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ANTEPROYECTME LEY N°168
COMISION DE COMERCIOY ASUNTOSECONOMICOS

Panamé, 18 de enero de 2024. %i‘é’.{‘&'f,{;}“éé}m ’,
] wacion /1" ot
vou__ /- TEp~
ADebate
Honorable Diputado A
Jaime Vargas Aprobada Votos
Presidente Rachazad Voton
ASAMBLEA NACIONAL
Abstencién____ Votos
Sefior Presidente:

Con fundamento en el articulo 108 del Reglamento Orgéanico del Régimen Interno de esta
Asamblea Nacional, me dirijo a usted con la finalidad de presentar el Anteproyecto de Ley “POR
MEDIO DEL CUAL SE REGULA Y FOMENTA EL FINANCIAMIENTO COLECTIVO EN
LA REPUBLICA DE PANAMA®, para que por su conducto se someta reglamentariamente a su
discusion y eventual aprobacion, expresando los motivos de esta iniciativa en los siguientes
términos:

EXPOSICION DE MOTIVOS

La reciente salida de Panam4 de la lista gris de la GAFI es un triunfo para nuestro compromiso
con la justicia financiera y la transparencia, y es también la plataforma perfecta para abrazar la
democratizacion de la inversion a través del financiamiento colectivo. Este hito refleja la madurez
y la robustez de nuestro sistema financiero y nos posiciona favorablemente en el escenario mundial
para implementar medidas innovadoras que fomenten una participacion econdmica mas amplia y

diversificada.

La presente propuesta, el Anteproyecto de Ley "POR MEDIO DEL CUAL SE REGULA Y
FOMENTA EL FINANCIAMIENTO COLECTIVO EN LA REPUBLICA DE PANAMA", es
una manifestacion de la economia participativa que permite a los ciudadanos tomar un rol activo
en la financiacion de iniciativas empresariales y proyectos creativos. Es una fuerza
democratizadora poderosa que iguala el campo de juego, ofreciendo a emprendedores de todos los
estratos socioeconomicos la oportunidad de convertir sus ideas en realidad. Este modelo abre
también nuevas avenidas para las ONGs, permitiéndoles acceder a fondos a través de camparias

de donaciones, ampliando asi su capacidad de realizar un impacto social significativo.

Las regulaciones vigentes, que exigen un registro previo de valores ante la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), resultan desproporcionadamente gravosas para las empresas de
menor escala. Al mismo tiempo, las exenciones de registro actuales no se adaptan a las necesidades
del modelo propuesto que busca reunir pequefias cantidades de capital de un gran numero de

personas.
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Mirando hacia jurisdicciones como Espaiia, Chile y Colombia, donde las leyes de financiamiento
colectivo han sido instrumentales en abrir los mercados de capital a una base mas amplia de
inversores y emprendedores, vemos el potencial transformador de una legislacién bien disefiada.
Estos paises han logrado potenciar el espiritu emprendedor y democratizar la inversién,
permitiendo a una diversidad de personas participar activamente en el crecimiento econémico y
en el apoyo a proyectos innovadores. En este contexto, el papel del Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) ha sido crucial para impulsar esta modalidad de financiamiento en la regién,

apoyando el desarrollo econémico y la inclusion financiera.

Nuestro anteproyecto se inspira en estos ejemplos internacionales para crear un marco juridico en
Panama que habilite el financiamiento colectivo como una herramienta poderosa de inclusion
financiera. Con esta legislacion, buscamos facilitar que cualquier panamefio, independientemente
de su ubicacion o recursos econémicos, pueda invertir y apoyar aquellos proyectos en los que crea.
Esta es una oportunidad para fomentar una cultura de inversion participativa, donde el éxito

econdmico y la innovacion no sean privilegios de unos pocos, sino logros compartidos por toda la

sociedad.

Al proponer esta ley, estamos comprometidos no solo con la creacion de un entorno favorable para
el emprendimiento y la inversién, sino también con el fortalecimiento de los principios de
transparencia y lucha contra el lavado de dinero, en linea con los estandares globales que nos han
llevado a salir de la lista gris de la GAFI. Este equilibrio entre innovacion y responsabilidad es
clave para asegurar que el financiamiento colectivo se desarrolle de manera sostenible y segura en

Panama.

Por lo tanto, presento este anteproyecto de ley ante la Honorable Asamblea Nacional, no solo como
una propuesta legislativa, sino como una invitacién a sumarse a un movimiento que busca
democratizar la economia de Panamé, haciéndola mas accesible y participativa para todos nuestros
ciudadanos. Este es un paso hacia un futuro en el que cada panamefio pueda contribuir y

beneficiarse del crecimiento y desym‘ o de nuestra naci{n.
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colectivo en la Republica de Panama”
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DECRETA:
CAPITULO1

Objetivo, Ambito de Aplicacion y Principios Generales

Articulo 1. Objeto de la Ley.

La presente ley tiene por objeto regular y promover el financiamiento colectivo en la Repiblica de
Panama4, estableciendo un marco normativo que garantice la protecciéon de los participantes,
promueva la transparencia, fomente la inclusién financiera y asegure la sostenibilidad e integridad
del sistema financiero panamefio, sin perjuicio de lo dispuesto en la Ley que rige la

Superintendencia de Mercado de Valores.

Articulo 2. Ambito de Aplicacion

Esta ley se aplicard a todas las entidades, plataformas, y personas naturales o juridicas que
desarrollen, administren, operen o participen en actividades de financiamiento colectivo dentro del
territorio de la Republica de Panama, incluyendo, pero no limitado a las plataformas de
financiamiento colectivo, inversores, solicitantes de financiamiento y demas actores involucrados,
siempre en consonancia y complementariedad con las disposiciones establecidas por la

Superintendencia de Mercado de Valores y otras normativas relacionadas.

Articulo 3: Principios Generales.

1. Las plataformas de financiamiento colectivo 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. La informacion que proporcionen a sus clientes sobre los derechos y obligaciones que
asumen al operar a través de la plataforma de financiamiento colectivo deberd ser clara,

oportuna, suficiente, accesible, objetiva y no engafiosa.

CAPITULOII
Definiciones

Articulo 4. Definiciones.
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Para los propdsitos de esta ley, se entendera por:

1.

10.

Contrato de Financiamiento Colectivo: Documento legal que detalla las obligaciones y

derechos de las partes involucradas: la plataforma, el solicitante y el inversor.

Campafias de Donacion: Mecanismo de recaudacion de fondos a través de contribucion

financiera realizada sin la expectativa de un retorno financiero directo.

Financiamiento Colectivo: Mecanismo de recaudacién de fondos donde multiples
individuos o entidades aportan capital, predominantemente a través de medios electrénicos

o plataformas digitales, con el objetivo de financiar una iniciativa especifica.

Financiamiento de Capital: Modalidad donde los inversores proporcionan fondos con la

expectativa de una devolucion del capital con intereses predeterminados.

Financiamiento de Participacion: Modalidad donde los inversores aportan capital a un
proyecto o empresa a cambio de ciertos beneficios. Estos beneficios pueden incluir una
participacion o acciones en el proyecto o empresa beneficiaria, asi como la posibilidad de

recibir el producto o servicio final una vez completado.

Grupo Econémico: Un conjunto de entidades juridicas que, aunque operen bajo
denominaciones o marcas distintas, estan vinculadas entre si por relaciones de control o

influencia significativa.

Inversién: Suma de dinero contribuida por un inversor a través de una plataforma de

financiamiento colectivo con la expectativa de una recompensa o retorno.

Inversor: Individuo o entidad que aporta recursos financieros a un proyecto o negocio

presentado en una plataforma de financiamiento colectivo.

Oferta de Financiamiento Colectivo: Propuesta detallada presentada por el solicitante, que
especifica aspectos como el objetivo del proyecto, montos requeridos y posibles

recompensas o retornos para los inversores.

Plataforma de Financiamiento Colectivo: Entidad o herramienta digital autorizada que
sirve como intermediario para facilitar el proceso de financiamiento colectivo, conectando

a solicitantes de financiamiento con potenciales inversores.



11. Promotor: Individuo o entidad que presenta un proyecto o iniciativa en una plataforma de

financiamiento colectivo con el objetivo de obtener fondos.

12. Proyecto: Propuesta especifica que busca financiamiento, que puede ser una empresa,

innovacion, investigacion, desarrollo u otra iniciativa similar.

13. Recompensa: Beneficio otorgado al inversor en agradecimiento por su inversién que puede

ser material o inmaterial.

14. Retorno de Inversién (ROI): Medicién que indica el beneficio o pérdida obtenida de una

inversion en relacion con el monto total invertido.

15. Riesgo de Inversion: Probabilidad de que un inversor no recupere su inversién inicial o que

los rendimientos sean inferiores a los proyectados.

16. Transparencia: Obligacién de las partes involucradas de proporcionar informacién
completa, clara y veraz respecto a todos los aspectos del financiamiento colectivo,

incluyendo riesgos, condiciones y caracteristicas del proyecto.

CAPITULO I
Autorizacion y Registro
Articulo 5. Registro de Plataformas de Financiamiento Colectivo
Toda plataforma de financiamiento colectivo que aspire a operar en el territorio de la Republica
de Panam4 debera solicitar inscripcion en el registro correspondiente de la Superintendencia de
Mercado de Valores. Este registro, de carcter publico, recogera informacién detallada y
actualizada, incluyendo la denominacion social, direcciéon del dominio de Internet, domicilio social
de la plataforma y la identidad de su personal clave, asi como Gerente General y/o persona de

contacto frente a la Superintendencia de Mercado de Valores.

Antes de proceder con la inscripcion, se llevara a cabo una revision meticulosa de la infraestructura
técnica, financiera y operativa de la plataforma. Esto asegura que cada entidad cumpla con los
estandares necesarios para garantizar el correcto funcionamiento y la proteccién adecuada de los
usuarios. La Superintendencia de Mercado de Valores alentard a las plataformas a adoptar y seguir

buenas practicas internacionales en su operacion.

Ademas, la inscripcion en el registro de la Superintendencia de Mercado de Valores se efectuara
unicamente después de que la plataforma haya obtenido la autorizacion correspondiente y se haya

constituido e inscrito en el Registro Piblico de Panama.



Articulo 6. Requisitos Financieros de Plataformas de Financiamiento Colectivo.
Las plataformas de financiamiento colectivo deben mantener en todo momento:

1. Un capital social totalmente pagado de al menos, CINCUENTA MIL BALBOAS (B/.
50,000.00)

2. Un seguro de responsabilidad civil profesional o una garantia equivalente que permita
cubrir responsabilidades derivadas de negligencias en su actividad, con una cobertura de
doscientos mil batboas (B/.200,000) por cada dafio reclamado y un total anual de
trescientos mil balboas (B/. 300,000) por todas las reclamaciones.

3. También es posible una combinacién de capital inicial y garantias que sume un nivel de

proteccién similar a las opciones ay b.

Las plataformas de financiamiento colectivo deben tener recursos propios segun Volumen de
Financiacién de acuerdo con lo siguiente:
a) Si el financiamiento total de los proyectos publicados en la plataforma supera los DOS
MILLONES DE BALBOAS (B/. 2,000,000.00) durante el ultimo afio, la plataforma debe
asegurar que dispone de al menos, CIEN MIL BALBOAS (B/. 100,000.0) en recursos

propios.

Estos recursos propios se deben incrementar de acuerdo con los siguientes tramos de financiacion
obtenidos durante el ultimo afio:

a) Para financiamientos de hasta CINCO MILLONES DE BALBOAS (B/. 5,000,000.00), no
se requiere ningn incremento.

b) Para financiamientos de CINCO MILLONES UN BALBOAS (B/. 5,000,001) a
CINCUENTA MILLONES DE BALBOAS (B/. 50,000,000), se requiere un cero punto
dos por ciento (0.2%) de esa cantidad.

c¢) Para cualquier cantidad que supere los CINCUENTA MILLONES DE BALBOAS (B/.
50,000,000), se afiade un cero punto un por ciento (0.1%) de esa cantidad hasta un maximo
de un millén de balboas (B/. 1,000,000).

Para los efectos de este articulo, se consideraran como recursos propios la suma del capital

completamente desembolsado, primas de emisién, y cualquier reserva acumulada.

Si una plataforma de financiamiento colectivo no satisface estos requisitos financieros, la
Superintendencia de Mercado de Valores de Panama puede exigir la presentacién de un plan de
accion. Este plan debe detallar las medidas a adoptar para volver al cumplimiento de las normas y

la Superintendencia podra sugerir o exigir mejoras al mismo.



La Superintendencia de Mercado de Valores de Panama se reserva el derecho de especificar,

detallar o desarrollar cualquier aspecto mencionado en estos requisitos, para asegurar la correcta

interpretacion y aplicacion de los mismos.

Articulo 7. Requisitos para ejercer la actividad.

Seran requisitos para que una entidad obtenga y mantenga su autorizacién como plataforma de

financiamiento colectivo los siguientes:

1.

Objeto Social: Las entidades deben tener como objeto social la realizacion de actividades
propias de plataformas de financiamiento colectivo.

Domicilio: Deben tener su domicilio social, administraciéon y direccion fisica en el
territorio de la Republica de Panama

Estructura Legal: Deben ser sociedades constituidas por tiempo indefinido.

Directores, Apoderados y Representantes Legales: Los apoderados, representantes legales
y miembros de la Junta Directiva deben ser personas de reconocida integridad y poseer
conocimientos y experiencia adecuados. Para este punto, la Superintendencia de Mercado
de Valores podrd solicitar hojas de vida y acreditaciones de estas personas. No podran estar
cumpliendo condena por delitos contra el patrimonio, blanqueo de capitales, orden
economico, fiscales y/o de seguridad social.

Organizacion: Deben contar con una organizacion administrativa y contable adecuada y

procedimientos de control interno.

CAPITULO IV
Obligaciones, Deberes y Conflictos

Articulo 8. Obligaciones de las Plataformas de Financiamiento Colectivo

Seréan obligaciones para las Plataforma de Financiamiento Colectivo las siguientes:

1.

Las plataformas deberan garantizar la veracidad y transparencia de la informacién,
empleando mecanismos de verificacion y auditoria independiente para la validacion de
proyectos y solicitantes.

Es esencial informar con claridad y precision sobre los riesgos y oportunidades asociados
a cada tipo de inversién, proporcionando educacion financiera para los usuarios.

Las medidas de seguridad informatica deben estar a la par con estandares internacionales,
asegurando la confidencialidad, integridad y disponibilidad de la informacién y fondos.
Las disposiciones de protecciéon al consumidor, prevencion de lavado de activos y
financiamiento del terrorismo deben ser estrictamente observadas.

Debera existir un canal de comunicacion directa con la Superintendencia de Mercado de

Valores para informar de cualquier actividad sospechosa o irregular.



6. Los registros de todas las operaciones, incluyendo comunicaciones, transacciones y

decisiones, deberan ser conservados de manera segura por un periodo minimo de cinco

afios.

Articulo 9. Obligaciones de Proteccion del Consumidor

Las plataformas de financiamiento colectivo deberan incluir la siguiente informacién en su pagina

web:

1.

Operacion y Seleccion: En primer lugar, las plataformas deben proporcionar una
descripcion detallada sobre como operan. Esto incluye cémo seleccionan los proyectos que
se financiardn y los criterios que deben cumplir los promotores para publicar en la
plataforma. Es esencial que estos criterios sean homogéneos y no discriminatorios,

garantizando un trato equitativo a todos los promotores interesados.

Riesgos para Inversores: Las plataformas deben advertir claramente sobre los riesgos
asociados con la inversion. Estos riesgos pueden variar, desde la pérdida parcial o total del
capital invertido, la falta del rendimiento financiero esperado o la falta de liquidez para
recuperar la inversion. Ademas, dependiendo del tipo de financiamiento (acciones,
participaciones sociales, entre otros), existen riesgos adicionales como la dilucién de la

participacion o la posibilidad de no influir en las decisiones de la entidad financiada.

Estatus Regulatorio: Es vital que las plataformas aclaran su posicién en el ecosistema
financiero. Deben sefialar que no estan afiliadas con servicios de inversion regulados, no
estan sujetas a la supervision de entidades reguladoras financieras y que no pertenecen a
ningtin fondo de garantia. Esto permite a los inversores tener una idea clara de su

proteccion.

Las estrategias de mitigacion de riesgos, las tarifas, y los detalles operativos, se deben
presentar en formatos claros y accesibles, garantizando que los usuarios puedan tomar

decisiones informadas.

Articulo 10. Conflictos de Interés

Las plataformas deberan desarrollar politicas robustas y medidas proactivas para identificar,

prevenir y gestionar conflictos de interés.

Los apoderados, miembros de la Junta Directiva y empleados de la plataforma de financiamiento

colectivo no podran:



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

2. Realizar recomendaciones personalizadas a los inversores.

En caso de identificar un conflicto, es obligatorio informar de manera inmediata y transparente a
los inversores afectados, presentando soluciones viables y priorizando siempre el interés del

inversor.

Articulo 11. Proteccion de Datos y Privacidad

Las plataformas estan en la obligacion de garantizar la proteccién de datos y privacidad de todos
los usuarios, cumpliendo rigurosamente con la normativa vigente sobre proteccién de datos
personales. Se promovera la transparencia sobre el uso, almacenamiento y procesamiento de datos,

permitiendo a los usuarios ejercer sus derechos en concordancia con la Ley 81 de 2019.

CAPITULO V
Formas de Financiamiento Colectivo
Articulo 12. Tipos de Financiamiento colectivo.
Seran Métodos de financiamiento colectivo:
a) Financiamiento de Participacion.
b) Financiamiento de Capital.

¢) Campaiias de Donacion.

Articulo 13. Servicios de las plataformas de financiamiento colectivo.
1.. Las plataformas de financiamiento colectivo prestaran los siguientes servicios:

a) Recepcidn, seleccion y publicacion de proyectos para financiamiento.

b) Desarrollo y manejo de canales para facilitar la comunicacién y financiamiento entre

inversores y promotores.
2. Las plataformas de financiamiento colectivo 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) Analisis, clasificacion y determinacion del nivel de riesgo de los proyectos para inversores.
Esto no se considera asesoramiento financiero. La publicacion, clasificacion y agrupacion
de tal informacion en términos objetivos, sin realizar recomendaciones personalizadas, no
constituira asesoramiento financiero.

¢) Ofrecer canales de comunicacién para que usuarios, inversores y promotores interactien

en cualquier etapa del proyecto.



d)

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.
Gestionar y representar en reclamaciones judiciales o extrajudiciales relacionadas con

derechos de crédito.

Ademas de los servicios previstos en los apartados anteriores, las plataformas de financiamiento

colectivo 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 financiamiento

colectivo, actuando en representacion de los inversores.

Articulo 14. Restricciones para las Plataformas de Financiamiento Colectivo

1.
a)

b)

Restricciones generales:

Las plataformas no pueden ofrecer servicios de recepcion, transmision o ejecucion de
ordenes ni de custodia relacionados con instrumentos mencionados en otros articulos
previos.

Esta prohibido para las plataformas recibir fondos de inversores o promotores a menos que
se destinen al pago y cuenten con la debida autorizacion.

No pueden recibir activos de promotores como garantia para cumplir con obligaciones

frente a los inversores.

Prohibiciones especificas:

Las plataformas no podrdn gestionar de forma discrecional e individualizada las
inversiones en proyectos.

Esta prohibido que realicen recomendaciones personalizadas a los inversores.

No pueden otorgar créditos o préstamos a inversores o promotores, salvo excepciones
previamente estipuladas.

No pueden asegurar a los promotores la obtencion de fondos.

Estd prohibido ofrecer mecanismos automaticos de inversidn para inversores no
acreditados. No obstante, las herramientas que permiten la preseleccion de proyectos para

luego confirmar la inversion no se consideran autométicas.

Respecto a las entidades de pago, las plataformas no pueden realizar actividades especificas para

entidades de pago, como recibir fondos destinados a pagos, sin la supervision correspondiente.

CAPITULO VI
Procedimiento de Registro

Articulo 15. Solicitud de autorizacion e inscripcion en Panamad



Toda sociedad que desee operar como plataforma de financiamiento colectivo en Panama debera
presentar ante la Superintendencia de Mercado de Valores de Panama una solicitud de autorizacion
¢ inscripcién acompafiada de los siguientes documentos:

a) Para sociedades de nueva creacion, proyecto de Estatutos y certificacion registral que
indique la disponibilidad del nombre elegido. Si se trata de una sociedad preexistente, se
debera presentar un balance auditado reciente.

b) Listado de servicios, incluidos auxiliares, que se pretenden realizar.

¢) Descripcion detallada de la organizacién administrativa y contable, asi como de los
recursos técnicos y capital humanos disponibles.

d) Relacién de accionistas con participacion significativa, especificando su porcentaje de
participacion en el capital social.

e) Listado de administradores y directores principales con informacion sobre su experiencia
y trayectoria profesional, acompafiado de las respectivas hojas de vida.

f) Procedimientos y medios establecidos para gestionar quejas y reclamaciones de clientes,
asi como para su resolucion.

g) Declaracion firmada de integridad de cada uno de los administradores y directores
principales de la plataforma.

h) Descripcion de como se transferiran los fondos de los inversores al promotor y cémo
recibirdn los inversores la remuneracion por sus inversiones. Si hay intermediacion en
pagos, se debe indicar el nombre de esta y aportar licencias que le faculten a ejercer dicha
actividad.

Las autoridades podran solicitar cualquier informacién adicional, datos o antecedentes necesarios
para verificar que se cumplen todas las condiciones y requisitos establecidos para operar como
plataforma de financiamiento colectivo en Panama.

A efectos de este articulo, se considerara como participacion significativa cualquier participacion
que, ya sea directa o indirectamente, represente al menos un quince por ciento (15%) del capital o
de los derechos de voto de la sociedad, o cualquier otra participacién que otorgue control efectivo
sobre la empresa.

Articulo 16. Modificacion de la autorizacion.
Las siguientes modificaciones de las plataformas de financiamiento colectivo deberdn ser
autorizadas por la Superintendencia de Mercado de Valores:

a. Modificaciones de los Estatutos sociales. No requerirdn autorizacion los cambios de
domicilio social o del lugar efectivo de administracion dentro del territorio nacional, ni las
modificaciones que busquen adaptarse a normativas legales o cumplir resoluciones
judiciales o administrativas. Asimismo, otras modificaciones de escasa relevancia,
previamente consultadas a la Superintendencia, podran quedar exentas de este proceso.

b. Cambios sustanciales en el mecanismo de transmisién de fondos. El simple cambio de
sociedad autorizada para servicios de pago no se considerara sustancial.

c. Cambios en la relacion de socios con participacion significativa y en el nombramiento de
nuevos administradores y directores principales.

Articulo 17. Revocacién, suspension y renuncia de la autorizacion.
La Superintendencia de Mercado de Valores podra revocar la autorizacion concedida a una
plataforma de financiamiento colectivo en las siguientes circunstancias:

a) Si interrumpen las actividades autorizadas por un periodo superior a un afio.



b) En caso de resolucion judicial que inicie el proceso de liquidacion.
¢) Como sancion segun lo estipulado en normativas regulatorias aplicables.

La revocacion de la autorizacion serd registrada en el Registro Publico de Panama y, una vez
notificada, implicara la suspension de las actividades autorizadas de la plataforma.

La autorizacion de la plataforma podra ser suspendida en los siguientes casos:
a) Si existen indicios de infracciones segtn lo descrito en normativas aplicables.
b) Si hay razones para creer que la influencia ejercida por personas con participacién
significativa puede ser perjudicial para la gestion adecuada de la plataforma.
¢) Como sancién segiin normativas regulatorias aplicables.

La renuncia a la autorizacion debera ser comunicada a la Superintendencia de Mercado de Valores,
quien la validara a menos que haya razones para creer que el cese de actividades podria representar
riesgos para los inversores.

La Superintendencia de Mercado de Valores notificara a las entidades pertinentes las revocaciones,
suspensiones y renuncias de las autorizaciones.

CAPITULO VII
Promotores y Proyectos

Articulo 18. Diligencia en la admision y comprobacion de la identidad del promotor.
La plataforma de financiamiento colectivo debera evaluar con la debida diligencia la admision de
proyectos de financiacién y su adecuacion a los requisitos establecidos en este capitulo. Se debera

comprobar la identidad del promotor e identificarlo debidamente.

Articulo 19. Requisitos de los promotores.

El en caso de que el promotor sea una persona juridica, este deberd estar validamente constituido
en Panama o, en caso de ser una sociedad extranjera, debe estar inscrita como sucursal ante el
Registro Pablico de Panama. En el caso de personas naturales, debe ser un nacional panamefio o

un extranjero con residencia permanente en la Republica de Panama.

Los accionistas con mas del quince por ciento (15%) de participacion, el administrador del
promotor o los miembros de su Junta Directiva no podran estar cumpliendo condena por delitos
contra el patrimonio, blanqueo de capitales, orden socioecondmico, fiscales y/o de seguridad

social.

Articulo 20. Limites al mimero de proyectos e importe mdximo de captacion.
Ningtin promotor 0 Grupo Econémico podra tener publicados simultineamente en plataformas de

financiamiento colectivo més de dos (2) proyectos.



El importe maximo de captacion de fondos por proyecto de financiamiento colectivo a través de

cada plataforma no podra ser superior a dos millones de balboas (B/. 2.000.000), permitiendo la

realizacion de sucesivas rondas de financiamiento que no superen dicho importe anualmente.

Cuando los proyectos se dirijan exclusivamente a inversores acreditados, el importe maximo podra

alcanzar los cinco millones de balboas (B/.5.000.000).

Articulo 21. Limites temporales y cuantitativos del proyecto.

1.

Las plataformas se aseguraran de que cada proyecto de financiamiento colectivo tenga un
objetivo de financiamiento y un plazo maximo.

Las plataformas podran permitir que el objetivo y plazo méaximo puedan ser superados
hasta en un veinticinco por ciento (25%) siempre que se informe de esta posibilidad antes
de la inversion.

Se garantizara que no se superen el objetivo y el plazo estipulados.

Sino se logra el objetivo de financiamiento en el plazo establecido, se devolveran las
cantidades aportadas.

Las plataformas podran permitir que el proyecto reciba financiamiento si se alcanza al
menos el 90% del objetivo, descontando la participacion de la propia plataforma, siempre

informando previamente a los inversores.

Articulo 22. Obligaciones adicionales respecto de la informacion.

1.

Si se habilita un canal de comunicacion entre el promotor y los inversores, la plataforma
garantizara que la informacion compartida sea accesible para todos los inversores.

Las plataformas actualizaran diariamente el estado de participacion en el proyecto y otros
datos relevantes.

La informacién sobre un proyecto estara disponible en la plataforma por al menos 12
meses tras el cierre de la financiacion.

A peticion de los inversores, las plataformas deberdn proporcionar la informacion en un

soporte duradero durante al menos cinco afios después del cierre de la financiacion.

Articulo 23. Informes Periodicos por parte de los Promotores.

Para asegurar la transparencia, confianza y responsabilidad en el proceso de financiamiento

colectivo, los promotores deberan proporcionar informes periddicos respecto al avance y uso de

los fondos obtenidos. Estos informes estaran sujetos a las siguientes estipulaciones:

1.

Periodicidad de Informes: Los promotores deberan emitir informes trimestrales durante el

primer afio después de la captacion de fondos y, posteriormente, informes semestrales hasta



la finalizacion del proyecto o hasta que los fondos obtenidos sean completamente
utilizados.

2. Contenido del Informe: Cada informe debera incluir, como minimo:

a) Descripcion detallada del avance del proyecto.

b) Un estado financiero que refleje el uso de los fondos.

¢) Desafios enfrentados y soluciones implementadas.

d) Proyecciones para el siguiente periodo de informe.

e) Informacion sobre cualquier cambio significativo en el equipo del proyecto o en su
direccion.

3. Transparencia y Veracidad: La informacién presentada en los informes debe ser clara,
veraz y reflejar de manera fidedigna el estado y avance del proyecto. Los promotores seran
responsables de la exactitud de la informacion proporcionada.

4. Publicacion: Los informes deberan ser publicados en la plataforma de financiamiento
colectivo donde el proyecto fue presentado y, si existe, en el sitio web oficial del proyecto,
garantizando su acceso libre y gratuito para todos los inversores.

5. Auditoria: Si el proyecto excede una suma determinada de financiamiento, que serd
especificada en la reglamentacion de la presente Ley, el informe deberd ser revisado y
validado por un auditor externo antes de su publicacion.

6. Incumplimiento: El incumplimiento en la entrega de informes periddicos o la deteccion de
informaci6n incorrecta o engafiosa en los informes puede resultar en sanciones, conforme
a lo establecido en otros articulos de esta ley.

7. Comentarios y Preguntas: Los inversores tendran un periodo de treinta (30) dias después
de la publicacién de cada informe para enviar comentarios, preguntas o inquietudes
directamente a los promotores a través de la plataforma de financiamiento colectivo.

8. Responsabilidad de los promotores por la informacién publicada: Los promotores seran
responsables ante los inversores por la informacién proporcionada a la plataforma para su

publicacion.

CAPITULO VIII
Inversores

Articulo 24. Tipos de inversores.

Los inversores podran ser acreditados o no acreditados. Se entendera por inversor acreditado
aquella persona natural o juridica que, debido a su volumen de activos, experiencia y/o
conocimiento financiero, es considerada capaz de asumir un mayor riesgo en sus inversiones. Los
inversores acreditados no tendran un limite especifico en la cantidad que pueden invertir en un
solo proyecto. Sin embargo, deberan cumplir con las normativas y requisitos que los regulan como

tal, garantizando una inversion informada y consciente. Tendran también la consideracion de



inversor acreditado aquellos que acrediten la contratacion de asesor financiero con licencia emitida

por la Superintendencia de Mercado de Valores.

Se entiende por inversor no acreditado aquel individuo o entidad que no cumpla con los criterios

mencionados en el apartado anterior.

El proceso de categorizacion de los inversores serd descrito en la reglamentacion de la presente

Ley y la informacién provista por los inversores tendra fuerza de declaracion jurada.

Articulo 25. Limites a la inversion.
Se establecen limites de inversion para inversores no acreditados:
a) Maximo de cinco mil balboas (B/. 5,000.00) en un mismo proyecto.

b) Méximo de diez mil balboas (B/. 10,000.00) en un periodo de doce meses.

Las Plataformas de Financiamiento Colectivo seran responsables de realizar aquellas. Estos limites
estaran sujetos a revision periddica por parte de la Superintendencia de Mercado de Valores,
considerando factores macroeconémicos, el comportamiento del mercado y la evolucién del sector

de financiamiento colectivo en la Republica de Panama.

Articulo 26. Monitoreo y Reporte.

Las plataformas de financiamiento colectivo estin obligadas a monitorear y llevar un registro
detallado de las inversiones de cada usuario, garantizando que se respeten los limites establecidos.
Deben proporcionar herramientas y alertas para que los inversionistas puedan controlar su nivel

de inversion y no excedan los limites permitidos.

Articulo 27. Consentimiento del inversor.
El proceso de inversion en plataformas de financiamiento colectivo implica ciertos riesgos. Es
imperativo garantizar que los inversores estén debidamente informados y que su consentimiento
esté documentado de manera clara y verificable. Para asegurar la transparencia y proteger tanto a
los inversores como a las plataformas de financiamiento colectivo, se presenta el siguiente marco:
1. Expresion del Inversor Acreditado: Antes de operar por primera vez, todo inversor
acreditado debe expresar, mediante la plataforma de financiamiento colectivo, que ha sido
advertido sobre los riesgos a los que se expone y respecto de la inversion en un proyecto

de financiamiento colectivo.



2. Declaracion del Inversor No Acreditado: Antes de iniciar operaciones, las plataformas de
financiamiento colectivo tienen la responsabilidad de obtener del inversor no acreditado
una declaracion jurada que certifique que este:

a. Esta plenamente informado de los riesgos que conlleva invertir en el proyecto de
financiamiento colectivo.

b. Con base en la transaccion que esta realizando, sus inversiones acumuladas durante
el ultimo afio en proyectos difundidos por diversas plataformas de financiamiento

colectivo no sobrepasan el limite de diez mil balboas (B/.10,000).

3. Medios de Manifestacion del Inversor: Las plataformas deben proporcionar mecanismos
robustos para documentar el consentimiento de los inversores. Este puede ser obtenido a
través de:

a. Firma electrénica calificada.

b. Firma electronica simple

c. Otras metodologias que garanticen que el inversor ha proporcionado el
consentimiento requerido.

d. Cuando se utilicen servicios telefonicos, es obligatorio solicitar la identificacion del

inversor al inicio y almacenar una grabacion con la declaracion verbal del mismo.

4. Conservacion de Registros: Por su naturaleza delicada y para fines de verificacion futura,
es obligatorio que las plataformas de financiamiento colectivo conserven registros
detallados de todas las declaraciones mencionadas anteriormente. Estos registros deben ser

guardados por un periodo no menor a cinco afios.

Articulo 28. Educacion y Transparencia

Las plataformas deberan proporcionar informacion clara y accesible sobre estos limites de
inversién, asegurando que los inversores estén adecuadamente informados. Ademas, se
recomienda que las plataformas ofrezcan material educativo y herramientas para ayudar a los
inversionistas, especialmente a los no acreditados, a entender los riesgos y responsabilidades

asociados con sus inversiones.

CAPITULO IX
Supervision, inspeccién y sancion

Articulo 29. Régimen de Supervision
La Superintendencia de Mercado de Valores tendra la facultad de supervisar, controlar, y regular
las actividades de financiamiento colectivo, incluyendo la inspeccion de plataformas y la revision

de sus operaciones.



Articulo 30. Reportes Anuales a la Superintendencia de Mercado de Valores

Las plataformas de financiamiento colectivo deberan remitir a la Superintendencia de Mercado de
Valores la informacién relativa a los cambios en su estructura accionaria y, antes de cada 31 de
marzo o el equivalente a tres (3) meses posteriores al cierre de su afio fiscal, la siguiente
documentacion:

a) Estados Financieros auditados.

b) Un informe anual que incluya:

1. Resumen de los proyectos presentados en su sitio web, destacando aquellos que lograron
financiamiento y los que no. De poseer la data, deberan informar sobre tasas de morosidad,
numero y porcentaje de incumplimientos y fallidos. Es esencial que también incorporen
detalles sobre proyectos que no fueron seleccionados para publicacion, especificando las
razones de tal decision.

2. Siaplica, la identificacion de las entidades bancarias o empresas de servicios de pago que
hayan sido contratadas para gestionar los pagos entre inversores y promotores.

3. En caso de que corresponda, detalles de acciones legales, quejas y reclamaciones
efectuadas por los usuarios.

4. Si gestionan un mecanismo propio para cubrir pérdidas, deberdn detallar su magnitud y las

pérdidas atendidas.

Aquellos individuos o entidades que no cumplan con lo estipulado en este articulo, o con otras
normativas establecidas por la Superintendencia de Mercado de Valores, enfrentaran las sanciones
administrativas, econdmicas o penales que correspondan, de acuerdo con la naturaleza y gravedad

del incumplimiento.

Articulo 31. Infracciones muy Graves.
Son infracciones muy graves:

1. La publicacion reiterada por parte de las plataformas de financiamiento colectivo de
proyectos que no cumplan las condiciones establecidas o no se instrumenten a través de las
formas previstas en la presente Ley.

2. El incumplimiento por parte de las plataformas de financiamiento colectivo de las
prohibiciones previstas en el articulo 14 de la presente Ley.

3. La prestacion de servicios propios de las plataformas de financiamiento colectivo sin
disponer de la autorizacién emitida por la Superintendencia de Mercado de Valores.

4. La realizacion de actividades por las plataformas de financiamiento colectivo de
actividades que no consten en su autorizacion de manera reiterativa y no aislada.

5. La obtencién de la autorizacién como plataforma de financiamiento colectivo por medio

de declaraciones falsas o por otro medio irregular.



6.

La negativa o resistencia a la actuacion supervisora o inspectora de la Superintendencia de

Mercado de Valores.

Articulo 32. Infracciones Graves.

Son infracciones graves:

1.

El incumplimiento total o parcial de las obligaciones de informacién previstas en esta ley
cuando por la relevancia de la informacién 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.

El incumplimiento grave y reiterado por parte de la plataforma de financiamiento colectivo
de las reglas que rigen la publicidad.

El incumplimiento reiterado y grave del deber de diligencia de la plataforma de
financiamiento colectivo a la hora de comprobar que los promotores y sus proyectos
cumplen los requisitos establecidos en la presente Ley y de la obligacién de publicacion de
la informacién.

El incumplimiento grave y reiterado de las obligaciones de informacion previstas en la
presente Ley, por parte de la plataforma de financiamiento colectivo.

El incumplimiento del régimen de los reportes a la Superintendencia de Mercado de
Valores.

La comision por el infractor de una infraccion leve cuando dentro de los dos afios anteriores

se le hubiere impuesto una sancién administrativa firme por el mismo tipo infractor.

Articulo 33. Infracciones Leves

Constituyen infracciones leves aquellas infracciones de preceptos de este titulo de obligada

observancia que no constituyan infraccién grave o muy grave conforme a lo dispuesto en los dos

apartados anteriores.

Articulo 34. Sanciones.

1.

Por la comision de infracciones muy graves se impondra al infractor una o varias

de las siguientes sanciones:

a. Multa por importe entre cincuenta mil balboas (B/50,000) y cien mil balboas
(B/.100,000).

b. Revocacion de la autorizacion para operar como plataforma de financiamiento
colectivo.

c. Prohibicion de solicitar la autorizacion para operar como plataforma de

financiamiento colectivo por un plazo no inferior a un afio ni superior a cinco.



d. Separacién del cargo de administracion o direccion que ocupe el infractor en una
plataforma de financiamiento colectivo, con inhabilitacion para ejercer cargos de
administracion o direccidn en cualquier otra plataforma de financiamiento

colectivo por plazo no superior a diez afios.

2. Por la comision de infracciones graves se impondra al infractor una o varias de
las siguientes sanciones:

a. Multa por importe entre veinticinco mil balboas (B/25,000) y cincuenta mil balboas
(B/.50,000).

b. Suspension de la autorizacién para operar como plataforma de financiamiento
colectivo por un plazo no superior a un afio.

c. Suspension por plazo no superior a un afio en el ejercicio del cargo de
administracion o direccibn que ocupe el infractor en una plataforma de

financiamiento colectivo.

3. Por la comision de infracciones leves se impondra al infractor la sancidén de multa por importe

de hasta veinticinco mil balboas (B/. 25,000.00).

CAPITULO X
Modificaciones

Articulo 35. Se adiciona el numeral 6 y corre la numeracion del inciso siguiente, correspondiente
al articulo 129 de la Ley de Valores que en adelante quedard asi:

Articulo 129. Ofertas exentas. Estan exentas de registro en la Superintendencia las
siguientes ofertas, ventas y transacciones en valores:

i ...

2. ...

6. financiamiento colectivo dentro de los parametros establecidos por la presente Ley y su
reglamentacion; y

7. (otras) cualesquiera otras ofertas, ventas o transacciones en valores que la
Superintendencia mediante acuerdo exceptie del requisito de registro establecido en este
Titulo, dentro de los parametros que esta dicte para la proteccion del publico inversionista.

CAPITULO X
Disposiciones Finales

Articulo 36. Reglamentacion

El Organo Ejecutivo reglamentara la presente Ley dentro de los seis meses siguientes a su
promulgacion, tomando en consideracion la normativa y elementos de seguridad necesarios para
prevenir cualquier situacion de fraude.



Articulo 37. Entrada en Vigencia
Esta ley entrard en vigencia a partir del dia siguiente de su promulgacién.

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Propuesto a la consideracién del Pleno de la Asambles

Honorable Diputado Ratl Fernandez.
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