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Projecte denova Liéi dels
Mercats de Valors i dels
Serveis d'Inversio

El 12 de setembre de 2022 es va publicar el Projecte de Llei dels Mercats de Valors i
dels Serveis d'Inversio (el “Projecte”). Una vegada sigui aprovat per les Corts
substituira a l'actual Text Refés de la Llei del Mercat de Valors aprovat pel Reial Decret
Legislatiu 4/2015, de 23 d'octubre (la “Llei del Mercat de Valors”). A continuacié, es
resumeixen les principals novetats.

Criptoactius

Consideracio d'instrument financer

S'incorpora en la definicié d'instrument financer aquells instruments que
s'emetin en tecnologia de registres distribuits (“TRD”) o una altra similar.

Representacio i registre:

Seran aplicable les disposicions relatives als valors negociables per mitja
d'accions en compte.

S'haura d'assegurar que els sistemes TRD (i) garanteixen la integritat i
immutabilitat en els registres i (ii) permeten identificar als titulars dels drets, la
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naturalesa, les caracteristiques i el nimero dels valors negociables que
posseeixi.

En el document d'emissié haura de constar la informacié necessaria per a la
identificacio dels valors negociables integrats.

Superyvisié i sancions

Les entitats subjectes a I'administracio de la inscripci6 i registre dels valors
negociables queden subjectes al réegim de supervisid, inspeccié i sancio de la
CNMV. Es designa la CNMV també com a autoritat competent per a la
supervisio del compliment del Reglament de Criptoactius i com a autoritat de
coordinacio i intercanvi d'informacio.

Es consideren infraccions greus / molt greus, entre altres, (i) els incompliments
d'obligacions relatives a I'emissié i oferta publica de Criptoactius, (ii)
incompliments d'obligacions de fitxes referenciades a actius, (iii) incompliment
d'obligacions de proveidors de serveis de Criptoactius, (iv) I'abls de mercat en
relacié amb Criptoactius i (iv) la falta de cooperaci6 per les entitats de
contrapartida central.

Emissors de valors

Admissié a negociacié a sol-licitud de tercers

Es podran admetre a negociacioé sense consentiment de I'emissor quan hagin
estat admesos en un mercat regulat d'un altre Estat membre.

Procediment simplificat d'admissié d'instruments de deute

Correspondra a l'organisme rector de cada mercat la verificacio dels requisits
en lloc de a la CNMV.

SPACs

Concepte: Queden definides com a societats que s'admeten a negociacio en un
mercat regulat 0 SMN, sense activitat prévia i amb I'inic objectiu d'adquirir
totalment o parcialment una altra societat.

Reemborsament: Haura de preveure un mecanisme de reemborsament a favor
de tots els accionistes en cas que la Junta acordi una adquisicid, que podra
consistir en (i) un dret de separacio, (ii) I'emissio d'accions rescatables o (iii)
una reducci6 de capital.
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S'exceptua de l'obligacié de formular una OPA el suposit que un accionista
aconsegueixi una participacio de control a conseqiéncia del reemborsament.
Tampoc sera aplicable el limit legal d'autocartera.

Els estatuts socials hauran de preveure un termini maxim de 36 mesos
(ampliable 18 mesos per Junta) per a formalitzar I'adquisicid.

OPEs

S'estén el régim d'OPEs a societats domiciliades a Espanya les accions de les
quals estiguin incorporades a un SMN, situacié que actualment manca de
regulacié especifica.

Es preveu com a nova possibilitat de dispensa d'OPA d'exclusié que els valors
estiguin admesos en un altre centre de negociaci6 de la UE.

Es precisa com a suposit d'OPA els pactes per titulars d'almenys el 30% de
drets de vot que suposin actuacio concertada, ja siguin parasocials o de
qualsevol naturalesa.

Empreses de Serveis d'Inversio

EAFN: Es regula la nova Empresa d'Assessorament Financer Nacional, que no
tindra la condicié d'empresa de serveis d'inversio, subjecta a les mateixes
normes pero amb menors requisits i autoritzades per a operar nomeés a
Espanya.

EAF no nacionals: Les empreses d'assessorament financer no nacionals que
siguin persones juridiques podran tenir la condicié d’'ESI.

Entitats de Contrapartida Central

TDR: Es podra procedir a la liquidacié d'operacions mitjangant sistemes TDR.

Pla de recuperacio: Hauran d'incloure en el seu reglament un pla de
recuperacié amb les mesures a adoptar en cas que es produeixi una
deterioraci6 de la seva situacié financera o existeixi risc d'incomplir requisits
essencials.
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