ADAPTACION DEL DERECHO ESPANOL A LA NORMATIVA
DE LA UE EN MATERIA DE MERCADO DE VALORES

Proyecto de Ley de medidas urgentes para la adaptacion del derecho espafiol a
la normativa de la Unién Europea en materia de mercado de valores (procedente
del Real Decreto-ley 21/2017, de 29 de diciembre)

(BOCG Congreso de los Diputados, Serie A, nim. 17-1, de 16 de febrero de 2018)

» Tramitacién parlamentaria

PRESENTACION

El & Real Decreto-ley 21/2017, de 29 de diciembre, de medidas urgentes para la
adaptacién del derecho espafiol a la normativa de la Unién Europea en materia
de mercado de valores, fue sometido a debate y votacion de totalidad por el
Congreso de los Diputados en su sesién del dia 6 de febrero de 2018, en la que se
acordd su convalidacién, asi como su tramitacién como Proyecto de Ley.

La Mesa del Congreso de los Diputados, en su reunion del 13 de febrero de 2018,
acordd su remision a la Comisiéon de Economia, Industria y Competitividad, para su
aprobacién con competencia legislativa plena y su tramitacién por el procedimiento
de urgencia, de conformidad con el ultimo inciso del apartado 4 del articulo 151 del
Reglamento de la Camara.

Este Proyecto de Ley procede, por tanto, del .*3eal Decreto-ley 21/2017, de 29 de
diciembre. Mediante el mismo se incorporan parcialmente la = Directiva
2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014,
relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que se modifican la
Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE; y la > Directiva (UE) 2016/1034
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de junio de 2016, por la que se
modifica la Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de instrumentos
financieros.

La incorporacion de la = Directiva 2014/65/UE supondrda una adaptacién en
profundidad del *= Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que
se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores. Esta adaptacion
esta actualmente en estudio como Anteproyecto de Ley del Mercado de Valores y de
los Instrumentos Financieros, tras cuya aprobacion se producird la transposicion
definitiva de la . * Directiva 2014/65/UE.
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La urgencia y extraordinaria necesidad que exige el = articulo 86 de la
Constitucién Espanola para la aprobacion de este Real Decreto-Ley se justifica en
la necesidad de incorporar a nuestro ordenamiento juridico determinadas
previsiones de la > Directiva 2014/65/UE, cuyo plazo de transposicién se ha
cumplido ya sobradamente, que afectan al régimen juridico de los centros espafioles
de negociacion de instrumentos financieros y a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) para dotarlos de las garantias legales necesarias para operar de
acuerdo con lo establecido en dicha Directiva y en el *=Reglamento (UE) n°
600/2014, de 15 de mayo de 2014.

El Proyecto de Ley se estructura en sesenta y tres articulos, cuatro disposiciones
adicionales, una disposicién derogatoria y cinco disposiciones finales.

Las disposiciones adicionales se refieren a las definiciones contenidas en la =
Directiva 2014/65/UE; a las autoridades competentes en materia de autorizacién,
supervision, inspeccion y sancion previstas en el *3eglamento (UE) 600/2014; a
los mercados regulados existentes y a la aplicacion de la Ley del Mercado de
Valores, respectivamente.

La Disposicién derogatoria Unica deroga cuantas disposiciones del texto refundido

de la *~.ey del Mercado de Valores, se opongan al presente Real Decreto-Ley.

La Disposicién final primera relaciona las modificaciones al texto refundido de la ~ Final Report Guidelines on MiFID Il

Ley del Mercado de Valores; el titulo competencial al que se refiere la Disposicién product governance requirements
final segunda es el articulo 149.1.6%, 112y 13% de la CE; la disposicién final ESMA, 2 June 2017
tercera se refiere a las dos Directivas de la Unién Europea que se incorporan

mediante este Real Decreto-Ley: la ‘~Directiva 2014/65/UE, parcialmente, y la =

Directiva 2016/1034/UE, por la que se modifica la ~Directiva 2014/65/UE; la

disposicion final cuarta se refiere a las disposiciones reglamentarias que podra

dictar el Gobierno para el desarrollo de los dispuesto en este Real Decreto-Ley v,

finalmente, la disposicién final quinta, establece su entrada en vigor el 3 de enero

de 2018.

Entre los textos citados en el Proyecto de Ley, ademas, l6gicamente, del *~Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores y del *~Real Decreto-Ley 21/2017, de
29 de diciembre, objeto de convalidadién mediante este Proyecto de Ley, se hace
referencia a la 1= Ley 22/2003, de 9 de julio, Concursal; al *=Real Decreto
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de admision a
negociacion de valores en mercados secundarios oficiales, de ofertas publicas de
venta o suscripcién y del folleto exigible a tales efectos; al = Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
de Sociedades de Capital y, finalmente, a la *~Ley 10/2014, de 26 de junio, de
Ordenacién, supervisién y solvencia de entidades de crédito.

Como complemento a esta informacion se han seleccionado tres ESTUDIOS: el de
Pilar Iniguez Ortega sobre los deberes de informacion de las entidades
comercializadoras de servicios financieros ( ~~Revista de derecho bancario y bursatil,
n. 145, enero-marzo, 2017); el de Alicia Aglero Ortiz sobre las nuevas obligaciones
informativas introducidas por la nueva Directiva y el nuevo Reglamento (. *Revista de
Derecho del Mercado de Valores, n. 21, 2017) y el de Ainoa Iriarte Ibarglen,
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Documentos comparativos: textos vigentes y propuestas de modificacién

Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el FRANCIA
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.

Derogacion de los articulos: 44, 78, 79, 80, 81, 83, del 85 al 92, 111, 112, 317,

318, 319, del 321 al, 330.->Véase texto comparativo m F

UNION EUROPEA

AUTORITE
DES MARCHES FINAMCIERS

Legislacién citada

GRAN BRETANA

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

Reglamento (UE) n°® 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo de 4 de julio
de 2012 relativo a los derivados extrabursatiles, las entidades de contrapartida
central y los registros de operaciones ITALIA

Directiva 2014/57/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de
2014, sobre las sanciones penales aplicables al abuso de mercado (Directiva sobre
abuso de mercado)

Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de mayo de Autorita italiana per la vigilanza dei
2014 relativa a los mercados de instrumentos financieros y por la que se
modifican la Directiva 2002/92/CE y la Directiva 2011/61/UE (refundicién)

mercati finanziari

Reglamento (UE) n° 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de
abril de 2014 sobre el abuso de mercado (Reglamento sobre abuso de mercado) y
por el que se derogan la Directiva 2003/6/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,
y las Directivas 2003/124/CE, 2003/125/CE y 2004/72/CE de la Comisién

Reglamento (UE) n° 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de
mayo de 2014 relativo a los mercados de instrumentos financieros y por el que se
modifica el Reglamento (UE) n o0 648/2012

Reglamento de Ejecucion (UE) 2016/824 de la Comision, de 25 de mayo de 2016,
por el que se establecen normas técnicas de ejecucién en lo que respecta al
contenido y el formato de la descripciéon del funcionamiento de los sistemas
multilaterales de negociacién, los sistemas organizados de contratacién y la
notificacién a la Autoridad Europea de Valores y Mercados, de conformidad con
la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, relativa a los
mercados de instrumentos financieros

Directiva (UE) 2016/1034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de junio
de 2016, por la que se modifica la Directiva 2014/65/UE relativa a los mercados de
instrumentos financieros

Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision, de 25 de abril de 2016, por
el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo
en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento
de las empresas de servicios de inversién y términos definidos a efectos de dicha
Directiva


http://www.amf-france.org/Acteurs-et-produits/Marches-financiers-et-infrastructures/De-MIF-1-a-MIF-2/Les-mesures-d-application-de-MIF-2?xtcr=10&isSearch=true&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche%3FTEXT%3DMIFID%26LANGUAGE%3Dfr%26isSearch%3Dtrue%26simpleSearch%3Dtrue%26valid_recherche%3DValider&xtmc=MIFID
https://www.fca.org.uk/markets/mifid-ii
http://www.consob.it/web/consob/home
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/3.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/7.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/4.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/8.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/19.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/20.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/21.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/22.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/23.pdf
http://www.congreso.es/docu/docum/ddocum/dosieres/sleg/legislatura_12/spl_16/pdfs/24.pdf

Dosieres

Reglamento Delegado (UE) 2017/566 de la Comisién, de 18 de mayo de 2016,
por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo, relativa a los mercados de instrumentos financieros, en lo que respecta a
las normas técnicas de regulacién sobre la proporcién enire érdenes no
ejecutadas y operaciones para prevenir anomalias en las condiciones de
negociacion

Reglamento Delegado (UE) 2017/568 de la Comisién de 24 de mayo de 2016 por
el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo
en lo que respecta a las normas técnicas de regulacion relativas a la admision de
instrumentos financieros a negociacién en mercados regulados

Reglamento Delegado (UE) 2017/578 de la Comision, de 13 de junio de 2016, por
el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo
relativa a los mercados de instrumentos financieros en lo que respecta a las normas
técnicas de regulaciéon que especifican los requisitos relativos a los acuerdos y
planes de creacién de mercado

Reglamento Delegado (UE) 2017/584 de la Comisién, de 14 de julio de 2016, por
el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo
en lo relativo a las normas técnicas de regulaciéon que especifican los requisitos
organizativos de los centros de negociacion

Reglamento Delegado (UE) 2017/588 de la Comision, de 14 de julio de 2016, por
el que se completa la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo
en lo que respecta a las normas técnicas de regulacién relativas al régimen de
variacion minima de cotizacién aplicable a las acciones, los recibos de
depositario y los fondos cotizados

ESTUDIOS

Los deberes de informacién de las entidades comercializadoras de servicios
financieros MiIFID Il como medio de proteccién del inversor no profesional / Pilar
Ifiguez Ortega. En: Revista de derecho bancario y bursatil. --A. 35 n. 145 (en.-marzo
2017). - 25p

Nuevas obligaciones informativas introducidas por MIiFID Il. Estudio
comparativo / Alicia Agtiero Ortiz. En: Revista de Derecho del Mercado de Valores,
N° 21, Seccidén Mercados y Praxis Negocial, Segundo semestre de 2017, Editorial
Wolters Kluwer. La Ley 228/2018

Adaptacién parcial del derecho espaiiol a la normativa de la Unién Europea
en materia del mercado de valores / Ainoa Iriarte Ibarglen. En: Diario La Ley. -- A.
38,n.9111 (4 en. 2018). -- 3 p
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