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El pasado 18 de marzo de 2023, se publicé en el BOE la Ley 6/2023, de 17 de
marzo, de los Mercados de Valores y Servicios de Inversidon que entrara en vigor a
los 20 dias de su publicacion en el BOE, concretamente el 7 de abril de 2023, sustitu-
yendo de esta forma a la LMV vigente desde 20152,

El objetivo de la LMV es modernizar la regulacion de los mercados de capitales y su
funcionamiento a través de la transposicion a la normativa nacional de las recientes
Directivas europeas sobre mercados financieros. Especial relevancia tiene el Regla-
mento (UE) 2022/858 sobre un régimen piloto de infraestructuras del mercado basa-
das en la Tecnologia del Registro Descentralizado (“TRD”).

1 No entrara en vigor el 7 de abril de 2023 el articulo 63 sobre los requisitos relativos a la admi-
sion de instrumentos financieros a negociacién. Lo mismo ocurrira con los articulos 307 y 323
gue entraran en vigor al mismo tiempo que el Reglamento del Parlamento Europeo y del Con-
sejo relativo a los mercados de criptoactivos y por el que se modifica la Directive UE
(2019/1937), que entrara en vigor el 2024 (Ley MiCA).
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Principales novedades de la norma:
Criptoactivos

Se reconocen como instrumentos financieros a los que se emiten bajo TRD siem-
pre y cuando cumplan con los elementos caracteristicos definidos en el art.2 de la
nueva ley y de la normativa MiFID II. La Ley de Sociedades de Capital se modifica
en este sentido, permitiendo la representacién de acciones y bonos emitidos por
sistemas basados en TRD?;

Deberan: (i) garantizar factores de integridad, identificacion e inmutabilidad de los
titulos emitidos (ii) identificar de forma directa o indirecta a los titulares de los dere-
chos de voto sobre valores negociables, la naturaleza, caracteristicas y nimero de
valores;

Debera elaborarse un documento de emisidn que se depositara ante la entidad o
entidades responsables de la administracion de la TRD;

La negociacion de los valores, su transmision y todos los efectos se llevaran a
cabo dentro del registro de TRD, incluyendo el establecimiento de cualquier carga
o derecho real constituido sobre los valores registrados en TRD;

Las entidades encargadas del registro de valores deberan desarrollar sendos pla-
nes “de Continuidad” y “de Contingencia” que incluyan procedimientos y sistemas
de gestion de los datos para un supuesto de fallo del sistema;

En la tramitacién parlamentaria del Anteproyecto de septiembre se establecio que
las obligaciones de los depositarios centrales de valores se limiten a las estableci-
das por la ley europea sobre depositarios y sus normas de desarrollo. Se incorpora
la prevision de declaracion de concurso de una entidad encargada de llevar a cabo
la inscripcién y administracion de la representacion de valores negociables me-
diante sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos.

Emision de valores de renta fija:

Se maodifica el proceso de admisién a negociacion de valores de renta fija y deja de
ser necesaria la verificacion previa por parte de la CNMV pasando a ser compe-
tente el 6rgano de gobierno de AIAF;

No obstante, la CNMV seguird interviniendo cuando sea precisa la aprobacion de
un folleto de oferta o admision.

2 En la tramitacion parlamentaria se puntualizd concretamente el caracter fungible de los valo-
res negociables representados mediante sistemas basados en TRD.
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Empresas de servicios de inversion:

Se crean las Empresas de Asesoramiento Financiero Nacional (EAFN) que: (i) po-
drén ser personas fisicas o juridicas con capacidad para prestar servicio de aseso-
ramiento en materia de inversion, (ii) deberan adherirse al fondo de garantia de in-
versiones (FOGAIN) con un sistema de aportaciones proporcional y adaptado a su
nivel de ingreso, (iii) no podran prestar servicios con pasaporte europeo fuera del
territorio nacional, y (iv) no tendran que cumplir con los actuales requisitos de sol-
vencia y de recursos propios de las ESI.

OPAs

Se extiende a los Sistemas Multilaterales de Negociacion (SMN) el régimen aplica-
ble a los Mercados Regulados;

Se amplia como supuesto de OPA obligatoria la celebracion de pactos de cual-
guier naturaleza por titulares de al menos el 30% de derechos de voto que supon-
gan actuacion concertada;

La CNMYV esta facultada bajo la nueva redaccién a dispensar de la obligacion de
formular OPA a las sociedades que hayan accedido a excluir voluntariamente de
cotizacion sus acciones, siempre y cuando, en ese momento el valor esta coti-
zando en otro centro de negociacién europeo.

SPACs:

Modificacion de la Ley de Sociedades de Capital para regular especificamente a
las SPACs admitiéndolas como nuevo tipo societario que podran ser admitidas a
negociacién en un mercado regulado o SMN.

Los estatutos sociales deben establecer para la adquisicion de la sociedad objetivo
un plazo de 36 meses y se podra prorrogar 18 meses por decision de la junta ge-
neral de accionistas.

Deberan contar con un mecanismo de reembolso para el caso de que la Junta
acuerde una adquisicion consistente en un derecho de separacion, la emision de
acciones rescatable o la reduccién de capital.

Para posibilitar el reembolso, se exceptia la obligacion de formular OPA cuando
un accionista alcance una participacion de control como consecuencia del reem-
bolso y se elimina el limite maximo de autocartera (10%).
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