RocaJunyent
Informa

Departamento Bancario y Financiero
19 de enero de 2022

‘l l H/h‘
/l//\.\

Control de l*'CNMV. so - iblicidad .
de criptoactivos'e hictode' 1

: -'\' f.

i

Circular 1/2022, de 10 de enero, de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, relativa a la publicidad sobre crip-

toactivos presentados como objeto de inversion (la “Circu-
lar 1/2022”)

La Circular 1/2022 desarrolla las normas, principios y criterios a los que debe sujetarse
la actividad publicitaria sobre criptoactivos presentados como objeto de inversion, deli-
mitando su ambito objetivo y subjetivo de aplicacion, asi como las facultades de la
CNMV en materia de supervision y control de la publicidad de criptoactivos.

Los principales aspectos de la Circular 1/2022 a tener en cuenta son los siguientes:

1. €Qué se entiende por actividad publicitaria?

Es toda publicidad dirigida a inversores o potenciales inversores en Espafia en la que
se ofrezcan o se llame la atencién, de forma implicita o explicita, sobre criptoactivos
como objeto de inversion.
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En particular, cuando se promueva su adquisicion o se haga cualquier referencia a su
rentabilidad, precio o valor, actuales o futuros, que pudiera sugerir una oportunidad de
invertir en dicho criptoactivo, aun cuando eventualmente puedan ser utilizados como
medio de cambio.

2. <¢Cuando se entiende realizada la actividad en Espana?

Se presume que se dirige a inversores en Espafia cuando se realice (i) mediante medios
fisicos en territorio nacional, (ii) a través de medios de comunicacién (incluyendo pagi-
nas web/dominios) espafioles, asi como (iii) cuando utilicen el castellano o lenguas ofi-
ciales salvo que se establezcan medidas para acreditar que los servicios o productos
ofrecidos no estan dirigidos 0 no son accesibles a inversores en Espafia.

3. ¢Qué tipo de publicidad no esta sujeta ala Circular 1/2022?

Se excluyen del ambito de la Circular:

Publicidad sobre criptoactivos que tengan la naturaleza de instrumentos finan-
cieros conforme a la Ley del Mercado de Valores (LMV), los cuales se regiran
por la Circular 2/2020 de la CNMV sobre publicidad de los productos y servi-
cios de inversion.

Publicidad sobre criptoactivos que por sus caracteristicas y su naturaleza no
sean susceptibles de ser objeto de inversiéon

Publicidad sobre “utility tokens” puros: aquellos cuyo unico uso sea el acceso
digital a un producto o servicio y sean aceptados solo por el emisor 0 un con-
junto limitado de proveedores relacionados con el mismo, siempre y cuando
no se ofrezcan expectativas de revalorizacion y el volumen de la emision sea
acorde con los derechos ofrecidos.

Publicidad sobre determinados “NFT” (Tokens no Fungibles): aquellos que
sean unicos y no fungibles con otros criptoactivos, siempre y cuando repre-
senten activos coleccionables, obras con propiedad intelectual o activos cuyo
Gnico fin sea su utilizacién en juegos o competiciones, de forma que no sean
ofrecidos masivamente como mero objeto de inversion.

“White papers”, esto es la documentacién explicativa de una nueva emision.

Camparnias publicitarias corporativas que contienen exclusivamente informa-
cién genérica sobre un sujeto obligado o su objeto social, destinadas a darse
a conocer al publico, siempre que:

No se haga referencia a los criptoactivos o a la prestacion de servicios sobre
ellos.

Cualquier mensaje publicitario que se incluya en la pagina web del sujeto obli-
gado se ajuste a las normas que contiene la Circular 1/2022.
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Documentacion o informaciones que se proporcionen en presentaciones diri-
gidas Unicamente a analistas o inversores institucionales.

Publicaciones que emitan los analistas financieros o comentaristas indepen-
dientes, gue no estén patrocinadas o promocionadas, sobre criptoactivos.

Publicidad sobre determinados seminarios técnicos, cursos y jornadas sobre
criptoactivos que en ningun caso fomenten la inversion en los mismos. Resal-
tar que en los casos en que estos se proporcionen de manera gratuita o por
un precio simbdlico y sean promovidos o celebrados por los sujetos obligados
o0 partes vinculadas con ellos, se presumira que tienen como fin promover di-
cha inversion y, por lo tanto, quedaran sometidos a lo dispuesto en la Circular
1/2022.

4. <Qué personas o entidades estan sujetas a la Circular 1/2022?
La Circular les sera de aplicacion a:
Los proveedores de servicios sobre criptoactivos;
Los proveedores de servicios publicitarios; y

Cualquier otra persona fisica o juridica que realice por iniciativa propia o por
cuenta de terceros actividades publicitarias sobre criptoactivos (lo cual en-
globa a los denominados “influencers” o creadores de contenido).

5. ¢Qué requisitos debe cumplir la actividad publicitaria regu-
lada en la Circular 1/2022?

Todas las campafias publicitarias deberan contener informacion clara, equilibrada e im-
parcial y atenerse a lo dispuesto en el Anexo | de la Circular 1/2022, teniendo en cuenta
en todo caso la naturaleza y complejidad del producto publicitado, las caracteristicas de
los medios de difusién utilizados y el publico al que se dirijan.

Ademas, se debe informar en todas las comunicaciones comerciales sobre los riesgos
del producto publicitados y en concreto:

Debera figurar de forma relevante la advertencia: “La inversion en criptoacti-
VOS no esta regulada, puede no ser adecuada para inversores minoristas y
perderse la totalidad del importe invertido”.

Ademas, se incluird un enlace o indicacion de la ubicacién de la informacion
adicional que incluya, al menos, referencia a la informacion y los riesgos iden-
tificados en el Anexo Il de la Circular 1/2022 cuando le resulten de aplicacion
al producto publicitado, incorporando la mencion: “Es importante leer y com-
prender los riesgos de esta inversion que se explican detalladamente en esta
ubicacion”.
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6. éSe requiere comunicacion previa ala CNMYV de la actividad
publicitaria?

Como regla general no se requerira comunicar de forma previa a la CNMV una actividad
publicitaria regulada en la Circular 1/2022.

No obstante, si serd necesario realizar dicha comunicacion previa a la CNMV en los
siguientes supuestos:

En el caso de campafas publicitarias masivas: las dirigidas a mas de
100.000 personas utilizando cualquier medio publicitario.

En el caso de todas las camparfias publicitarias de aquellos sujetos obliga-
dos en que asi lo considere la CNMV por el impacto que pudieran tener en
el publico objetivo (aun cuando no sean masivas en sentido estricto).

Dicha comunicacioén previa debe realizarse en el plazo de 10 dias habiles antes de su
ejecucion.
7. ¢éQué otras facultades se atribuyen ala CNMV?

En el ejercicio de su funcién supervisora la CNMV podra requerir a los sujetos obligados
informacion especifica sobre las campafas o piezas publicitarias. A tal efecto, los suje-
tos obligados deben mantener un registro con determinada informacion sobre las cam-
pafas realizadas en los ultimos dos afios.

Asimismo, la CNMV puede requerir el cese de la publicidad o su oportuna rectificacion.

8. ¢Cuindo entra en vigor la Circular 1/2022?

En el plazo de un mes desde su publicacion en el BOE, esto es, el 17 de febrero de
2022.
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