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N U R I A  SA LO B R A L

M A D R I D

El Congreso de los Diputa-

dos aprobó ayer con un am-

plio consenso la Ley de los 

Mercados de Valores y de 

los Servicios de Inversión, 

que será el nuevo marco 

jurídico para empresas e 

inversores en el mercado 

financiero español. Su tra-

mitación se ha prolongado 

durante casi dos años y ac-

tualiza el actual texto en vi-

gor, de 2105, para adaptarlo 

a una nueva realidad finan-

ciera de más competencia, 

más compleja y que exige 

reforzar la transparencia 

y la protección de los in-

versores.

La nueva ley da de he-

cho una primera referencia 

sobre cuál será el ámbito 

de actuación de la CNMV 

sobre los criptoactivos, qué 

requisitos serán necesarios 

para la negociación de va-

lores en España, cómo se 

favorecerá la financiación 

en el mercado de las em-

presas o cuál deberá ser la 

duración del mandato de 

la presidencia de la CNMV 

para fortalecer su inde-

pendencia. En definitiva, 

una serie de cambios para 

modernizar el mercado es-

pañol, y adaptarlo a los úl-

timos cambios normativos 

a nivel europeo, que llegan 

justo en plena polémica por 

la decisión de Ferrovial de 

trasladar su sede a Países 

Bajos con el argumento, en-

tre otros motivos, de que su 

presencia en ese mercado 

le dará mayor proyección 

internacional entre los in-

versores.

El texto también señala 

que “serán necesarias nue-

vas modificaciones de esta 

ley en un futuro próximo”, 

en la medida en que se va-

yan dando avances hacia 

un mercado de capitales 

integrado a nivel europeo.   

¿Qué novedades se inclu-

yen para favorecer las 

emisiones de deuda?

Uno de los puntos desta-

cados de la nueva ley pone 

el foco en las emisiones de 

renta fija. Se reducen las 

tasas que los emisores tie-

nen que abonar a la CNMV 

y se eliminan determinadas 

obligaciones de informa-

ción. “Hay que señalar la 

eliminación de requisitos 

superfluos y redundantes 

para la admisión a nego-

ciación de valores de ren-

ta fija, para contribuir a 

aumentar el atractivo de 

nuestro mercado en dicho 

segmento”, recoge el tex-

to. Por ejemplo, no se exigi-

rá folleto para realizar una 

emisión cuando se trate de 

pagarés con plazo de venci-

miento inferior a 365 días, 

se requiera una inversión 

mínima igual o superior a 

los 100.000 euros o cuan-

do su importe total en la 

UE sea inferior a los ocho 

millones de euros. 

¿Qué medidas están diri-

gidas especialmente a la 

financiación de las peque-

ñas empresas?

La norma introduce mejo-

ras en el mercado que aco-

ge a medianas y pequeñas 

empresas, el BME Growth. 

En este mercado también 

se pasará a aplicar el régi-

men de opas, por el que los 

accionistas recibirán una 

prima de control en caso 

de oferta de compra por 

la pyme cotizada. Así, en 

la Bolsa es obligado lanzar 

una opa por el conjunto de 

la compañía cuando se al-

canza el 30% del capital. 

Rodrigo Buenaventura, 

presidente de la CNMV. 

PABLO MONGE

La CNMV tendrá 
competencias 
inmediatas sobre 
criptos cuando  
se apruebe la 
norma europea

La ley rebaja  
tasas y cargas 
administrativas 
para atraer  
a los inversores

Además se amplía el ám-

bito del mercado de pymes 

para incluir a aquellas cu-

yas emisiones de deuda en 

un ejercicio sean inferiores 

a los 50 millones de euros, 

elevando por tanto las po-

sibilidades de poder cotizar 

en ese mercado.

¿Cómo se regularán los 

criptoactivos?

La nueva norma prepara el 

terreno para regular la ne-

gociación de los criptoac-

tivos. Su contratación con 

garantías para los inverso-

res será una realidad una 

vez se apruebe y entre en 

vigor la normativa MiCA, 

que se prevé vea la luz en 

los próximos meses. Para 

cuando esté lista, y gra-

cias a la nueva ley aproba-

da ayer, la CNMV contará 

inmediatamente con las 

competencias de supervi-

sión necesarias para garan-

tizar la protección de los 

inversores y la estabilidad 

financiera. Así, llegado el 

momento, la CNMV podrá 

aplicar las sanciones co-

rrespondientes. Por ahora, 

el supervisor del mercado 

financiero español única-

mente tiene competencias 

sobre las grandes campa-

ñas de publicidad de crip-

toactivos, en las que deben 

aparecer negro sobre blan-

co los riesgos para el peque-

ño inversor. 

¿Cómo quedan reguladas 

las SPAC en España?

La normativa española de 

mercado acoge también la 

figura de las SPAC, la so-

ciedades cotizadas que se 

constituyen con el único 

propósito de adquirir una 

compañía y que causaron 

furor en Wall Street en 

2021. Ahora están de capa 

caída pero la nueva norma  

establece las condiciones 

por las que se realiza el re-

embolso del capital inver-

tido por los accionistas en 

este tipo de vehículos. 

¿Qué novedades hay para 

las empresas de asesora-

miento financiero?

En línea con el espíritu de 

la norma de fortalecer la 

protección de los inverso-

res, el texto aprobado ayer 

establece que las empre-

sas de asesoramiento finan-

ciero de ámbito nacional 

tendrán que adherirse de 

forma obligada al Fogain 

(Fondo de Garantía de In-

versiones) con aportacio-

nes adaptadas a su tama-

ño y nivel de riesgo que se 

concretarán en un desarro-

llo posterior de la ley.

Las claves de una nueva ley 
del mercado de valores para 
poder competir en Europa

Aprobada la normativa que simplifica las emisiones y prepara el terreno a los criptoactivos

Más 
independencia 
para la CNMV

� Mandato. La norma 

aprobada ayer esta-

blece que “ninguna 

institución del Estado 

ni ninguna otra entidad 

pública o privada trata-

rán de dar instruccio-

nes o ejercer presión 

sobre los miembros 

del consejo ni el per-

sonal de la CNMV en 

el ejercicio de sus fun-

ciones”. Como medida 

con la que reforzar la 

independencia del su-

pervisor del mercado 

financiero español, se 

establece que el man-

dato del presidente, 

el vicepresidente y los 

consejeros de la CNMV 

se amplía a seis años, 

que no serán prorroga-

bles. En la actualidad, 

la duración es de cua-

tro años, con posibi-

lidad de prorrogar el 

mandato otros cuatro, 

pero se busca que tales 

plazos no coincidan 

con los periodos de 

legislatura. “La renova-

ción de los miembros 

del consejo se hará 

parcialmente cada dos 

años, de modo que 

ningún miembro del 

consejo permanezca 

en su cargo por tiempo 

superior a seis años”, 

añade el texto.

� Incompatibili-

dades. La nueva ley 

también establece el 

régimen de incompati-

bilidades de los titula-

res de la presidencia y 

la vicepresidencia de la 

CNMV y de sus conseje-

ros, por el que al cesar 

en el cargo, y durante 

los dos años posterio-

res, no podrán ejercer 

actividad profesional 

alguna relacionada con 

el mercado de valores.


