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|. DISPOSICIONES GENERALES

JEFATURA DEL ESTADO

4607 Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacién empresarial.

FELIPE VI

REY DE ESPANA

Atodos los que la presente vieren y entendieren.
Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado y Yo vengo en sancionar la
siguiente ley.
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Diez. Se introduce un nuevo articulo 424 ter, con la siguiente redaccion:
«Articulo 424 ter. Derecho de voto.

Cada obligacién conferira al obligacionista un derecho de voto proporcional al
valor nominal no amortizado de las obligaciones de que sea titular.»

Once. Se da una nueva redaccion al articulo 425 en los siguientes términos:
«Articulo 425. Adopcion de acuerdos.

1. Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los votos emitidos. Por
excepcion, las modificaciones del plazo o de las condiciones del reembolso del
valor nominal, de la conversién o del canje requeriran el voto favorable de las dos
terceras partes de las obligaciones en circulacion.

2. Los acuerdos adoptados por la asamblea general de obligacionistas
vincularan a todos los obligacionistas, incluso a los no asistentes y a los disidentes.»

Doce. Se da una nueva redaccion al articulo 427, en los siguientes términos:

«Articulo 427. Impugnacién de los acuerdos de la asamblea general de
obligacionistas.

Los acuerdos de la asamblea general de obligacionistas podran ser impugnados
por los obligacionistas conforme a lo dispuesto en esta Ley, para la impugnacién de
los acuerdos sociales.»

Trece. Se modifica el articulo 428, que queda redactado como sigue:
«Articulo 428. Intervencion.

Cuando la sociedad haya retrasado en mas de seis meses el pago de los
intereses vencidos o la amortizacion del principal, el comisario podra proponer al
consejo la suspension de cualquiera de los administradores y convocar la junta
general de accionistas, si aquéllos no lo hicieren cuando estimen que deben ser
sustituidos.»

TITULO V

Régimen juridico de las plataformas de financiacién participativa

CAPITULO |

Plataformas de financiacion participativa

Articulo 46. Plataformas de financiacién participativa.

1. Son plataformas de financiacion participativa las empresas autorizadas cuya
actividad consiste en poner en contacto, de manera profesional y a través de paginas web
u otros medios electronicos, a una pluralidad de personas fisicas o juridicas que ofrecen
financiacion a cambio de un rendimiento dinerario, denominados inversores, con personas
fisicas o juridicas que solicitan financiacion en nombre propio para destinarlo a un
proyecto de financiacion participativa, denominados promotores.

2. No tendran la consideracion de plataformas de financiacién participativa las
empresas que desarrollen la actividad prevista en el apartado anterior cuando la
financiacion captada por los promotores sea exclusivamente a través de:

a) Donaciones.
b) Venta de bienes y servicios.
c) Préstamos sin intereses.
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3. Elrégimen juridico de las plataformas de financiacion participativa sera el previsto
en esta Ley y su normativa de desarrollo, sin perjuicio de la restante normativa aplicable a
estas empresas y su actividad.

Articulo 47. Ambito de aplicacién territorial.

1. Estaran sujetas a lo previsto en este titulo las plataformas de financiacion
participativa que ejerzan la actividad prevista en el articulo anterior en territorio nacional,
asi como la participacion en ellas de los inversores y promotores.

2. Alos efectos de lo previsto en este titulo, no se considerara que un servicio ha
tenido lugar en territorio nacional cuando un residente en Espafia participe por iniciativa
propia, como inversor o promotor, en una plataforma con domicilio social en el extranjero
que preste los servicios previstos en el articulo 46.1 de esta Ley.

3. Alos efectos previstos en el apartado anterior, no se considerara que la actividad
se pone en marcha a iniciativa propia:

a) Cuando la empresa anuncie, promocione o capte clientes o posibles clientes en
Espania.

b) Cuando la empresa dirija sus servicios especificamente a inversores y promotores
residentes en territorio espanol.

Articulo 48. Reserva de actividad y denominacion.

1. Queda reservada a las plataformas de financiacién participativa que hayan
obtenido la preceptiva autorizacion y se hallen inscritas en el correspondiente registro de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, la actividad prevista en el articulo 46.1 de
esta Ley.

2. La denominacién «plataforma de financiaciéon participativa», asi como su
abreviatura «PFP» quedara reservada a estas entidades, las cuales deberan incluirlas en
su denominacién social.

3. Se prohibe a toda persona, fisica o juridica, no autorizada ni registrada como
plataforma de financiacién participativa el ejercicio de las actividades legalmente
reservadas a las mismas y la utilizacion de sus denominaciones propias o cualesquiera
otras que puedan inducir a confusion con ellas.

4. El Registro Mercantil y los demas registros publicos denegaran la inscripcion de
aquellas empresas cuya actividad, objeto social o0 denominacién vulnere la reserva de
actividad o de denominacion. Las inscripciones realizadas contraviniendo lo anterior
seran nulas de pleno derecho, debiendo procederse a su cancelacién de oficio o a
peticion del 6rgano administrativo competente. Dicha nulidad no perjudicara los derechos
de terceros de buena fe, adquiridos conforme al contenido de los correspondientes
registros.

Articulo 49. Proyectos de financiacion participativa.
Los proyectos de financiacion participativa deberan:

a) Estar dirigidos a una pluralidad de personas fisicas o juridicas que, invirtiendo de
forma profesional o no, esperan obtener un rendimiento dinerario.

b) Realizarse por promotores, personas fisicas o juridicas, que solicitan la
financiacion en nombre propio.

c) Destinar la financiacion que se pretende captar exclusivamente a un proyecto
concreto del promotor, que solo podra ser de tipo empresarial, formativo o de consumo
sin que en ningun caso pueda consistir en:

1.° La financiacion profesional de terceros y en particular la concesion de créditos o
préstamos.

2.° La suscripcion o adquisicion de acciones, obligaciones y otros instrumentos
financieros admitidos a negociacién en un mercado regulado, en un sistema multilateral
de negociacion o en mercados equivalentes de un tercer pais.
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3.° La suscripcion o adquisicion de acciones y participaciones de instituciones de
inversion colectiva o de sus sociedades gestoras, de las entidades de capital riesgo, otras
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades
de inversion colectiva de tipo cerrado.

d) Financiarse a través de algunas de las formas previstas en el articulo 50 de esta Ley.
Articulo 50. Formas de financiacion participativa.
1. Los proyectos de financiacion participativa podran instrumentarse a través de:

a) La emision o suscripcion de obligaciones, acciones ordinarias y privilegiadas u
otros valores representativos de capital, cuando la misma no precise y carezca de folleto
de emision informativo al que se refieren los articulos 25 y siguientes de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores. En este caso, se entendera por promotor a la
sociedad que vaya a emitir los valores.

Cuando en la financiacion participen inversores no acreditados tal y como se definen
en este titulo, los valores a los que se refiere este apartado no podran incorporar un
derivado implicito.

b) La emisién o suscripcién de participaciones de sociedades de responsabilidad
limitada, en cuyo caso se entendera por promotor a la sociedad de responsabilidad
limitada que vaya a emitir las participaciones.

c) La solicitud de préstamos, incluidos los préstamos participativos, en cuyo caso se
entendera por promotor a las personas fisicas o personas juridicas prestatarias.

2. La solicitud de préstamos a través de la publicacion de proyectos en las
plataformas de financiacion participativa, en los términos previstos en esta Ley, no tendra
la consideracion de captacion de fondos reembolsables del publico.

Articulo 51.  Servicios de las plataformas de financiacion participativa.

1. Las plataformas de financiacién participativa prestaran los siguientes servicios:

a) Recepciodn, seleccion y publicacidon de proyectos de financiacion participativa.
b) Desarrollo, establecimiento y explotacion de canales de comunicacién para
facilitar la contratacién de la financiacién entre inversores y promotores.

2. Las plataformas de financiacion participativa podran prestar servicios auxiliares
distintos a los previstos en el apartado anterior. Dichos servicios podran consistir, entre
otros, en:

a) El asesoramiento a los promotores en relacion con la publicacién del proyecto en
la plataforma incluyendo la prestacion de servicios y asesoramiento en las areas de
tecnologia de la informacion, marketing, publicidad y disefio.

b) El andlisis de los proyectos de financiacion participativa recibidos, la determinacion
del nivel de riesgo que implica cada proyecto para los inversores y la determinacién de
cualquier otra variable que resulte Gtil para que los inversores tomen la decisién de
inversion. La publicacién, clasificacion y agrupacion de tal informacion en términos objetivos,
sin realizar recomendaciones personalizadas, no constituira asesoramiento financiero.

c) La habilitacién de canales de comunicacién a distancia para que usuarios,
inversores y promotores contacten directamente entre si antes, durante o después de las
actuaciones que den lugar a la financiacion del proyecto.

d) La puesta a disposicion de las partes de los modelos de contratos necesarios
para la participacion en los proyectos.

e) La transmision a los inversores de la informacion que sea facilitada por el
promotor sobre la evolucion del proyecto, asi como sobre los acontecimientos societarios
mas relevantes.

f) La reclamacion judicial y extrajudicial de los derechos de crédito, actuando en
representacion de los inversores 0 en nombre propio si los inversores le cedieren su
derecho de crédito.
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g) Agquellos otros que en su caso determine el Ministro de Economia y Competitividad
0, con su habilitacion expresa, la Comision Nacional del Mercado de Valores.

3. Ademas de los servicios previstos en los apartados anteriores y en relacién con
las solicitudes previstas en el articulo 50.1.b) y c) de esta Ley, las plataformas de
financiacion participativa podran formalizar los contratos de préstamo y de suscripcion de
participaciones que se basen en un acuerdo de voluntades manifestado a través de la
plataforma de financiacioén participativa, actuando en representacion de los inversores.

Articulo 52. Prohibiciones.

1. Las plataformas de financiacion participativa no podran ejercer las actividades
reservadas a las empresas de servicios de inversion ni a las entidades de crédito y, en
particular, no podran:

a) Respecto de los instrumentos previstos en el articulo 50.1.a) de esta Ley, prestar
los servicios de recepcion, transmision o ejecucion de 6rdenes o mandatos de clientes a
los que se refieren las letras a) y b) del articulo 63.1 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, ni de custodia de los mismos.

b) Recibir fondos por cuenta de inversores o de promotores salvo que tengan la
finalidad de pago y la plataforma cuente con la preceptiva autorizacion de entidad de
pago hibrida de conformidad con lo previsto en la Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de
servicios de pago, y su normativa de desarrollo.

c) Recibir activos de los promotores en nombre propio, ya sea por cuenta propia o
bien por cuenta de los inversores, en garantia del cumplimiento de las obligaciones de
dichos promotores frente a los inversores.

2. Las plataformas de financiacién participativa no podran en ningun caso:

a) Gestionar discrecional e individualizadamente las inversiones en los proyectos de
financiacion participativa.

b) Realizar recomendaciones personalizadas a los inversores sobre los proyectos
de financiacion participativa.

c) Conceder créditos o préstamos a los inversores o promotores salvo lo previsto en
el articulo 63 de esta Ley.

d) Asegurar a los promotores la captacion de los fondos.

e) Proporcionar mecanismos de inversién automaticos que permitan a los inversores
no acreditados automatizar su decision de inversion, estén o no basados en criterios
prefijados por el inversor. No tendran la consideracion de mecanismos de inversion
automaticos las utilidades que permitan al inversor preseleccionar de entre los proyectos
publicados todos aquellos en los que invertir para, posteriormente, acordar y formalizar su
participacion en los mismos mediante una Unica actuacion.

3. Las plataformas de financiacion participativa no podran ejercer las actividades
reservadas a las entidades de pago, y en especial, la recepcion de fondos con la finalidad
de pago por cuenta de los inversores o de los promotores, sin contar con la preceptiva
autorizacion de entidad de pago hibrida, de conformidad con lo previsto en la Ley 16/2009,
de 13 de noviembre, de servicios de pago, y su normativa de desarrollo.

CAPITULO Il
Autorizacién y registro
Articulo 53. Autorizacion.

1. La Comisién Nacional del Mercado de Valores autorizara e inscribira en su
registro correspondiente a las plataformas de financiacion participativa, previo informe
preceptivo y vinculante del Banco de Espafia en el caso de plataformas que publiquen
proyectos a los que se refiere el articulo 50.1.c) de esta Ley.
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2. La solicitud de autorizacion debera ser resuelta dentro de los tres meses
siguientes a su recepciéon o al momento en que se complete la documentacién exigible vy,
en todo caso, dentro de los seis meses siguientes a su recepcion. La solicitud de
autorizacion se entendera desestimada por silencio administrativo si transcurrido ese
plazo maximo no se hubiera notificado resolucion expresa.

Las resoluciones dictadas por la Comision Nacional del Mercado de Valores en
ejercicio de la potestad de autorizaciéon que le atribuye este articulo pondran fin a la via
administrativa.

3. Se producira la caducidad de la autorizaciéon cuando dentro de los doce meses
siguientes a su fecha de notificacién, no se diere comienzo a las actividades especificas
del objeto social de la plataforma por causas imputables a la misma.

4. La Comision Nacional del Mercado de Valores comunicara al Ministerio de
Economia y Competitividad los acuerdos de iniciacion, con indicacion de los elementos
esenciales del expediente, los actos de tramite cualificados y los actos definitivos de los
procedimientos de autorizacién de las plataformas de financiacion participativa.

Articulo 54. Registro.

Las plataformas de financiacion participativa seran inscritas en el registro
correspondiente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Este registro sera
publico y debera contener los datos actualizados de la denominacion social, direccion de
dominio de Internet y domicilio social de la plataforma de financiacion participativa, asi
como la identidad de los administradores y una relacién de los socios con participacion
significativa. La inscripcion se practicara una vez otorgada la preceptiva autorizacion y
tras su constitucion e inscripcion en el registro publico que corresponda segun su
naturaleza.

Articulo 55. Requisitos para ejercer la actividad.

Seran requisitos para que una entidad obtenga y mantenga su autorizacion como
plataforma de financiacion participativa los siguientes:

a) Tener por objeto social exclusivo la realizacién de las actividades que sean
propias a las plataformas de financiacion participativa, segun lo dispuesto en este titulo y,
en su caso, las actividades propias de una entidad de pago hibrida segun lo previsto en el
articulo 52.3 de esta Ley.

b) Tener su domicilio social, asi como su efectiva administracién y direccion, en
territorio nacional o en otro Estado miembro de la Unién Europea.

c) Revestir la forma de sociedad de capital, constituida por tiempo indefinido.

d) Disponer del capital social al que se refiere el articulo 56 integramente
desembolsado en efectivo y cumplir con los requisitos financieros a los que se refiere dicho
articulo.

e) Que los administradores de la plataforma de financiacién participativa sean
personas de reconocida honorabilidad empresarial o profesional y posean conocimientos
y experiencia adecuados en las materias necesarias para el ejercicio de sus funciones.

Concurre honorabilidad en quienes hayan venido mostrando una conducta personal,
comercial y profesional que no arroje dudas sobre su capacidad para desempefiar una
gestion sana y prudente de la plataforma. Para valorar la concurrencia de honorabilidad
debera considerarse toda la informacién disponible.

Tales requisitos de honorabilidad, conocimientos y experiencia seran exigibles
también a los directores generales o asimilados de la plataforma de financiacion
participativa.

f)  Disponer de una buena organizaciéon administrativa y contable o de procedimientos
de control interno adecuados.

g) Disponer de los medios adecuados para garantizar la seguridad, confidencialidad,
fiabilidad y capacidad del servicio prestado por medios electronicos.
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h) Disponer de un reglamento interno de conducta que contemple, en particular, los
posibles conflictos de interés y los términos de la participacion de los administradores,
directivos, empleados y apoderados en las solicitudes de financiacion que se instrumenten
a través de la plataforma.

i) Prever mecanismos para que, en caso de cese de su actividad, se sigan
prestando todos o parte de los servicios a los que se comprometié para los proyectos de
financiacion participativa que hubieran obtenido financiacion.

Articulo 56. Requisitos financieros.
1. Las plataformas de financiacion participativa deberan disponer en todo momento de:

a) Un capital social integramente desembolsado en efectivo de, al menos, 60.000
euros, o

b) un seguro de responsabilidad civil profesional, un aval u otra garantia equivalente
que permita hacer frente a la responsabilidad por negligencia en el ejercicio de su
actividad profesional, con una cobertura minima de 300.000 euros por reclamacion de
dafios, y un total de 400.000 euros anuales para todas las reclamaciones, o

€) unacombinacion de capital inicial y de seguro de responsabilidad civil profesional,
aval u otra garantia equivalente que dé lugar a un nivel de cobertura equivalente al de las
letras a) y b) anteriores.

2. Cuando la suma de la financiacion obtenida en los ultimos 12 meses por los
proyectos publicados en la plataforma sea superior a dos millones de euros, las plataformas
de financiacion participativa deberan disponer de recursos propios como minimo iguales
a 120.000 euros.

3. Adicionalmente, sus recursos propios totales se veran incrementados en funcién
de la suma de los siguientes conceptos, referidos al importe total de la financiacion
obtenida en los ultimos doce meses por los proyectos publicados en la plataforma:

a) Hasta los primeros 5.000.000 de euros, no sera necesario el incremento.

b) Porelimporte que exceda de 5.000.000 de euros y hasta los siguientes 50.000.000
de euros, un 0,2 por ciento de dicho importe.

c) Por el importe que exceda de 50.000.000 de euros, un 0,1 por ciento de dicho
importe.

d) No obstante lo anterior, la cuantia adicional exigible no sobrepasara los dos
millones de euros.

4. A efectos del cumplimiento de las exigencias de recursos propios tal y como se
establecen en este articulo, se entenderdn como tales la suma del capital integramente
desembolsado, prima de emisién y reservas.

5. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra exigir a las plataformas de
financiacion participativa que incumplan los requisitos previstos en este articulo, la
presentacion de un plan para retornar al cumplimiento, asi como que introduzcan en el
citado plan las mejoras necesarias en cuanto a su alcance y plazo de ejecucion.

6. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra desarrollar lo previsto en
este articulo.

Articulo 57. Solicitud de autorizacion e inscripcion.

1. La solicitud de autorizaciéon e inscripcion de una plataforma de financiacién
participativa debera ir acompariada de los siguientes documentos:

a) En caso de que esta sea de nueva creacion, proyecto de Estatutos y certificacién
registral negativa. En caso de transformacion de una entidad preexistente se podra
requerir la presentacién de un balance auditado, cerrado no antes del ultimo dia habil del
trimestre anterior al momento de presentacion de la solicitud.
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b) Programa de actividades, en el que, de modo especifico, deberan constar los
servicios, incluidos los auxiliares, que se pretenden realizar.

c) Descripcién de la organizaciéon administrativa y contable, asi como de los medios
técnicos y humanos adecuados a su actividad.

d) Relaciéon de socios con participacion significativa con indicacion de sus
participaciones en el capital social.

e) La relacion de administradores y de quienes hayan de ejercer como directores
generales o asimilados, con informacion detallada sobre la trayectoria y actividad
profesional de todos ellos.

f) Reglamento interno de conducta.

g) Una descripcion de los procedimientos y medios para la presentacion de quejas y
reclamaciones por parte de los clientes y los procedimientos para resolverlos.

h) Declaracién de honorabilidad debidamente firmada de cada uno de los
administradores y directores generales o asimilados de la plataforma.

i) Una descripcién de los procedimientos y sistemas establecidos por los que se
haran llegar al promotor los fondos de los inversores, y por los que los inversores recibiran
la remuneracion de los capitales invertidos y en el caso de que exista intermediacién en los
pagos, el nombre de la entidad autorizada a prestar tal servicio y su nimero de registro.

2. Entodo caso, cabra exigir a las personas que soliciten la autorizacion prevista en
este articulo, cuantos datos, informes o antecedentes se consideren oportunos para
verificar el cumplimiento de las condiciones y requisitos establecidos en este titulo.

3. Alos efectos previstos en este titulo, se entendera por participacion significativa
aquella que alcance, de forma directa o indirecta, al menos, un 10 por ciento del capital o de
los derechos de voto de la empresa o aquella que, sin llegar al porcentaje sefialado, permita
controlar la empresa en los términos previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

Articulo 58. Modificacion de la autorizacion.

1. Deberan ser sometidas a autorizacién por parte de la Comision Nacional del
Mercado de Valores las siguientes modificaciones de las plataformas de financiacion
participativa:

a) Modificaciones de los Estatutos sociales. No seran objeto de autorizacion los
cambios del domicilio social o del lugar de la efectiva administracion o direccion en territorio
nacional ni las modificaciones que tengan por objeto incorporar textualmente preceptos
legales o reglamentarios de caracter imperativo o prohibitivo o cumplir resoluciones
judiciales o administrativas. Tampoco aquellas otras modificaciones para las que la
Comision Nacional del Mercado de Valores, en contestacion a consulta previa formulada al
efecto, haya considerado innecesario el tramite de la autorizacién por su escasa relevancia.

b) Cambios sustanciales en el mecanismo de transmision de fondos. No tendra
caracter sustancial el mero cambio de entidad autorizada a prestar servicios de pago.

c) Cambios en la relacién de socios con participacion significativa y el nombramiento
de nuevos administradores y de directores generales o asimilados.

2. Deberan ser comunicadas a la Comision Nacional del Mercado de Valores las
restantes modificaciones relativas a la informacion prevista en el articulo 57 de esta Ley.

Articulo 59. Revocacién, suspension y renuncia de la autorizacion.

1. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra revocar la autorizacion
concedida a una plataforma de financiacién participativa, en los siguientes supuestos:

a) Si interrumpen de hecho las actividades especificas autorizadas durante un
periodo superior a un afio.

b) Cuando se hubiera dictado resolucién judicial de apertura de la fase de liquidacion
en un procedimiento concursal.

c) Como sancion segun lo previsto en el articulo 93 de esta Ley.
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2. La revocacion de la autorizacién se hara constar en todos los registros publicos
correspondientes vy, tan pronto sea notificada a la plataforma, conllevara el cese de la
actividad para la que estaba autorizada.

3. Laautorizacién de la plataforma de financiacion participativa podra ser suspendida
en los siguientes casos:

a) Cuando existan indicios fundados de la comisidon de infracciones previstas y
descritas en este titulo.

b) Cuando existan indicios fundados que permitan deducir que la influencia ejercida
por las personas que posean una participacion significativa pueda resultar en detrimento
de la gestion correcta y prudente de la plataforma, y hasta que se resuelva la situacion de
conflicto de interés.

c) Como sancion segun lo previsto en el articulo 93 de esta Ley.

4. La renuncia a la autorizaciéon concedida para ser plataforma de financiacion
participativa debera ser comunicada a la Comision Nacional del Mercado de Valores,
que la aceptara expresamente a menos que existan razones fundadas para considerar
que la cesacidén de actividad puede ocasionar riesgos graves para los inversores o
promotores.

5. La Comisién Nacional del Mercado de Valores comunicara al Ministerio de
Economia y Competitividad, y al Banco de Espafia en el caso de plataformas que
publiquen proyectos a los que se refiere el articulo 50.1.c), las revocaciones, suspensiones
y renuncias de las autorizaciones de plataformas de financiacién participativa que tengan
lugar.

CAPITULO Il

Normas de conducta

Articulo 60. Principios generales.

1. Las plataformas de financiacion participativa deberan ejercer su actividad de
acuerdo con los principios de neutralidad, diligencia y trasparencia y con arreglo al mejor
interés de sus clientes.

2. Tendran la consideracion de clientes tanto los promotores como los inversores.

3. Lainformacién que proporcionen a sus clientes sobre los derechos y obligaciones
que asumen al operar a través de la plataforma de financiacién participativa debera ser
clara, oportuna, suficiente, accesible, objetiva y no engafosa.

Articulo 61. Obligaciones de informacién general.

1. Las plataformas de financiacion participativa deberan incluir la siguiente
informacion en su pagina web:

a) El funcionamiento basico de la plataforma, incluida la forma de seleccion de los
proyectos de financiacion participativa, la forma en la que se recibe y trata la informacion
suministrada por los promotores y los criterios para su publicacion, que deberan ser
homogéneos y no discriminatorios.

b) Advertencia de los riesgos que implica para los inversores la participaciéon en
préstamos o la suscripcion de las acciones, participaciones u otros valores representativos
de capital y obligaciones a través de la plataforma de financiacion participativa y, en todo
caso, el riesgo de pérdida total o parcial del capital invertido, el riesgo de no obtener el
rendimiento dinerario esperado y el riesgo de falta de liquidez de la inversion.

En el caso de financiacion mediante emision de acciones, se debera informar ademas
del riesgo de dilucion de la participacion en la sociedad, del riesgo de no recibir dividendos
y del riesgo de no poder influir en la gestion de la sociedad.
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En el caso de financiacion mediante emisién de participaciones sociales u otros
valores representativos de capital, se debera informar ademas del riesgo de dilucién, del
riesgo de no recibir dividendos, del riesgo de no poder influir en la gestiéon de la sociedad
y de las restricciones a la libre transmisibilidad inherentes a su régimen juridico.

c) La advertencia de que la plataforma de financiacion participativa no ostenta la
condicion de empresa de servicios de inversion, ni entidad de crédito y de que no esta
adherida a ningun fondo de garantia de inversiones o fondo de garantia de depdsitos.

d) La advertencia de que los proyectos de financiacion participativa no son objeto de
autorizacion ni de supervision por la Comision Nacional del Mercado de Valores ni por el
Banco de Espana y de que la informacion facilitada por el promotor no ha sido revisada
por ellos, ni, en el caso de emisién de valores, constituye un folleto informativo aprobado
por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

e) Las medidas y los medios organizativos adoptados para minimizar el riesgo de
fraude y el riesgo operacional.

f) En el caso de que la plataforma de financiacién participativa proporcione
informacién sobre el numero o el porcentaje de incumplimientos, tasa de morosidad, la
rentabilidad u otra variable analoga, debera también informar sobre cémo define cada
variable y cdmo se han realizado los calculos.

g) Los procedimientos y medios a través de los cuales se invierte en los proyectos,
ya sea mediante la suscripcion de acciones, participaciones u otros valores representativos
de capital y obligaciones o mediante la participacion en la concesién de préstamos.

h) Las tarifas aplicables a los inversores y a los promotores, el procedimiento de
contratacioén y la forma de facturacion.

i) Las medidas adoptadas para evitar los conflictos de interés.

j)  Informacion acerca de los procedimientos y sistemas establecidos por los que se
haran llegar al promotor los fondos de los inversores y por los que los inversores recibiran
la remuneracion de los capitales invertidos y en el caso de que exista intermediacion en
los pagos, el nombre de la entidad autorizada a prestar tal servicio y su numero de
registro.

k) Los procedimientos y medios para la presentacion de quejas y reclamaciones por
parte de los clientes y los procedimientos para resolverlos.

[) En su caso, los procedimientos y medios a través de los cuales la plataforma de
financiacion participativa ofrece algun servicio de recobro de deudas.

m) Los mecanismos para que, en caso de cese de la actividad de la plataforma de
financiacion participativa, se sigan prestando todos o parte de los servicios a los que se
comprometié frente a los proyectos de financiacién participativa que hubieran obtenido
financiacion. También deberan informar de las consecuencias que conllevaria para los
inversores y promotores la falta de activacién de dichos mecanismos.

n) La identidad de los auditores de la plataforma de financiacién participativa.

2. La informacién recogida en el apartado 1 se incluira de forma accesible,
permanente, actualizada, gratuita y facilmente visible en la pagina web de la plataforma
de financiacién participativa.

3. La informacion recogida en el apartado 1.b), c), d) y h) debera presentarse, en
términos breves y sencillos, y en un lugar y forma especialmente destacadas en la pagina
web de inicio bajo un epigrafe denominado «Informacion basica para el cliente».

4. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra fijar los términos, incluyendo
el método de calculo de los conceptos previstos en el apartado 1.f), en los que se debe
publicar esta informacién y exigir la inclusién de cualquier otra informaciéon que considere
oportuna.

Articulo 62. Conflictos de interés.

1. Las plataformas de financiacién participativa estableceran y aplicaran una politica
efectiva en materia de conflictos de interés. Dicha politica se hara publica en su pagina
web y se ajustara al tamafo y organizacion de la plataforma, asi como a la naturaleza,
escala y complejidad de sus negocios.
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2. Los administradores, altos directivos y empleados de la plataforma de financiacion
participativa no podran:

a) Realizar actividades que puedan dar lugar a un conflicto de interés ni hacer un
uso inadecuado o divulgar indebidamente informacion confidencial, ni

b) realizar recomendaciones personalizadas a los inversores sobre los proyectos
publicados en la plataforma de financiacion participativa.

3. Los socios de las plataformas de financiacién participativa sélo podran asesorar a
inversores sobre los proyectos publicados en la plataforma cuando estén autorizados a
prestar el servicio de asesoramiento financiero al que se refiere el articulo 63.1.9) de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y apliquen una politica efectiva en
materia de conflictos de intereses.

Articulo 63. Proyectos vinculados.

1. Las plataformas de financiacion participativa s6lo podran participar en proyectos
publicados en su pagina web de acuerdo con los siguientes requisitos:

a) Su participacién no podra superar el 10 por ciento del objetivo de financiacién de
cada proyecto ni permitir controlar la empresa, en los términos previstos en el articulo 42
del Coédigo de Comercio.

b) Las plataformas de financiacién participativa informaran a los inversores de forma
clara y accesible del importe de su participacion, o de la de las personas relacionadas en
el apartado 3, en cada proyecto. Asimismo, publicaran en la web los criterios de su politica
interna para decidir su participacion en los proyectos.

2. Las plataformas de financiacion participativa sélo podran publicar proyectos de
los que sean promotoras en su propia pagina web conforme a los siguientes requisitos:

a) El objetivo de financiacion agregado de dichos proyectos no superara en cada
ejercicio el 10 por ciento de los fondos efectivamente recaudados por todos los proyectos
de financiacion participativa publicados en su pagina web en el ejercicio inmediatamente
anterior.

b) Las plataformas de financiacién participativa informaran inmediatamente a los
inversores de forma clara y accesible de los proyectos de los que ellas o las personas
relacionadas en el apartado siguiente fuesen promotores.

3. Lo previsto en los apartados anteriores sera también de aplicacién a los
administradores, altos ejecutivos y socios con participacion significativa de las plataformas
de financiacioén participativa, y a los conyuges o personas con quienes estos convivan en
analoga relacién de afectividad asi como a sus familiares hasta el segundo grado de
consanguinidad o afinidad; respecto de los proyectos de los que sean promotores y sean
publicados en las paginas web de sus respectivas plataformas.

4. Las plataformas de financiacién participativa no podran participar en proyectos
publicados por otras plataformas de financiacién participativa.

5. Sin perijuicio de la legislacion especifica que les resulte aplicable, en particular, en
materia de contratacion publica y subvenciones, ni las Administraciones Publicas, ni
ninguna de las restantes entidades comprendidas en el concepto de sector publico
previsto en el articulo 2 de la Ley Organica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad
Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera estaran sometidas a las limitaciones
establecidas en los apartados anteriores.

Articulo 64. Publicidad.

1. Las plataformas de financiacion participativa podran publicitar y realizar
comunicaciones de caracter comercial sobre su actividad profesional general.

2. Las plataformas de financiacién participativa podran publicitar y realizar
comunicaciones de caracter comercial sobre proyectos concretos de financiacion
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participativa siempre y cuando la seleccién de los mismos se base en criterios objetivos y
no discriminatorios sobre los que se informara a los clientes.

3. En todo caso debera respetarse el deber de neutralidad y los demas principios
recogidos en el articulo 60 de esta Ley.

Articulo 65. Conservacién de informacioén.

Las plataformas de financiaciéon participativa deberan conservar a disposicion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores la informacion a la que se refiere este titulo
durante, al menos, cinco afios.

CAPITULO IV

Sobre los promotores y los proyectos

Seccién 1.2 Requisitos generales

Articulo 66. Diligencia en la admisién y comprobacién de la identidad del promotor.

1. La plataforma de financiacién participativa debera evaluar con la debida diligencia
la admision de proyectos de financiacion y su adecuacion a los requisitos establecidos en
este capitulo.

2. La plataforma de financiacion participativa debera comprobar la identidad del
promotor e identificarlo debidamente.

Articulo 67. Requisitos de los promotores.

1. El promotor persona juridica debera estar validamente constituido en Espafa o
en otro Estado miembro de la Unién Europea. En el caso de personas fisicas, su
residencia fiscal debera estar en Espafia o en otro Estado miembro de la Unién Europea.

2. Los promotores o socios de la entidad promotora, el administrador del promotor o
los miembros de su Consejo de Administracion no podran hallarse inhabilitados conforme
a lo previsto en la Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal, o normativa equivalente de otros
Estados miembros de la Unién Europea, ni podran estar cumpliendo condena por la
comisién de delitos o faltas contra el patrimonio, el blanqueo de capitales, el orden
socioecondmico, la Hacienda Publica y la Seguridad Social.

Articulo 68. Limites al numero de proyectos e importe maximo de captacion.

1. Las plataformas de financiacion participativa se aseguraran de que ningun
promotor tiene publicado simultaneamente en la plataforma mas de un proyecto.

2. El importe maximo de captacién de fondos por proyecto de financiacién
participativa a través de cada una de las plataformas de financiacion participativa no
podra ser superior a 2.000.000 de euros, siendo posible la realizacion de sucesivas
rondas de financiaciéon que no superen el citado importe en cédmputo anual. Cuando los
proyectos se dirijan exclusivamente a inversores acreditados, el importe maximo anterior
podra alcanzar los 5.000.000 de euros.

Articulo 69. Limites temporales y cuantitativos del proyecto.

1. Las plataformas de financiacion participativa se aseguraran de que para cada
proyecto de financiacion participativa se establezca un objetivo de financiacion y un plazo
maximo para poder participar en la misma.

2. Las plataformas de financiacién participativa podran establecer en sus reglas de
funcionamiento que el objetivo de financiacion y el plazo maximo a los que se refiere el
apartado 1 puedan ser superados hasta en un 25 por ciento siempre que se informe, con
caracter previo a la inversion, de tal posibilidad y de los supuestos que dan lugar a la
misma.
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3. Laplataforma de financiacion participativa garantizara que el objetivo de financiacion
y el plazo maximo a los que se refieren los apartados 1y 2 no sean superados.

4. Sino se alcanzara el objetivo de financiaciéon dentro del plazo temporal fijado o,
en su caso, superado de acuerdo con el apartado 2, se procedera a la devolucién de las
cantidades aportadas.

5. No obstante lo dispuesto en el apartado 4, las plataformas de financiacién
participativa podran establecer en sus reglas de funcionamiento que el proyecto reciba la
financiacién cuando se hubiere alcanzado al menos el 90 por ciento del objetivo de
financiacién, una vez descontada la participacién en el proyecto que pudiera tener la
propia plataforma de acuerdo con el articulo 63.1, y siempre que se informe, con caracter
previo a la inversion, de tal posibilidad y de los supuestos que dan lugar a la misma.

Articulo 70. Informacién sobre el proyecto.

1. El proyecto debera contener, al menos, una descripcion del mismo de forma concisa
y en un lenguaje no técnico, que proporcione la informacion necesaria para permitir a un
inversor medio un juicio fundado sobre la decision de financiacion del proyecto.

2. La plataforma de financiacién participativa debera publicar la descripcion a la que
se refiere el apartado anterior, y la informacion contenida en las secciones 2.2y 3.2 de
este capitulo.

Articulo 71. Responsabilidad de la plataforma de financiacién participativa respecto de
la informacién del proyecto.

1. Las plataformas de financiacion participativa se aseguraran de que la informacion
publicada en la plataforma sea completa conforme a lo previsto en este capitulo.

2. Las plataformas de financiacién participativa publicaran toda otra informacion
relevante que obre en su poder sobre el proyecto o los promotores.

Articulo 72. Obligaciones adicionales respecto de la informacion.

1. Si la plataforma de financiacién participativa habilitase un canal de comunicacion
entre el promotor y los inversores potenciales, garantizara que toda la informacion que se
envie a través de ese canal sea accesible al resto de inversores potenciales a través de
su publicacion en un lugar facilmente visible de la pagina web de la plataforma.

2. Las plataformas de financiacién participativa actualizaran en su pagina web
diariamente el estado de participacién en el proyecto asi como el porcentaje de la
financiacion que haya sido asumida por inversores que tengan la consideracion de
acreditados y por la propia plataforma. Una vez finalizado el plazo establecido para la
inversion, la plataforma de financiacién participativa debera anunciarlo en el espacio de la
pagina web reservado al proyecto correspondiente.

3. Lainformacion recibida y publicada sobre un proyecto estara disponible para los
inversores que hubieran participado en la misma, de forma continuada en la pagina web
durante un plazo no inferior a doce meses desde el cierre de la captacién de fondos.

4. Las plataformas de financiacion participativa deberan poner a disposicion de los
inversores que se lo soliciten la informacion prevista en el apartado 1 en soporte duradero
y durante un plazo no inferior a cinco afos desde el cierre de la captacién de fondos.

Articulo 73. Responsabilidad de los promotores por la informacion publicada.

Los promotores seran responsables frente a los inversores de la informacion que
proporcionen a la plataforma de financiacién participativa para su publicacion.

Seccién 2.2 Requisitos aplicables a los préstamos

Articulo 74. Idoneidad de los préstamos concedidos.

1. Los préstamos concedidos quedaran sujetos al régimen juridico al que estén
sometidos.
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2. Los proyectos basados en préstamos no podran incorporar una garantia
hipotecaria sobre la vivienda habitual del prestatario.

Articulo 75. Informacién sobre el promotor que capta financiacién mediante préstamos.

1. Cuando los proyectos de financiacion participativa se instrumenten a través de
préstamos y el promotor sea una persona juridica, aquellos deberan contener, al menos,
la informacién sefialada en el articulo 78 de esta Ley.

2. Cuando los proyectos de financiacion participativa se instrumenten a través de
préstamos y el promotor sea una persona fisica, los proyectos deberan contener, al
menos, la siguiente informacion:

a) Curriculum vitae.
b) Domicilio a efecto de notificaciones.
c) Descripcion de la situacién financiera y endeudamiento.

3. Las plataformas de financiacion participativa podran ocultar preliminarmente la
identidad de los promotores, siempre que garanticen que los inversores puedan conocer
tal identidad en alguna fase anterior a la efectiva aportacion de los fondos.

Articulo 76. Informacién sobre los préstamos.

1. Los proyectos de financiacién participativa instrumentados a través de préstamos
contendran, al menos, la siguiente informacién sobre los préstamos:

a) Una breve descripcidn de las caracteristicas esenciales del préstamo y de los
riesgos asociados a la financiacion.

b) Modo de formalizacién del préstamo y, en caso de formalizacién mediante escritura
publica, lugar de su otorgamiento e indicacion de quién correra con dichos gastos.

c) Descripcion de los derechos vinculados a los préstamos y su forma de ejercicio,
incluida cualquier limitaciéon de esos derechos. Se incluira informacion sobre la remuneracion
y amortizacion de los préstamos, y limitaciones a la cesion.

2. En particular, deberan incorporar la siguiente informacion al objeto de clarificar las
condiciones en las que promotor e inversores participan en el proyecto de financiacion
participativa:

a) El tipo de préstamo, importe total del préstamo y la duraciéon del contrato de
préstamo.

b) La tasa anual equivalente, calculada de acuerdo con la férmula matematica que
figura en la parte | del anexo | de la Ley 16/2011, de 24 de junio, de contratos de crédito al
consumo.

c) Elcoste total del préstamo incluyendo los intereses, las comisiones, los impuestos
y cualquier otro tipo de gastos incluyendo los de servicios accesorios con excepcion de
los de notaria.

d) La tabla de amortizaciones con el importe, el nimero y la periodicidad de los
pagos que debera efectuar el promotor.

e) El tipo de interés de demora, las modalidades para su adaptacion y, cuando
procedan, los gastos por impago y una advertencia sobre las consecuencias en caso de
impago.

f) En su caso, las garantias aportadas, la existencia o ausencia de derecho de
desistimiento y de reembolso anticipado y eventual derecho de los prestamistas a recibir
indemnizacion.

3. En el caso de que algunas de las cuestiones referidas en los apartados anteriores
no estuviese determinada en el momento o durante la publicacién del proyecto, la
plataforma de financiacion participativa debera detallar su forma de determinacion o
calculo antes de la formalizacion de la financiacion.
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Seccién 3.2  Requisitos aplicables a las acciones, participaciones u otros valores
representativos de capital y obligaciones

Articulo 77. Idoneidad de los valores emitidos.

Las acciones, participaciones u otros valores representativos de capital y las
obligaciones objeto de la emisidon quedaran sometidos al régimen juridico que les resulte
de aplicacién y, en su caso, a lo previsto en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, y en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio.

Articulo 78. Informacién sobre el promotor que emite valores.

1. Los proyectos de financiacion participativa instrumentados a través de una oferta
de suscripcién de acciones, participaciones u otros valores representativos de capital y
obligaciones contendran, al menos, la siguiente informacion sobre el emisor:

a) Descripcion de la sociedad, de sus érganos sociales y del plan de actividades.

b) Identidad y curriculum vitae de los administradores y directores.

c) Denominacion social, domicilio social, direccion del dominio de Internet y nimero
de registro del emisor.

d) Forma de organizacion social.

e) Numero de empleados.

f)  Descripcion de la situacion financiera.

g) Estructura del capital social y endeudamiento.

2. En el caso de la emisidn o suscripcion de acciones, participaciones sociales u
otros valores representativos de capital, también deberan constar los Estatutos sociales.

Articulo 79. Informacién sobre la oferta de valores.

Las plataformas de financiacion participativa deberan publicar la siguiente informacion
sobre los proyectos de financiacién participativa instrumentados a través de una oferta de
suscripcion de acciones, participaciones u otros valores representativos de capital y
obligaciones:

a) Descripcion del tipo y la clase de los valores ofertados y, de existir, el codigo de
identificacién del valor.

b) Una breve descripcion de las caracteristicas esenciales y los riesgos asociados
con la inversion en los valores de que se trate.

¢) Indicacién de si los valores estan representados en forma de titulos o de
anotaciones en cuenta. En el primer caso se sefialara la denominacién de la entidad
custodia. En el ultimo caso se sefialara el nombre y la direccién de la entidad responsable
de la llevanza de las anotaciones correspondientes. En ambos casos se indicaran las
tarifas aplicables a estos servicios.

d) Descripcién de los derechos vinculados a los valores y su forma de ejercicio,
incluida cualquier limitaciéon de esos derechos. Se incluira informacion sobre la
amortizacion y remuneracion de los valores o su forma de calculo cuando no sea posible
publicarla con anterioridad, pactos de recompra y limitaciones a la venta.

e) En su caso, las garantias aportadas.

Articulo 80. Requisitos de los Estatutos sociales de los promotores.

1. Los Estatutos sociales o, en su caso, el reglamento de la junta de los promotores
con caracter societario que instrumenten sus proyectos de financiacion participativa a
través de una oferta de suscripciéon de acciones, participaciones u otros valores
representativos de capital deberan regular los siguientes derechos de los socios:

a) Reconoceran el derecho de asistencia a la junta por medios telematicos en los
términos previstos en el articulo 182 del texto refundido de la Ley de Sociedades de
Capital.
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b) Reconoceran el derecho de representaciéon en la junta general por cualquier
persona.

c) Estableceran que los pactos parasociales que tengan por objeto el ejercicio del
derecho de voto en las juntas generales o que incidan de algin modo en la transmisibilidad
de las acciones, participaciones sociales u otros valores representativos de capital habran
de ser comunicados inmediatamente a la propia sociedad y por ésta al resto de socios.

2. Seran nulas las clausulas estatutarias que vulneren lo dispuesto en este articulo.
CAPITULO V
Proteccién del inversor
Articulo 81. Tipos de inversores.

1. Los inversores podran ser acreditados o no acreditados.
2. En el caso de proyectos a los que se refiere el articulo 50.1.b) y ¢) de esta Ley,
tendran la consideracién de inversor acreditado:

a) Las personas fisicas y juridicas a las que se refieren las letras a), b) y d) del
articulo 78 bis.3 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

b) Los empresarios que individualmente rednan, al menos, dos de las siguientes
condiciones:

1.° Que el total de las partidas del activo sea igual o superior a 1 millén de euros,

2.° que el importe de su cifra anual de negocios sea igual o superior a 2 millones
de euros,

3.° que sus recursos propios sean iguales o superiores a 300.000 euros.

c) Las personas fisicas que cumplan con las siguientes condiciones:

1.° Acreditar unos ingresos anuales superiores a 50.000 euros o bien un patrimonio
financiero superior a 100.000 euros, y

2.° solicitar ser considerados como inversores acreditados con caracter previo, y
renunciar de forma expresa a su tratamiento como cliente no acreditado.

La admision de la solicitud y renuncia debera realizarse conforme lo dispuesto en el
articulo 84 y quedara condicionada a que la plataforma de financiacién participativa efectue
la adecuada evaluacion de la experiencia y conocimientos del cliente, y se asegure de que
puede tomar sus propias decisiones de inversion y comprende sus riesgos.

d) Las pequefias y medianas empresas y personas juridicas no mencionadas en los
apartados anteriores cuando cumplan lo dispuesto en el nimero 2.° del apartado anterior.

3. Ademas de las personas anteriormente citadas, también tendran la consideracion
de inversor acreditado las personas fisicas o juridicas que acrediten la contratacion del
servicio de asesoramiento financiero sobre los instrumentos de financiacion de la
plataforma por parte de una empresa de servicios de inversion autorizada.

4. Todo inversor que no cumpla con lo dispuesto en los apartados 2 y 3 de este
articulo tendra la consideracion de no acreditado.

5. Los inversores acreditados segun las letras c) y d) del apartado 2 de este articulo
que no proporcionen financiacion a un proyecto de la plataforma de financiacion
participativa en el plazo de doce meses, perderan la condiciéon de acreditados, si bien
podran recuperarla cuando cumplan con los requisitos establecidos en las referidas letras.
Igualmente, perderan la consideracion de acreditados cuando lo soliciten por escrito.

Articulo 82. Limites a la inversion en proyectos publicados en plataformas de financiacién
participativa.

1. Las plataformas de financiacion participativa se aseguraran de que ningun
inversor no acreditado:

a) Se comprometa a invertir o invierta a través de ella mas de 3.000 euros en el
mismo proyecto publicado por una misma plataforma de financiacién participativa.
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b) Se comprometa a invertir o invierta a través de ella mas de 10.000 euros en un
periodo de doce meses, en proyectos publicados por una misma plataforma de
financiacion participativa.

2. Asimismo, las plataformas de financiacion participativa deberan requerir de los
inversores no acreditados la manifestaciéon a la que se refiere el articulo 84.2.b) para
evitar que los inversores no acreditados inviertan en un periodo de 12 meses mas
de 10.000 euros en proyectos publicados en el conjunto de plataformas.

Articulo 83. Requisitos de informacién previos a la inversion.

1. Con caracter previo a la participacion en cada proyecto de financiacion participativa,
la pagina web a través de la cual opera la plataforma de financiacion participativa debera
garantizar que el inversor recibe y acepta una comunicacion especifica en la que se le
advierte, de forma clara y comprensible, de las siguientes circunstancias:

a) El proyecto de financiacién participativa no es objeto de autorizacion ni de
supervision por la Comisién Nacional del Mercado de Valores ni por el Banco de Espafa 'y
la informacién facilitada por el promotor no ha sido revisada por ellos.

b) En el caso de emision de valores, ésta no es objeto de autorizacion ni de
supervision por la Comision Nacional del Mercado de Valores y la informacion facilitada
por el emisor no ha sido revisada por la Comisién Nacional del Mercado de Valores ni
constituye un folleto informativo aprobado por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

c) La existencia de riesgo de pérdida total o parcial del capital invertido, riesgo de no
obtener el rendimiento dinerario esperado y riesgo de iliquidez para recuperar su
inversion.

d) El capital invertido no esta garantizado por el fondo de garantia de inversiones ni
por el fondo de garantia de depdsitos.

e) Cualesquiera otras que determine la Comision Nacional del Mercado de Valores.

2. La obligacion prevista en el apartado 1 no sera exigible cuando el inversor sea
acreditado.

Articulo 84. Expresiones del inversor.

1. La plataforma de financiacion participativa exigira que todo inversor acreditado,
antes de operar por primera vez como tal, exprese que ha sido advertido de que al ser
considerado inversor acreditado esta expuesto a mayores riesgos y goza de menor
proteccion respecto de la inversion en un proyecto de financiacion participativa. Dicha
expresion podra realizarse al mismo tiempo que las que se refieren en las letras c¢) y d)
del articulo 81.2 de esta Ley.

2. Inmediatamente antes de adquirir ningin compromiso de pago, la plataforma de
financiacion participativa exigira que, junto con su consentimiento, todo inversor no
acreditado manifieste que:

a) Ha sido advertido de los riesgos que implica la inversiéon en el proyecto de
financiacion participativa o los proyectos de financiacion participativa en el caso de que el
inversor participe en varios mediante una Unica actuacion, y

b) teniendo en cuenta la operacion que realiza, su inversion total en los ultimos doce
meses en proyectos publicados por el conjunto de plataformas de financiacion participativa
no supera el umbral de 10.000 euros.

3. Las manifestaciones del inversor a las que se refieren tanto los apartados 1y 2 de
este articulo, como las letras c) y d) del articulo 81.2 podran obtenerse tanto a través de su
expresion manuscrita, como a través de canales electronicos o telefénicos, siempre que se
establezcan medidas eficaces que impidan la manipulacion de la informacién con
posterioridad a la realizacién de la operacion. En el caso de prestacion de servicios por via
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electrénica, deberan establecerse los medios necesarios para asegurar que el cliente pueda
teclear la expresion correspondiente y la entidad debera ser capaz de acreditar que asi se
ha realizado. Para ello se requerira la utilizacion de alguno de los siguientes medios:

a) Firma electrénica cualificada o firma electrénica avanzada basada en un
certificado cualificado de firma electrénica.

b) Sello electrénico cualificado o sello electrénico avanzado basado en un certificado
cualificado de sello electrénico, si el inversor es una persona juridica.

¢) Intervencién de un tercero de confianza en la operacion.

d) Otros métodos que permitan acreditar que el cliente efectivamente ha tecleado la
expresion correspondiente en el momento de la solicitud del inversor acreditado.

En el caso de prestacion de servicios por via telefénica, la entidad debera solicitar al
inversor que se identifique antes de iniciar la operacion y conservar la grabacion con la
expresion verbal del cliente.

4. La plataforma de financiacién participativa conservara el registro de las
manifestaciones referidas en los apartados anteriores durante, al menos, cinco afos.

Articulo 85. Aplicacion del derecho de proteccion de los usuarios e inversores de
plataformas de financiacion participativa.

La actividad desarrollada por las plataformas de financiacién participativa y las
relaciones entre los promotores e inversores estaran sujetas a la normativa sobre
proteccion de los consumidores y usuarios con las especialidades previstas en este
capitulo, asi como a los mecanismos previstos en la legislacién sobre proteccién de los
clientes de servicios financieros y, en particular, a lo establecido en los articulos 29 y 30
de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema financiero.

Articulo 86. Aplicacion del derecho de consumo a las plataformas de financiacion
participativa.

1. En sus relaciones con aquellos promotores que tengan la consideracién de
consumidor, la plataforma de financiacion participativa tendra la consideracién de
intermediario a efectos de la Ley 2/2009, de 31 de marzo, por la que se regula la contratacion
con los consumidores de préstamos o créditos hipotecarios y de servicios de intermediacién
para la celebracion de contratos de préstamo o crédito, que les sera de aplicacion en los
siguientes términos:

a) No sera de aplicacion la obligacion de registro establecida por el articulo 3 de la
citada Ley.

b) No sera de aplicacion la obligacion de disponer de un seguro de responsabilidad
civil o aval bancario establecido por el articulo 7 de la citada Ley.

c) No seran de aplicacion las obligaciones sobre comunicaciones comerciales y
publicidad y las obligaciones adicionales a la actividad de intermediacién de los
articulos 19.3 y 22 de la Ley 2/2009, de 31 de marzo.

2. En sus relaciones con aquellos promotores que tengan la consideracién de
consumidor, la plataforma de financiaciéon participativa tendra la consideracién de
intermediario a efectos de la Ley 16/2011, de 24 de junio, de contratos de crédito al
consumo, a cuyos efectos se entenderan cumplidos los siguientes requisitos con la
publicacion del proyecto por una plataforma de financiacién participativa que haya
obtenido la preceptiva autorizacion y se halle inscrita en el correspondiente registro de
dicha Ley:

a) La presentacion de una oferta vinculante a la que se refiere el articulo 8 de la
citada Ley.

b) La comunicacién de la informacion previa al contrato y su publicidad a la que se
refieren los articulos 9 y 10 de la citada Ley.
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Articulo 87. Prohibicién de préstamos o créditos hipotecarios en proyectos con
consumidores.

Las plataformas de financiacion participativa no publicaran proyectos en los que los
consumidores soliciten un préstamo o crédito con garantia hipotecaria.

Articulo 88. Advertencias a realizar.

Las plataformas de financiacién participativa deberan advertir del riesgo de
endeudamiento excesivo que puede implicar la obtencion de financiacion mediante la
misma por parte de promotores que tenga la condicion de consumidor.

CAPITULO VI
Supervision, inspeccion y sancion
Articulo 89. Régimen de inspeccién y sancion.

1. Quedan sujetos al régimen de supervision, inspeccion y sancién de este titulo, a
cargo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores:

a) Las plataformas de financiacion participativa.
b) Las restantes personas fisicas y juridicas a los efectos de comprobar si infringen
las reservas de actividad y denominacion previstas en el articulo 48.

2. En el caso de personas juridicas, las facultades que corresponden a la Comisién
Nacional del Mercado de Valores podran ejercerse igualmente sobre quienes ocupen
cargos de administracién, direccion o asimilados a los mismos.

Articulo 90. Facultades de la Comisién Nacional del Mercado de Valores y cooperacién
con el Banco de Espafia.

1. La Comision Nacional del Mercado de Valores dispondra de todas las facultades
de inspeccidn, supervision y sancion previstas en esta Ley y en el resto del ordenamiento
juridico para el ejercicio de sus funciones.

2. De acuerdo con los principios de cooperacién y colaboracién, el Banco de Espafa
debera, respecto de plataformas que publiquen proyectos a los que se refiere el
articulo 50.1.c), facilitar a la Comision Nacional del Mercado de Valores la informacion
que precise y prestar, en el ambito propio, la cooperacién y asistencia activas que ésta
pudiera recabar para el eficaz ejercicio de las competencias que le atribuye este titulo.

3. A efectos de lo dispuesto en el apartado anterior, la Comision Nacional del
Mercado de Valores podra solicitar cuantos datos, documentos o medios probatorios se
hallen a disposicién del Banco de Espafia, y requerir su asistencia para el mejor ejercicio
de las funciones de supervision, inspeccion y sancion previstas en este titulo. En
particular, el Banco de Espafa, a solicitud de la Comisidon Nacional del Mercado de
Valores, podra desarrollar las actuaciones y ejercer las facultades previstas en el
articulo 50 de la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacion, supervision y solvencia de
entidades de crédito para verificar el cumplimiento de lo previsto en esta Ley para las
plataformas que publiquen proyectos a los que se refiere el articulo 50.1.c).

4. En particular, en relacién con el ejercicio de la potestad sancionadora que le
atribuye este capitulo, la Comision Nacional del Mercado de Valores:

a) Debera comunicar al Ministerio de Economia y Competitividad los acuerdos de
incoacion, con indicacion de los elementos esenciales del expediente, los actos de tramite
cualificados y los actos definitivos de los procedimientos sancionadores.

b) Debera recabar informe del Banco de Espafia con caracter previo a la imposicion
de sanciones a plataformas que publiquen proyectos a los que se refiere el articulo 50.1.c).

c¢) Podra requerir del Banco de Espafia, de conformidad con lo previsto en los
apartados 2 y 3, los antecedentes, informes y actuaciones necesarias para el eficaz
ejercicio de sus facultades y la adecuada instruccion de los procedimientos.
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5. El contenido del deber de colaboracion entre la Comision Nacional del Mercado
de Valores y el Banco de Espafia previsto en este articulo se podra especificar a través
de los instrumentos y procedimientos que de manera comun y voluntaria establezcan
dichos organismos.

6. Las personas fisicas y juridicas previstas en el articulo 89 quedan obligadas a
poner a disposicion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores o del Banco de
Espafia cuando actue por requerimiento de aquella, cuantos libros, registros y
documentos, sea cual fuere su soporte, éstos consideren precisos para el adecuado
ejercicio de sus funciones, incluidos los programas informaticos.

7. La Comision Nacional del Mercado de Valores, en el ejercicio de las facultades de
supervision e inspeccion contempladas en este capitulo, podra comunicar y requerir, a las
personas fisicas y juridicas previstas en el articulo 89, por medios electrénicos, las
informaciones y medidas recogidas en esta Ley y en sus disposiciones de desarrollo, de
conformidad con lo previsto en el articulo 85.6 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.

Articulo 91. Comunicaciones a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Las plataformas de financiacién participativa deberan remitir a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores la informacion relativa a los cambios en su estructura accionarial
o distribucion de participaciones vy, al cierre de su ejercicio, la siguiente documentacion:

a) Las cuentas anuales auditadas, acompafadas del correspondiente informe de
auditoria.
b) Una Memoria que contenga:

1.° Un resumen de las categorias de proyectos publicados a través de la pagina
web, financiacion alcanzada y proyectos que no han conseguido financiacion y, en el caso
de disponer de informacién al respecto, tasa de morosidad y niumero y porcentaje de
incumplimientos y fallidos. También debera incorporar informacién general sobre los
proyectos que no han sido seleccionados para su publicacién, asi como las categorias de
razones que han motivado este hecho.

2.° En su caso, la identidad de la entidad de crédito o empresa de servicios de pago
contratados por la plataforma de financiacion participativa para intermediar en los pagos
realizados por los inversores y los promotores.

3.° En su caso, las acciones judiciales, quejas y reclamaciones presentadas por los
clientes.

4.° En el caso de que gestionen un sistema propio de cobertura de pérdidas, su
volumen y pérdidas a las que se haya hecho frente.

Articulo 92. Infracciones.
1. Son infracciones muy graves:

a) La publicacion reiterada por parte de las plataformas de financiacion participativa
de proyectos que no cumplan las condiciones establecidas en el articulo 49 o no se
instrumenten a través de las formas previstas en el articulo 50.

b) Elincumplimiento por parte de las plataformas de financiacion participativa de las
prohibiciones previstas en el articulo 52 y de la prohibicion de recibir fondos por cuenta de
clientes sin la preceptiva autorizacion establecida en el articulo 52.3.

c) La prestacion de servicios propios de las plataformas de financiacion participativa
sin disponer de la autorizacion preceptiva prevista en el articulo 53.

d) La realizacion no meramente ocasional o aislada por las plataformas de
financiacion participativa de actividades que no consten en su autorizacion.

e) La obtencién de la autorizacion como plataforma de financiacion participativa por
medio de declaraciones falsas o por otro medio irregular.

f) La negativa o resistencia a la actuacion supervisora o inspectora de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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g) La publicacion de informacion engafiosa que induzca a error en el inversor y en
particular la manipulacion del porcentaje de incumplimientos, de la tasa de morosidad, de
la tasa de rentabilidad, del nivel de riesgo de invertir en un proyecto en concreto o de los
proyectos en general publicados en la plataforma.

h) El incumplimiento grave y reiterado por parte de las plataformas de financiacién
participativa de las obligaciones de comportamiento a las que se refiere el articulo 60 y de
las reglas para minimizar los conflictos de interés a las que se refieren los articulos 62 y 63.

i)  El incumplimiento reiterado y grave por parte de las plataformas de financiacion
participativa del deber de comprobar la identidad de los promotores.

j)  El incumplimiento no meramente ocasional o aislado por parte de las plataformas
de financiacion participativa del deber de garantizar la aplicacién de los limites aplicables al
proyecto de inversion participativa, de los objetivos y plazos maximos y de los limites de
inversion para los inversores no acreditados a los que se refieren los articulos 68, 69 y 82.

k) El incumplimiento reiterado y grave por parte de las plataformas de financiacion
participativa del deber de proporcionar la informacién previa a la que se refiere el
articulo 83 y de obtener las manifestaciones de los inversores referidas en las letras c) y d)
del articulo 81.2 y en el articulo 84.

[) La comisién por el infractor de una infraccion grave cuando dentro de los cinco
afos anteriores se le hubiere impuesto una sancion administrativa firme por el mismo tipo
infractor.

2. Son infracciones graves:

a) El incumplimiento total o parcial de las obligaciones de informacion previstas en
el articulo 61 cuando por la relevancia de la informaciéon o de la demora con que se
hubiese publicado se haya dificultado gravemente la apreciacion sobre la naturaleza de la
entidad y de sus actividades, o dicha informacién esté basada en datos inexactos o no
veraces, cuando en estos supuestos la incorreccion sea relevante.

b) El incumplimiento grave y reiterado por parte de la plataforma de financiacion
participativa de las reglas que rigen la publicidad previstas en el articulo 64.

¢) El incumplimiento reiterado y grave del deber de diligencia de la plataforma de
financiacion participativa a la hora de comprobar que los promotores y sus proyectos
cumplen los requisitos establecidos en el capitulo IV y de la obligacion de publicacién de
la informacién prevista en dicho capitulo.

d) El incumplimiento grave y reiterado de las obligaciones de informacion previstas
en el articulo 72, por parte de la plataforma de financiacion participativa.

e) El incumplimiento del régimen de comunicaciones a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores previsto en el articulo 91.

f)  El incumplimiento de las obligaciones a que se refiere el apartado 1.a), d), h), i),
i), k), cuando no constituyan infraccion muy grave.

g) La comisién por el infractor de una infraccion leve cuando dentro de los dos afios
anteriores se le hubiere impuesto una sancion administrativa firme por el mismo tipo
infractor.

3. Constituyen infracciones leves aquellas infracciones de preceptos de este titulo
de obligada observancia que no constituyan infraccion grave o muy grave conforme a lo
dispuesto en los dos apartados anteriores.

Articulo 93. Sanciones.

1. Por la comisién de infracciones muy graves se impondra al infractor una o varias
de las siguientes sanciones:

a) Multa por importe de entre el triple y el quintuplo del beneficio bruto obtenido
como consecuencia de los actos u omisiones en que consista la infraccion, de entre el 5
por ciento y el 10 por ciento del volumen de negocios neto anual total o de entre 75.000
y 200.000 euros.
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