, considerados necesarios para asegurar
que la situacion financiera del cliente le permita invertir, o dejar que inviertan en su
nombre, en tales criptoactivos:

° la cuantia de los ingresos periddicos y totales del cliente, si dichos ingresos se
obtienen de forma temporal o permanente, y el origen de los mismos (por ejemplo,
rendimientos del trabajo, pension de jubilacién, rendimientos de inversion,
ingresos por alquileres, etc.);

° los activos del cliente, en particular sus activos liquidos, inversiones e inmuebles,
que incluiran las inversiones financieras, los inmuebles para uso propio y con fines
de inversion, los fondos de pensiones, los depdsitos en efectivo, etc. que pueda
tener el cliente. Cuando corresponda, el proveedor de servicios de criptoactivos
reunira también informacion acerca de las condiciones, clausulas, disponibilidad,
préstamos, garantias y otras restricciones que puedan ser de aplicaciéon a los
activos antes mencionados;

5 Con objeto de garantizar que los clientes comprendan el riesgo de inversion y las pérdidas potenciales que puedan soportar,
el proveedor de servicios de criptoactivos presentara en la medida de lo posible estos riesgos de manera clara y comprensible,
utilizando potencialmente ejemplos ilustrativos del alcance de las pérdidas en caso de que un criptoactivo tenga un rendimiento
deficiente, y teniendo debidamente en cuenta el articulo 81, apartado 9, del MiCA.

8 Corresponde a cada proveedor de servicios de criptoactivos definir a priori cual de los criptoactivos incluidos en su oferta a los
inversores considera carente de liquidez.
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° los compromisos financieros periodicos del cliente, incluyendo los compromisos
de tipo econoémico que el cliente haya contraido o esté planeando contraer
(obligaciones de pago, endeudamiento total y otros compromisos periddicos, etc.).

A la hora de definir la informacion que deba recogerse, los proveedores de servicios de
criptoactivos tendran asimismo en cuenta el tipo de servicio que van a prestar. En la
practica, esto implica que:

° en caso de asesoramiento sobre criptoactivos, los proveedores de servicios de
criptoactivos recogeran informacion suficiente que les permita determinar la
capacidad del cliente para entender los riesgos y las caracteristicas de cada uno
de los criptoactivos y servicios que el proveedor de servicios de criptoactivos prevée
recomendar a dicho cliente;

° en el caso de que se preste un servicio de gestion de criptoactivos, dado que es
el proveedor de servicios de criptoactivos quien toma decisiones de inversion por
cuenta del cliente, el nivel de conocimientos y experiencia que el cliente necesita
en relacién con todos los criptoactivos que pueden llegar a formar parte de la
cartera podra ser menos detallado que el nivel que deberia tener el cliente en caso
de recibir asesoramiento en materia de servicios de criptoactivos. No obstante,
incluso en estas situaciones, el cliente entendera al menos los riesgos totales de
la cartera (incluidos los riesgos inherentes a la tecnologia de riesgo
descentralizado) y poseera una comprensién general de los riesgos asociados a
cada tipo de criptoactivos que puedan estar incluidos en la cartera. Los
proveedores de servicios de criptoactivos obtendran una comprensién y un
conocimiento muy claros del grado de comprensién de los criptoactivos y del perfil
de inversion del cliente.

De la misma forma, el alcance del servicio solicitado por el cliente también puede influir
en el nivel de detalle de la informacién recogida sobre el cliente. Por ejemplo, los
proveedores de servicios de criptoactivos recabaran mas informacion en el caso de
clientes que solicitan asesoramiento para toda su cartera de valores que en el caso de
clientes que solicitan asesoramiento especifico sobre la forma de invertir una suma de
dinero especifica que represente una parte relativamente pequefia del total de su
cartera.

Asimismo, los proveedores de servicios de criptoactivos tendran en cuenta las
caracteristicas del cliente a la hora de determinar la informacion que deben recoger. Por
ejemplo, en general, se necesitara informacién mas detallada en el caso de clientes
potencialmente vulnerables (como podrian ser los clientes de mayor edad) o inexpertos
que solicitan servicios de asesoramiento sobre criptoactivos o de gestidon de carteras de
criptoactivos por primera vez.

La informacion que habra de recogerse dependera también de las necesidades y las
circunstancias del cliente. Por ejemplo, es probable que un proveedor de servicios de
criptoactivos necesite informacion mas detallada sobre la situacion financiera de un
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cliente cuando los objetivos de inversion de este sean multiples y/o a largo plazo que
cuando lo que busca es una inversion a corto plazo.

La informacién sobre la situacion financiera de un cliente incluye informacion relativa a
sus inversiones (en criptoactivos y otros productos). Esto implica que se espera que los
proveedores de servicios de criptoactivos posean informacién sobre las inversiones
financieras que el cliente mantiene con el proveedor de servicios de criptoactivos
teniendo en cuenta cada criptoactivo por separado. En funcion del alcance del
asesoramiento prestado, los proveedores de servicios de criptoactivos también
animaran a los clientes a revelar pormenores sobre las inversiones que mantienen con
otros proveedores de servicios de criptoactivos o inversiones financieras que mantienen
con instituciones financieras, si es posible también considerando cada producto por
separado.

5.4 Fiabilidad de la informacion del cliente (Directriz 4)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartados 1 y 10 del MiCA.

46.

47.

Se espera que los clientes faciliten la informacion correcta, actualizada y completa
necesaria para la evaluaciéon de la idoneidad. Los proveedores de servicios de
criptoactivos adoptaran todas las medidas razonables y dispondran de herramientas
adecuadas para asegurarse de que la informacidén recogida sobre sus clientes sea
fiable, precisa y coherente, sin confiar indebidamente en la autoevaluacién de los
clientes. Esto incluira, con caracter ilimitado:

° cerciorarse de que los clientes sean conscientes de la importancia de facilitar
informacién exacta y actualizada;

° velar por que todas las herramientas empleadas en el proceso de evaluacion de
idoneidad, como las utilizados para definir perfiles de evaluacién de riesgos o para
valorar los conocimientos y la experiencia del cliente, estén adaptadas y
adecuadamente disenadas para ser usadas con sus clientes, identificandose y
atenuandose activamente cualesquiera limitaciones a través del proceso de
evaluacion de la idoneidad:;

° velar por que las preguntas formuladas en el proceso puedan ser entendidas por
los clientes y permitan obtener una imagen exacta de los objetivos y necesidades
del cliente, y la informacién necesaria para comprender la evaluacion de
idoneidad, y

° adoptar las medidas oportunas para asegurar la coherencia de la informacion del
cliente, por ejemplo, examinando si existen inexactitudes evidentes en la
informacién proporcionada por los clientes.

A los proveedores de servicios de criptoactivos incumbe siempre la responsabilidad de
asegurarse de poseer la informacién necesaria para llevar a cabo una evaluacion de la
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idoneidad. En este sentido, se considerara que todo acuerdo firmado por el cliente o
declaracién efectuada por el proveedor de servicios de criptoactivos que tengan por
objeto limitar la responsabilidad del proveedor de servicios de criptoactivos con respecto
a la evaluacion de la idoneidad no es conforme con los requisitos aplicables establecidos
en el MiCA.

Para no basarse indebidamente en la autoevaluacion del cliente, toda autoevaluacion
debe contrarrestarse con informacién factual recopilada sobre la base de criterios
objetivos. Por ejemplo:

° en lugar de preguntar si un cliente entiende los conceptos de relacion riesgo-
rentabilidad y de riesgo de diversificacion, el proveedor de servicios de
criptoactivos expondra algunos ejemplos practicos de situaciones que pueden
sobrevenir en la practica, por ejemplo, mediante graficos o escenarios positivos y
negativos que se basen en hipotesis razonables;

° en lugar de preguntar si un cliente tiene conocimientos suficientes sobre las
principales caracteristicas y riesgos de tipos especificos de productos de
inversion, el proveedor de servicios de criptoactivos formulara preguntas
encaminadas, por ejemplo, a evaluar los conocimientos reales del cliente sobre
los tipos especificos de criptoactivos, por ejemplo, formulando al cliente preguntas
de respuesta multiple a las que el cliente debe dar la respuesta correcta;

° en lugar de preguntar al cliente si considera que tiene suficiente experiencia para
invertir en determinados criptoactivos, el proveedor de servicios de criptoactivos
le preguntara con qué tipo de criptoactivos esta familiarizado y hasta qué punto es
reciente y frecuente su experiencia comercial con ellos;

° en lugar de preguntar al cliente si considera que dispone de fondos suficientes
para invertir, el proveedor de servicios de criptoactivos le solicitara informacion
fehaciente sobre su situacion financiera real, por ejemplo, su fuente regular de
ingresos y si tiene obligaciones pendientes (como préstamos bancarios u otras
deudas que pueden repercutir considerablemente en la evaluacion de la
capacidad del cliente para soportar financieramente riesgos y pérdidas
relacionados con la inversion);

o en lugar de preguntar si el cliente se siente comodo asumiendo riesgos, el
proveedor de servicios de criptoactivos preguntara qué nivel de pérdidas durante
un periodo de tiempo determinado estaria dispuesto a aceptar, en relacién con
una inversion individual o con la cartera total.

Al evaluar los conocimientos y la experiencia del cliente, un proveedor de servicios de
criptoactivos evitara también el uso de preguntas excesivamente generales con
respuesta tipo «si/no», asi como las evaluaciones del tipo «marque la casilla» (por
ejemplo, los proveedores de servicios de criptoactivos evitaran presentar al cliente una
lista de criptoactivos y pedirle que indique cual entiende). Cuando los proveedores de
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servicios de criptoactivos cumplimenten previamente las respuestas sobre la base del
historial de operaciones del cliente con el proveedor de criptoactivos en cuestion (p. €j.,
a través de otro servicio de criptoactivos proporcionado), se aseguraran de que se utilice
unicamente informacion plenamente objetiva, pertinente y fiable, y de que se brinde al
cliente la oportunidad de revisar y, en caso necesario, corregir o completar cada una de
las respuestas cumplimentadas previamente, con el fin de garantizar la precision de toda
informacién previamente cumplimentada. Los proveedores de servicios de criptoactivos
también se abstendran de predecir la experiencia de los clientes sobre la base de
supuestos.

Las inversiones previas de un cliente en criptoactivos no deben ser suficientes de por si
para que el proveedor de servicios de criptoactivos concluya que dicho cliente entiende
los criptoactivos y los servicios de criptoactivos (especialmente los riesgos asociados a
los criptoactivos).

A la hora de evaluar la tolerancia al riesgo de sus clientes a través de un cuestionario,
los proveedores de servicios de criptoactivos no solo examinaran las caracteristicas
deseables de riesgo-rentabilidad de las futuras inversiones, sino que también tendran
en cuenta la percepcion del riesgo que tiene el cliente. A este fin, aunque debera evitarse
una autoevaluacién de la tolerancia al riesgo, se podran formular preguntas explicitas
sobre las elecciones personales de los clientes en caso de incertidumbre en cuanto al
riesgo. Asimismo, los proveedores de servicios de criptoactivos podran utilizar, por
ejemplo, graficos, porcentajes especificos o cifras concretas al preguntar al cliente como
reaccionaria si el valor de su cartera disminuyera.

Cuando los proveedores de servicios de criptoactivos se valen de herramientas que
vayan a ser utilizadas por los clientes como parte del proceso para determinar la
idoneidad (como cuestionarios o aplicaciones informaticas de perfil de riesgo), se
aseguraran de que cuentan con los sistemas y controles adecuados para garantizar que
dichas herramientas cumplan su finalidad y generen resultados satisfactorios. Por
ejemplo, las aplicaciones informaticas para determinar el perfil de riesgo podrian incluir
controles de la coherencia de las respuestas facilitadas por los clientes a fin de resaltar
las contradicciones entre las diferentes informaciones recabadas.

Los proveedores de servicios de criptoactivos también adoptaran las medidas
necesarias para mitigar posibles riesgos asociados al uso de dichas herramientas. Por
ejemplo, podrian surgir riesgos si se animara a los clientes a proporcionar determinadas
respuestas con el fin de obtener acceso a criptoactivos o servicios de criptoactivos que
pudieran no ser convenientes para ellos (sin que dichas respuestas reflejen
correctamente las circunstancias y necesidades reales de los clientes). 7

A fin de garantizar la coherencia de la informacién del cliente, los proveedores de
servicios de criptoactivos analizaran la informaciéon recogida en su conjunto. Los
proveedores de servicios de criptoactivos se mantendran alerta para detectar

" A este respecto, véase también el apartado 59 de la Directriz 5, que aborda el riesgo de que los proveedores de servicios de
criptoactivos influyan en los clientes para modificar respuestas que ya habian facilitado anteriormente, sin que se haya
producido un cambio real en su situacion.
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contradicciones importantes entre los distintos datos recopilados y se pondran en
contacto con los clientes para resolver posibles incoherencias o inexactitudes de
caracter fundamental. Como ejemplos de estas contradicciones cabe citar el caso de
aquellos clientes que poseen escasos conocimientos y experiencia pero tienen una
actitud agresiva respecto al riesgo, o aquellos cuyo perfil de riesgo es prudente y sin
embargo albergan objetivos de inversidn ambiciosos.

Los proveedores de servicios de criptoactivos adoptaran mecanismos para afrontar el
riesgo de que los clientes tiendan a sobreestimar sus conocimientos y experiencia, por
ejemplo, incluyendo preguntas que les ayuden a evaluar la comprension general de los
clientes sobre las caracteristicas y los riesgos de los criptoactivos en general y de los
diferentes tipos de criptoactivos. Tales medidas pueden ser particularmente importantes
en los casos de asesoramiento automatizado, dado que el riesgo de sobreestimacion
por parte de los clientes puede incrementarse cuando estos proporcionan informacion a
través de un sistema automatizado (o semiautomatizado), especialmente cuando se
prevé que la interaccion humana entre los clientes y los empleados del proveedor de
criptoactivos va a ser muy limitada o inexistente.

5.5 Actualizacién de la informacion al cliente (Directriz 5)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartados 1, 8, 10 y 12 del MiCA.

56.

57.

58.

Cuando un proveedor de servicios de criptoactivos mantiene una relacion continuada
con el cliente (por ejemplo, si presta asesoramiento continuo sobre criptoactivos o
gestion de los mismos), a fin de poder llevar a cabo la evaluacién de la idoneidad,
adoptara procedimientos que definan: a) qué parte de la informacion del cliente
recopilada sera objeto de actualizacion y con qué frecuencia; b) cémo se llevara a cabo
la actualizacion y qué medidas adoptara el proveedor de servicios de criptoactivos
cuando se reciba informacién adicional o actualizada o cuando el cliente no facilite la
informacion solicitada.

Los proveedores de servicios de criptoactivos revisaran periddicamente la informacion
del cliente para garantizar que no se haya quedado manifiestamente desfasada,
inexacta o incompleta. A tal fin, los proveedores de servicios de criptoactivos
implantaran procedimientos para animar a los clientes a actualizar la informacion que
hayan facilitado originalmente cuando se produzcan cambios significativos.

La frecuencia de la actualizaciéon puede variar en funciéon, por ejemplo, del perfil de
riesgo de los clientes y del tipo de criptoactivo recomendado. Sobre la base de la
informacién recopilada sobre un cliente conforme a los requisitos de idoneidad, un
proveedor de servicios de criptoactivos determinara el perfil de riesgo del cliente, esto
es, qué tipo de servicios de criptoactivos o criptoactivos pueden resultar en general
idéneos para él teniendo en cuenta sus conocimientos y experiencia, su situacién
financiera (incluida su capacidad para soportar pérdidas) y sus objetivos de inversion
(incluida su tolerancia al riesgo). Por ejemplo, un perfil de riesgo que ofrezca al cliente
acceso a una gama mas amplia de productos de riesgo es un factor que probablemente
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exigira una actualizacion mas frecuente. Determinados acontecimientos también
podrian desencadenar un proceso de actualizacion; tal podria ser el caso, por ejemplo,
de clientes que alcancen la edad de jubilacion o se enfrenten al desempleo.

Debido al requisito de revisar la evaluacion de idoneidad al menos cada dos anos (de
conformidad con el articulo 81, apartado 12, del MiCA), las actualizaciones deben
realizarse al menos cada dos anos para garantizar que la evaluacion de idoneidad
actualizada no se base en informacién desfasada del cliente. Esto también implica que
la actualizacion debe llevarse a cabo antes de cualquier nueva evaluacion de idoneidad
que se produzca en el plazo de dos afios.

La actualizacion puede realizarse, por ejemplo, mediante el envio de un cuestionario de
actualizacién a los clientes. Algunas acciones pertinentes pueden incluir la modificacion
del perfil del cliente sobre la base de la informacion actualizada recibida.

También es importante que los proveedores de servicios de criptoactivos adopten
medidas para mitigar el riesgo de inducir al cliente a actualizar su propio perfil para hacer
que un determinado producto de inversion o servicio que de otro modo resultaria
inadecuado para él parezca idoneo, sin que haya tenido lugar un cambio real en la
situacion del cliente.2 Como ejemplo de buena practica para abordar este tipo de riesgo,
los proveedores de servicios de criptoactivos podran adoptar procedimientos para
comprobar, antes o después de que se realicen las transacciones, si el perfil de un
cliente ha sido actualizado con demasiada frecuencia o solo tras un breve periodo de
tiempo desde la ultima modificacion (especialmente si este cambio se ha producido en
los dias inmediatamente anteriores a una inversion recomendada). En consecuencia,
estas situaciones se elevarian o notificarian a la funcién de control pertinente. Estas
politicas y procedimientos resultan particularmente importantes en situaciones en las
que existe un mayor riesgo de que los intereses de los proveedores de servicios de
criptoactivos puedan entrar en conflicto con los mejores intereses de sus clientes, por
ejemplo, en situaciones en las que el proveedor de servicios de criptoactivos esta
colocando criptoactivos entre sus propios clientes. Otro factor importante que debe
tenerse en cuenta en este contexto es el tipo de interaccidn que se produce con el cliente
(p. €j., mediante conversacion telefénica o a través de un sistema automatizado).

Los proveedores de servicios de criptoactivos informaran al cliente cuando la
informacion adicional proporcionada suponga un cambio en su perfil: cuando este se
vuelva mas arriesgado (y, por tanto, posiblemente, una gama mas amplia de
criptoactivos mas arriesgados y complejos pueda resultar adecuada para él, con la
posibilidad de sufrir mayores pérdidas) o, por el contrario, se vuelva mas conservador
(y, por tanto, probablemente, una gama mas restringida de criptoactivos pueda ser
idénea para él).

8 También resultan pertinentes en este contexto las medidas adoptadas para garantizar la fiabilidad de la informacion de los
clientes, como se detalla en la Directriz 4, apartado 46.
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5.6 Informacion del cliente en el caso de entidades juridicas o

grupos (Directriz 6)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartados 1, 8 y 10, del MiCA.

63.

64.

65.

66.

67.

Cuando un cliente sea una persona juridica o un grupo de dos o mas personas fisicas
o cuando una o mas personas fisicas estén representadas por otra persona fisica, el
proveedor de servicios de criptoactivos establecera y aplicara, con caracter preliminar
(ex ante) una politica sobre el procedimiento y los criterios que deban seguirse para
cumplir los requisitos de idoneidad del MiCA en tales situaciones. Esto incluye (i) quién
sera objeto de la evaluacion de la idoneidad, (ii) como se llevara a cabo la evaluacion
de la idoneidad en la practica, incluido de quién debe recabarse informacion sobre los
conocimientos y la experiencia, la situacion financiera y los objetivos de inversion, vy (iii)
el posible impacto que esto podria tener para los clientes pertinentes, de conformidad
con la politica existente.

Cuando un cliente es una persona juridica o una persona fisica representada por otra
persona fisica, la situacion financiera y los objetivos de inversién se evaluaran a la luz
de los del cliente subyacente (la persona juridica o la persona fisica que esta siendo
representada) y no los del representante. Los conocimientos y la experiencia que deban
evaluarse seran los del representante. Esto implicara, entre otras cosas, que verifican
que el representante esta efectivamente autorizado -con arreglo a la legislacién nacional
pertinente- a realizar transacciones en nombre del cliente.

Los proveedores de servicios de criptoactivos consideraran si el marco juridico nacional
aplicable proporciona indicaciones concretas que deban tenerse en cuenta a efectos de
la evaluacion de la idoneidad (puede ser el caso, por ejemplo, cuando la ley exija la
designacion de un representante legal: p. ej., en el caso de menores de edad o personas
incapacitadas o de una persona juridica).

Esta politica establecera una distincion clara entre las situaciones en las que la
legislacion nacional aplicable prevé un representante —como puede ser el caso, por
ejemplo, de las personas juridicas— y las situaciones en las que no se prevé
representante, y se centrara en estas ultimas. Cuando la politica prevea acuerdos entre
clientes, estos seran informados claramente y por escrito de los efectos que tales
acuerdos pueden tener en lo que respecta a la proteccidon de sus respectivos intereses.
Las medidas adoptadas por el proveedor de servicios de criptoactivos conforme a su
politica quedaran debidamente documentadas para permitir la realizacion de controles
a posteriori.

Cuando el cliente sea un grupo de dos o mas personas fisicas y no se prevea
representante en virtud de la legislacion nacional aplicable, la politica del proveedor de
servicios de criptoactivos determinara de quién habra de recogerse la informacion
necesaria y como se llevara a cabo la evaluaciéon de la idoneidad. Los clientes seran
debidamente informados sobre el planteamiento que sigue el proveedor de servicios de
criptoactivos (segun se haya establecido en su politica) y la repercusion de dicho
enfoque sobre el modo de llevar a cabo la evaluacién de la idoneidad en la practica.
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Los proveedores de servicios de criptoactivos podran considerar planteamientos como
los siguientes: a) podrian optar por invitar al grupo de dos o mas personas fisicas a
designar a un representante, o b) podrian considerar la posibilidad de recopilar
informacion sobre cada cliente individual y evaluar la idoneidad de cada cliente
individual.

Invitar al grupo de dos 0 mas personas fisicas a designar a un representante

69.

70.

71.

Si el grupo de dos 0 mas personas fisicas acuerda designar a un representante, podria
seguirse el planteamiento descrito en el apartado 64 anterior: los conocimientos y la
experiencia seran los del representante, mientras que la situacion financiera y los
objetivos de inversion seran los del/de los cliente(s) real(es). Dicha designacion se
efectuara por escrito, asi como de conformidad y en cumplimiento con la legislacién
nacional aplicable, y quedara registrada por el proveedor de servicios de criptoactivos
en cuestién. Los clientes que son parte del grupo seran informados claramente y por
escrito sobre la repercusion que un acuerdo entre clientes podria tener en la proteccion
de sus respectivos intereses.

No obstante, la politica del proveedor de servicios de criptoactivos podra exigir que el/los
cliente(s) real(es) se pongan de acuerdo sobre sus objetivos de inversion.

Si las partes implicadas tienen dificultades para decidir sobre qué persona(s) debe
recabarse la informacién sobre conocimientos y experiencia, sobre qué base debe
determinarse la situacion financiera a los efectos de la evaluacion de la idoneidad, o no
se ponen de acuerdo a la hora de determinar sus objetivos de inversion, el proveedor
de servicios de criptoactivos adoptara el enfoque mas prudente teniendo en cuenta, en
consecuencia, la informacién sobre la persona con menos conocimientos y experiencia,
la situacion financiera mas débil o los objetivos de inversidon mas conservadores. Como
alternativa, la politica del proveedor de servicios de criptoactivos también podra
especificar que no sera posible prestar servicios de asesoramiento en materia de
criptoactivos o de gestion de criptoactivos en tal situacion. Los proveedores de servicios
de criptoactivos seran como minimo prudentes siempre que exista una diferencia
significativa en el nivel de conocimientos y experiencia o en la situacién financiera de
los diferentes clientes que forman parte del grupo.

Recabar informaciéon sobre cada cliente individual y evaluar la idoneidad respecto a cada

cliente individual

72.

Cuando un proveedor de servicios de criptoactivos decide recoger informacion y evaluar
la idoneidad de cada cliente que compone el grupo, en el caso de que existan diferencias
significativas entre las caracteristicas de estos clientes particulares (por ejemplo, si el
proveedor los pudiera clasificar bajo perfiles de inversion diferentes), se plantea la duda
de como garantizar la coherencia del asesoramiento en materia de criptoactivos o de
gestidon de criptoactivos prestados con los criptoactivos o la cartera de ese grupo de
clientes. En tal situacién, un criptoactivo puede resultar idoneo para un cliente del grupo,
pero no para otro. La politica del proveedor de servicios de criptoactivos especificara
claramente como va a tratar este tipo de situaciones. Una vez mas, el proveedor de
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servicios de criptoactivos adoptara el planteamiento mas prudente teniendo en cuenta
la informacion sobre el cliente del grupo con menores conocimientos y experiencia, la
situacion financiera mas endeble y los objetivos de inversion mas conservadores. Como
alternativa, la politica del proveedor de servicios de criptoactivos también podra
especificar que no sera posible prestar servicios de asesoramiento en materia de
criptoactivos o de gestidén de criptoactivos en tal situacion. En este contexto, cabe
sefalar que un planteamiento basado en recoger informacion sobre todos los clientes
del grupo y considerar, a efectos de la evaluacion, un perfil medio del nivel de
conocimientos y competencia de todos ellos probablemente no respetaria el principio
general del MiCA de actuar en el mejor interés de los clientes.

Disposiciones necesarias para comprender los criptoactivos
(Directriz 7)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartado 10, del MiCA.

73.

74.

75.

76.

Los proveedores de servicios de criptoactivos contaran con politicas y procedimientos
adecuados para garantizar que comprenden las caracteristicas, la naturaleza, las
funciones, incluidos los costes y los riesgos de los servicios de criptoactivos y los
criptoactivos seleccionados para sus clientes y que evaluan, teniendo en cuenta al
mismo tiempo el coste y la complejidad, si los servicios de criptoactivos equivalentes o
los criptoactivos pueden cumplir el perfil de su cliente.

Los proveedores de servicios de criptoactivos adoptaran procedimientos, metodologias
y herramientas solidos y objetivos que les permitan considerar adecuadamente las
distintas caracteristicas y factores de riesgo pertinentes (como el riesgo de crédito, el
riesgo de mercado, el riesgo de liquidez®, el riesgo operativo incluido el riesgo de ser
pirateado, etc.) de cada criptoactivo que puedan recomendar o en el que puedan invertir
en nombre de sus clientes. Considerar el nivel de «complejidad» de los productos reviste
especial importancia y debera ir acompafado de la informacién del cliente (en particular
en lo que se refiere a sus conocimientos y experiencia).

Los proveedores de servicios de criptoactivos adoptaran procedimientos para garantizar
que la informacién utilizada para comprender y clasificar correctamente los criptoactivos
incluidos en su oferta sea fiable, exacta, coherente y esté actualizada. Al adoptar dichos
procedimientos, los proveedores de servicios de criptoactivos tendran en cuenta las
diferentes caracteristicas y naturaleza de los criptoactivos considerados.

Asimismo, los proveedores de servicios de criptoactivos revisaran la informacion
utilizada a fin de poder reflejar cualquier cambio pertinente que pudiera repercutir en la

9 Es especialmente importante que el riesgo de liquidez que se identifique no se compense con otros indicadores de riesgo
(como, por ejemplo, aquellos adoptados para la evaluacion del riesgo de crédito/riesgo de contraparte y riesgo de mercado).
Esto se debe a que las caracteristicas de liquidez de los criptoactivos se compararan con la informacién sobre la voluntad del
cliente de mantener el criptoactivo durante un determinado periodo de tiempo, esto es, el denominado «periodo de tenencia».
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clasificacion del producto. Esto reviste especial importancia si tenemos en cuenta la
continua evolucién y la creciente velocidad de los mercados de criptoactivos.

5.8 Medidas necesarias para garantizar la idoneidad de los

criptoactivos o los servicios de criptoactivos (Directriz 8)

Legislacién aplicable: Articulo 81, apartados 1, 10, 11 y 12 del MiCA.

77.

78.

79.

80.

81.

Para asignar a los clientes inversiones y servicios idéneos, los proveedores de servicios
de criptoactivos estableceran politicas y procedimientos para asegurarse de tener
sistematicamente en cuenta:

° toda la informacién disponible sobre el cliente necesaria para evaluar si un
criptoactivo o servicio es adecuado, incluida la cartera actual de inversiones del
cliente (y la asignacién de activos dentro de dicha cartera, que no debe limitarse
a la asignacion de criptoactivos);

° todos los aspectos importantes de los criptoactivos y servicios de criptoactivos
analizados en la evaluacién de la idoneidad, incluyendo todos los riesgos
pertinentes y los costes, directos o indirectos, en que pudiera incurrir el cliente.

Se recuerda a los proveedores de servicios de criptoactivos que la evaluacion de la
idoneidad no se limita a las meras recomendaciones de comprar un criptoactivo. Cada
una de las recomendaciones debe resultar adecuada, tanto si se trata, por ejemplo, de
una recomendacioén de comprar, mantener o vender un criptoactivo, o de no hacerlo.

Los proveedores de servicios de criptoactivos que, en el proceso de evaluacion de la
idoneidad, se apoyan en herramientas (como carteras modelo, aplicaciones informaticas
para la asignacion de activos o instrumentos para definir los perfiles de riesgo ajustados
a las posibles inversiones) dispondran de los sistemas y controles apropiados para
garantizar que dichas herramientas sean las adecuadas para la finalidad prevista y que
dan resultados satisfactorios.

A este respecto, las herramientas se disefiaran de tal forma que tengan en cuenta todas
las caracteristicas especificas de cada cliente o criptoactivo. Por ejemplo, las
herramientas que clasifican a los clientes o criptoactivos en sentido amplio no se
adecuarian a este fin.

Los proveedores de servicios de criptoactivos estableceran politicas y procedimientos
dirigidos a garantizar, entre otras cosas, que:

° el asesoramiento sobre criptoactivos y los servicios de gestion de cartera de
criptoactivos prestados al cliente tienen en cuenta un grado adecuado de
diversificacion del riesgo, incluso en lo que respecta al tipo de instrumentos
mantenidos en la cartera (criptoactivos, instrumentos financieros, etc.);
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° el cliente comprende suficientemente la relacion existente entre riesgo y
rendimiento, esto es, la remuneracion necesariamente baja que conllevan los
activos sin riesgo, la influencia del horizonte temporal sobre esta relacion y la
incidencia de los costes sobre sus inversiones;

° la situacion financiera del cliente permite financiar los criptoactivos y el cliente
puede asumir las posibles pérdidas resultantes de las mismas;

° toda recomendacion personal formulada o transaccion efectuada en el curso de la
prestacion de un asesoramiento en materia de criptoactivos o de gestion de
carteras de criptoactivos tendra en cuenta, en el caso de productos de escasa
liquidez, el periodo de tiempo durante el cual el cliente esta dispuesto a mantener
la inversion; y

° los conflictos de intereses que puedan surgir no influiran negativamente sobre la
calidad de la evaluacion de la idoneidad.

Al tomar una decision sobre la metodologia que adoptarad para llevar a cabo la
evaluacion de la idoneidad, el proveedor de servicios de criptoactivos también tendra en
cuenta el tipo y las caracteristicas de los servicios de criptoactivos prestados y, en
términos mas generales, su modelo de negocio.

A la hora de llevar a cabo una evaluacién de la idoneidad, un proveedor de servicios de
criptoactivos que preste un servicio de gestion de carteras de criptoactivos, por una
parte, evaluara —de conformidad con el segundo punto del apartado 41 de estas
directrices— los conocimientos y la experiencia del cliente con respecto a cada tipo de
criptoactivo que pudiera incluirse en su cartera, asi como los tipos de riesgo que pudiera
conllevar la gestion de su cartera. En funcion del nivel de complejidad de los
criptoactivos de que se trate, el proveedor de servicios de criptoactivos evaluara los
conocimientos y la experiencia del cliente de forma mas especifica que basandose
unicamente en el tipo al que pertenezca el criptoactivo (por ejemplo, un token
referenciado a un activo vinculado a una cesta de divisas de mercados emergentes
frente a un token referenciado a un activo vinculado unicamente al EUR y al USD). Por
otra parte, en lo que se refiere a la situacion financiera y los objetivos de inversion del
cliente, la evaluacion de la idoneidad en cuanto al impacto del/de los criptoactivo(s) y
la(s) transaccion(es) puede abordarse a nivel de la cartera del cliente en su conjunto.
En la practica, si el contrato de gestién de cartera describe con suficiente detalle la
estrategia de inversion adecuada para el cliente con respecto a los criterios de idoneidad
definidos por el MiCA, y que sera seguida por el proveedor de servicios de criptoactivos,
la evaluacion de la idoneidad de las decisiones de inversion podria llevarse a cabo por
comparacion con la estrategia de inversién definida en el contrato de gestidon de cartera
del cliente y la cartera del cliente en su conjunto deberia reflejar esta estrategia de
inversion acordada. Si un proveedor de servicios de criptoactivos lleva a cabo una
evaluacién de la idoneidad tomando como base la cartera del cliente en su conjunto en
el marco de un servicio de criptoactivos, esto implicara, por un lado, que el nivel de
conocimientos y experiencia del cliente se evaluara con respecto a cada criptoactivo y
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a los riesgos que plantea la transaccién relacionada. Por otro lado, en lo que se refiere
a la situacion financiera y a los objetivos de inversion del cliente, la evaluacion de la
idoneidad en cuanto a la repercusion del producto y la transaccion puede abordarse a
nivel de la cartera del cliente.

Si un proveedor de servicios de criptoactivos lleva a cabo una evaluacion de la idoneidad
tomando como base la cartera del cliente en su conjunto, garantizara un nivel adecuado
de diversificacién dentro de la cartera del cliente, teniendo en cuenta la exposicion de
dicha cartera a los diferentes riesgos financieros (exposicion geografica, exposicion a la
divisa, etc.). Los proveedores de servicios de criptoactivos seran especialmente
prudentes en lo que respecta al riesgo de crédito: la exposicion de la cartera del cliente
a un unico emisor o a emisores que forman parte del mismo grupo sera objeto de
especial consideracion. Esto se debe a que, si la cartera de un cliente se concentra en
productos emitidos por una unica entidad (o entidades del mismo grupo), en el caso de
quiebra de esta entidad, el cliente puede perder hasta la totalidad de su inversion.

Con objeto de garantizar la coherencia de la evaluacion de la idoneidad llevada a cabo
con herramientas automatizadas (aunque la interaccién con los clientes no se produzca
a través de sistemas automatizados),los proveedores de servicios de criptoactivos
controlaran y examinaran periodicamente los algoritmos en los que se basa la idoneidad
de las transacciones recomendadas o efectuadas en nombre de los clientes. Al definir
dichos algoritmos, los proveedores de servicios de criptoactivos tendran en cuenta la
naturaleza y las caracteristicas de los criptoactivos y servicios incluidos en su oferta a
los clientes. En particular, los proveedores de servicios de criptoactivos deberan, como
minimo:

° establecer una documentacion de disefio del sistema que indique claramente el
objeto, el alcance y el disefio de los algoritmos. Esta documentacion incluira
arboles de decision o reglas de decision, cuando proceda;

° disponer de una estrategia de pruebas documentada que explique el alcance de
las pruebas de los algoritmos. Debera incluir planes de prueba, casos de prueba,
resultados de las pruebas, resolucién de defectos (si procede), asi como los
resultados finales de las pruebas;

° contar con politicas y procedimientos adecuados para gestionar cualquier cambio
en un algoritmo, entre otros, la supervision y el mantenimiento de registros de
estas modificaciones. Esto incluye implantar medidas de seguridad para controlar
y evitar cualquier acceso no autorizado al algoritmo;

° revisar y actualizar los algoritmos para garantizar que estos reflejen cualquier
cambio pertinente (p. ej., cambios del mercado y cambios en la legislacion
aplicable) que pueda afectar a su eficacia;

° aplicar politicas y procedimientos que permitan detectar cualquier error en el
algoritmo y abordarlo adecuadamente, incluida, por ejemplo, la suspension del
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asesoramiento si es probable que ese error dé lugar a un asesoramiento
inadecuado o a un incumplimiento de la ley o la normativa aplicable;

° contar con recursos apropiados, incluidos recursos humanos y tecnolégicos, para
controlar y supervisar el funcionamiento de los algoritmos mediante un examen
adecuado y oportuno del asesoramiento proporcionado; y

° disponer de un proceso interno de «visto bueno» adecuado para garantizar que
se hayan seguido los pasos anteriores.

Si el asesoramiento en materia de criptoactivos o la gestion de carteras de criptoactivos
se prestan total o parcialmente a través de un sistema automatizado o
semiautomatizado, la responsabilidad de llevar a cabo la evaluacién de idoneidad podria
recaer en el proveedor de servicios de criptoactivos que preste el servicio, y no se
reducira mediante el uso de un sistema electronico para formular la recomendacién
personal o la decision de negociar.

5.9 Costes y complejidad de los productos equivalentes (Directriz 9)

Legislacién aplicable: Articulo 81, apartados 1, 10 y 12 del MiCA.

87.

88.

89.

Las politicas y procedimientos de idoneidad garantizardn que, antes de que un
proveedor de servicios de criptoactivos tome una decision sobre el(los) criptoactivo(s)
que va a recomendar, o en los que va a invertir en la cartera que gestiona en nombre
del cliente, se lleve a cabo una evaluacion exhaustiva de las posibles alternativas de
criptoactivos y servicios de criptoactivos, teniendo en cuenta el coste y la complejidad
de los productos.

Los proveedores de servicios de criptoactivos implantaran un proceso que tenga en
cuenta la naturaleza del servicio, su modelo de negocio y el tipo de criptoactivos que se
van a proporcionar, para evaluar criptoactivos disponibles que sean "equivalentes" entre
si en lo que respecta a la capacidad para satisfacer las necesidades y circunstancias
del cliente, como por ejemplo, criptoactivos con clientes destinatarios similares y un perfil
de riesgo-rentabilidad similar.

Al considerar el factor de coste, los proveedores de servicios de criptoactivos tendran
en cuenta todos los costes y gastos cubiertos por las disposiciones pertinentes con
arreglo al articulo 81, apartado 4, del MiCA. En cuanto a la complejidad, los proveedores
de servicios de criptoactivos se remitiran a los criterios sefialados en la Directriz 7
mencionada anteriormente. En los casos de proveedores de servicios de criptoactivos
con una gama limitada de criptoactivos, o aquellos que recomiendan un solo tipo de
criptoactivo, en los que la evaluacion de criptoactivos «equivalentes» podria verse
limitada, es importante que los clientes estén plenamente informados de tales
circunstancias. En este contexto, es especialmente importante proporcionar a los
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clientes informacion adecuada sobre el grado de limitacion de la gama de productos
ofrecida, de conformidad con el articulo 81, apartado 2, letra b), del MiCA.10

Cuando el proveedor de servicios de criptoactivos utilice estrategias de cartera comunes
o modelos de propuestas de inversion que sean aplicables a diferentes clientes con el
mismo perfil de inversion (segun lo determine el proveedor de servicios de criptoactivos),
la evaluacion de costes y la complejidad de los criptoactivos «equivalentes» podria
realizarse a un nivel mas alto, de forma centralizada (por ejemplo, en el marco de un
comité de inversion o cualquier otro comité que defina estrategias de cartera comunes
o propuestas de inversion modelo), aunque el proveedor de servicios de criptoactivos
tendra que seguir asegurandose de que los criptoactivos seleccionados sean idoneos y
se ajusten al perfil de sus clientes caso por caso.

Los proveedores de servicios de criptoactivos podran justificar aquellas situaciones en
las que se elija o recomiende un criptoactivo mas costoso o complejo en vez de un
criptoactivo equivalente, teniendo en cuenta que en el proceso de seleccion de
productos dentro de un servicio de criptoactivos o de gestion de cartera también pueden
considerarse otros criterios (por ejemplo, la diversificacion de la cartera, la liquidez o el
nivel de riesgo). Los proveedores de servicios de criptoactivos documentaran y
mantendran registros de estas decisiones, ya que estas merecen una atencion especial
por parte de los cargos de control del proveedor de servicios de criptoactivos. La
respectiva documentacion se sometera a revisiones internas. A la hora de proporcionar
asesoramiento en materia de inversion, los proveedores de servicios de criptoactivos
también podran optar, por motivos especificos y claramente definidos, por informar al
cliente sobre la decision de elegir el criptoactivo mas costoso y complejo.

5.10Costes y beneficios de los cambios en las inversiones (Directriz

10)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartados 1, 10 y 12 del MiCA.

92.

93.

Como parte de las politicas y procedimientos sobre la evaluacion de la idoneidad, los
proveedores de servicios de criptoactivos llevaran a cabo un analisis de los costes y
beneficios de un cambio, de manera que los proveedores de servicios de criptoactivos
puedan demostrar razonablemente que los beneficios esperados del cambio son
mayores que los costes.

A efectos de la presente Directriz, las decisiones de inversion como el reequilibrio de
una cartera gestionada, en el caso de una «estrategia pasiva» para reproducir un indice
(segun se haya acordado con el cliente), normalmente no constituiran un cambio. Para
que no haya lugar a dudas, cualquier transaccién que no mantenga estos umbrales se
considerara un cambio.

% Por lo tanto, de conformidad con el MiCA, no se espera que los proveedores de servicios de criptoactivos tengan en cuenta
todo el universo de posibles opciones de criptoactivos existentes en el mercado a fin de seguir la Directriz 7.
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Los proveedores de servicios de criptoactivos tendran en cuenta toda la informacion
necesaria para poder llevar a cabo un estudio de costes y beneficios del cambio, esto
es, una evaluacién de las ventajas e inconvenientes de los nuevos criptoactivos
considerados. Al considerar la dimension de los costes, los proveedores de servicios de
criptoactivos tendran en cuenta todos los costes y gastos cubiertos por las disposiciones
pertinentes del articulo 81, apartado 4, del MiCA. En este contexto, pueden resultar
relevantes tanto los factores monetarios como los no monetarios de los costes vy
beneficios. Estos podran incluir, por ejemplo:

° el rendimiento neto esperado de la transaccién alternativa propuesta (que también
considera cualquier posible coste inicial que deba asumir el cliente o clientes) en
comparacion con el rendimiento neto esperado de la inversion existente (que
también considerara cualquier coste de salida en el que pueda incurrir el cliente
para retirar la inversion del criptoactivo que ya se encuentra en su cartera);

° un cambio en las circunstancias y necesidades del cliente, que puede constituir el
motivo para considerar el cambio; p. €j., la necesidad de liquidez a corto plazo
como consecuencia de un acontecimiento familiar inesperado e imprevisto;

° un cambio en las caracteristicas de los criptoactivos o las circunstancias del
mercado, que puede constituir un motivo para considerar un cambio en la(s)
cartera(s) del/de los cliente(s); p. €j., si un criptoactivo deja de tener liquidez como
consecuencia de las tendencias del mercado;

° los beneficios para la cartera del cliente derivados del cambio, como por ejemplo
i) una mayor diversificacion de la cartera (por zona geografica, tipo de criptoactivo,
tipo de emisor, etc.); ii) un mejor ajuste del perfil de riesgo de la cartera con los
objetivos de riesgo del cliente; iii) un aumento de la liquidez de la cartera; o iv) una
disminucion del riesgo de crédito global de la cartera.

A la hora de prestar asesoramiento en materia de criptoactivos, se incluira en el
informe'" de idoneidad, que el proveedor de servicios de criptoactivos tiene que facilitar
al cliente minorista antes de realizar la transaccién, una explicacion clara de si los
beneficios del cambio recomendado son mayores que sus costes o no.

Ademas, los proveedores de servicios de criptoactivos adoptaran sistemas y controles
para vigilar el riesgo de que se eluda la obligacion de evaluar los costes y beneficios del
cambio recomendado, por ejemplo, en situaciones en las que al consejo de vender un
criptoactivo le sigue el consejo de comprar otro en una fase posterior (p. €j., dias
después), habiendo estado en realidad las dos ftransacciones estrechamente
relacionadas desde el principio.

Cuando un proveedor de servicios de criptoactivos utilice estrategias de cartera
comunes o modelos de propuestas de inversién que sean aplicables a diferentes

" El informe sobre la idoneidad a que se refiere el articulo 81, apartado 13, del MiCA.
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clientes con el mismo perfil de inversion (segun lo determine el proveedor de servicios
de criptoactivos), el estudio de costes y beneficios de un cambio podra realizarse a un
nivel superior al de cada cliente individual o cada transaccion individual. Mas en
concreto, cuando una decision de cambio se produce de forma centralizada —por
ejemplo, en el seno de un comité de inversién o de cualquier otro comité que defina
estrategias de cartera comunes 0 propuestas de inversion modelo—, el estudio de
costes y beneficios puede llevarse a cabo a nivel de dicho comité. Si tal cambio se
decide de forma centralizada, el estudio de costes y beneficios realizado a ese nivel sera
aplicable por lo general a todas las carteras de clientes comparables, sin tener que
realizar una evaluacion para cada cliente individual. Asimismo, en tal situacion, el
proveedor de servicios de criptoactivos podra determinar, a nivel del comité pertinente,
el motivo por el cual un cambio decidido por ella no se ejecutara para determinados
clientes. Aunque el estudio de costes y beneficios podria efectuarse a un nivel mas alto
en estas situaciones, el proveedor de servicios de criptoactivos establecera los controles
necesarios para comprobar que no existen caracteristicas particulares de determinados
clientes que puedan requerir un nivel de analisis mas especifico.

98. En cambio, cuando un gestor de carteras haya acordado con un cliente un mandato y
una estrategia de inversion mas personalizados dadas las necesidades de inversion
especificas de ese cliente, debera realizarse un estudio de costes y beneficios del
cambio a nivel del cliente.

99. Sin perjuicio de lo anterior, si el gestor de carteras considera que la composicion o los
parametros de una cartera deben modificarse de un modo que no esté permitido por el
mandato acordado con el cliente, el gestor de carteras tratara este punto con el cliente
y revisara o llevara a cabo una nueva evaluacion de la idoneidad para acordar un nuevo
mandato.

5.11 Cualificaciones del personal (Directriz 11)-
Legislacion aplicable: Articulo 68, apartado 5, y articulo 81, apartado 7, del MiCA.

100. Los proveedores de servicios de criptoactivos estaran obligados a velar por que el
personal que intervenga en los aspectos sustanciales del proceso de evaluacién de la
idoneidad disponga de un nivel adecuado de competencias, conocimientos vy
experiencia respecto a los criptoactivos y servicios de criptoactivos.

101. El personal debera comprender el papel que desempefia en el proceso de evaluacién
de la idoneidad y poseer las competencias, los conocimientos y la experiencia
necesarios para ejercer sus responsabilidades, en particular un conocimiento suficiente
de los requisitos normativos y los procedimientos pertinentes.

2 De conformidad con el mandato previsto en el articulo 81, apartado 15, letra a), del MiCA, la ESMA emitira, en una fecha
posterior, directrices mas generales sobre los criterios para la evaluacién de los conocimientos y competencias de conformidad
con el articulo 81, apartado 7, del Reglamento.
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El personal poseera los conocimientos y competencias necesarios, también en relacién
con la evaluacion de la idoneidad. A este fin, los proveedores de servicios de
criptoactivos ofreceran al personal la formacién adecuada.

El personal que no tenga contacto directo con los clientes pero participe de cualquier
otro modo en la evaluaciéon de la idoneidad también debera contar con las
cualificaciones, los conocimientos y la experiencia necesarios, dependiendo de su
funcion concreta en el proceso de evaluacion de la idoneidad. Podria tratarse, por
ejemplo, de la elaboracion de los cuestionarios, la definicion de los algoritmos que
regulan la evaluacion de la idoneidad u otros aspectos necesarios para llevar a cabo la
evaluacion de la idoneidad y controlar el cumplimiento de los requisitos de idoneidad.

Cuando corresponda, a la hora de utilizar herramientas automatizadas (incluidas las
herramientas hibridas), los proveedores de servicios de criptoactivos se aseguraran de
que los miembros de su personal que intervienen en las actividades relativas a la
definicion de estas herramientas:

° tengan una comprension adecuada de la tecnologia y los algoritmos utilizados
para proporcionar asesoramiento digital (en particular, que puedan entender la
I6gica, los riesgos y las normas detras de los algoritmos en los que se basa el
asesoramiento digital); y

° sean capaces de comprender y examinar el asesoramiento digital/automatizado
generado por los algoritmos.
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6 Directrices sobre el formato del estado de cuentas
periodico para la gestion de carteras de criptoactivos

6.1 Medio duradero (Directriz 1)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartado 14, del MiCA.

105. Los proveedores de servicios de criptoactivos proporcionaran a cada uno de estos
clientes el estado de cuentas periddico previsto en el articulo 81, apartado 14,del MiCA
en un formato electrénico que a su vez sea un soporte duradero.

106. Dicho medio permitira a un cliente i) almacenar la informacion dirigida personalmente a
dicho cliente de manera accesible para futuras consultas y durante un periodo de tiempo
adecuado para los fines de la informacion; y ii) permitir la reproduccion sin cambios de
la informacion almacenada.

6.2 Acceso a un sistema en linea (Directriz 2)
Legislacion aplicable: Articulo 81, apartado 14, del MiCA.

107. A efectos del articulo 81, apartado 14, parrafo segundo, del MiCA, los proveedores de
servicios de criptoactivos garantizaran que:

° el sistema en linea al que tienen acceso sus clientes reune los requisitos para ser
considerado un soporte duradero;

° se notifica al cliente por via electronica donde y como se puede acceder a la
informacién (por ejemplo, si el sistema en linea es un sitio web, se notificara al
cliente la direccion del sitio web y el lugar del sitio web en el que se puede acceder
a la informacion);

° se notificara al cliente cuando se pone a su disposicion un nuevo estado periédico;
y

° la informacion es accesible continuamente a través de dicho sistema en linea y

durante el periodo de tiempo que el cliente pueda razonablemente necesitar para
inspeccionarla.
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6.3 Contenido del estado de cuentas periédico (Directriz 3)

Legislacion aplicable: Articulo 81, apartado 14, del MiCA.

108. Para garantizar que los clientes obtengan una revision justa y equilibrada de las
actividades realizadas, del rendimiento de la cartera y del modo en que las actividades
realizadas cumplen las preferencias, los objetivos y la informacion actualizada sobre la
evaluacion de la idoneidad durante el periodo de notificacion, el estado de cuentas
periddico incluira, como minimo:

109.

un estado del contenido y la valoracion de la cartera, incluidos los pormenores de
cada criptoactivo mantenido, su valor de mercado o el valor razonable si el valor
de mercado no esta disponible y el saldo de efectivo, todo al principio y al final del
periodo de notificacion;

el rendimiento de la cartera durante el periodo de referencia, incluidos los tékenes
recibidos gratuitamente para la continuidad de las operaciones de un mecanismo
de consenso de cadenas de bloque en prueba de trabajo y prueba de participacion
(«staking awards»);

la cuantia total de los honorarios y gastos en que se haya incurrido durante el
periodo de informacion, detallando al menos el total de honorarios de gestion y los
costes totales asociados con la ejecucion, incluida, cuando proceda, una
declaracién que indique que se facilitara un desglose mas detallado si se solicita;

una comparacion del rendimiento durante el periodo cubierto por la declaracién
con el indice de referencia de rendimiento (en su caso) acordado entre el
proveedor de servicios de criptoactivos y el cliente;

para cada operacion ejecutada durante el periodo, las principales caracteristicas
de la operacion pertinente;

una explicacion de cémo las actividades o la falta de actividad responden a las
preferencias, objetivos y otras caracteristicas del cliente.

Los proveedores de servicios de criptoactivos también especificaran la fecha de la ultima
evaluacion de idoneidad o de su revisién y, si procede, sobre qué base se actualizé por
ultima vez (por ejemplo, nueva informacién facilitada por el cliente que provoque un
cambio en el perfil del cliente, nuevos criterios aplicados por el proveedor de servicios
de criptoactivos).
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