
Código de Comercio y 
otras Normas Mercantiles
33.ª Edición

Ramón B. García Luengo
Javier García Marrero

CÓDIGOS 
2026

https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos

https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos


© Redacción, 2026
© ARANZADI LA LEY, S.A.U.

Editorial Aranzadi, S.A.U.
C/ Serrano Galvache 26
28033 Madrid
www.aranzadilaley.es 
Atención al cliente: https://areacliente.aranzadilaley.es/publicaciones

33ª edición: septiembre 2026.

Depósito Legal: M-16794-2026 
ISBN versión impresa con complemento electrónico: 978-84-1085-776-6

Diseño, Preimpresión e Impresión: Editorial Aranzadi, S.A.U.
Printed in Spain

© Editorial Aranzadi, S.A.U. Todos los derechos reservados. A los efectos del art. 32 del Real 
Decreto Legislativo 1/1996, de 12 de abril, por el que se aprueba la Ley de Propiedad Intelectual, 
ARANZADI LA LEY, S.A.U., se opone expresamente a cualquier utilización del contenido de esta 
publicación sin su expresa autorización, lo cual incluye especialmente cualquier reproducción, mo-
dificación, registro, copia, explotación, distribución, comunicación, transmisión, envío, reutilización, 
publicación, tratamiento o cualquier otra utilización total o parcial en cualquier modo, medio o for-
mato de esta publicación.
Cualquier forma de reproducción, distribución, comunicación pública o transformación de esta obra 
solo puede ser realizada con la autorización de sus titulares, salvo excepción prevista por la Ley. Di-
ríjase a Cedro (Centro Español de Derechos Reprográficos, www.cedro.org) si necesita fotocopiar 
o escanear algún fragmento de esta obra.
El editor y los autores no asumirán ningún tipo de responsabilidad que pueda derivarse frente a 
terceros como consecuencia de la utilización total o parcial de cualquier modo y en cualquier medio 
o formato de esta publicación (reproducción, modificación, registro, copia, explotación, distribución, 
comunicación pública, transformación, publicación, reutilización, etc.) que no haya sido expresa y 
previamente autorizada.
El editor y los autores no aceptarán responsabilidades por las posibles consecuencias ocasionadas a 
las personas naturales o jurídicas que actúen o dejen de actuar como resultado de alguna informa-
ción contenida en esta publicación.
ARANZADI LA LEY no será responsable de las opiniones vertidas por los autores de los contenidos, 
así como en foros, chats, u cualesquiera otras herramientas de participación. Igualmente, ARANZA-
DI LA LEY se exime de las posibles vulneraciones de derechos de propiedad intelectual y que sean 
imputables a dichos autores.
ARANZADI LA LEY queda eximida de cualquier responsabilidad por los daños y perjuicios de toda 
naturaleza que puedan deberse a la falta de veracidad, exactitud, exhaustividad y/o actualidad de 
los contenidos transmitidos, difundidos, almacenados, puestos a disposición o recibidos, obtenidos o 
a los que se haya accedido a través de sus PRODUCTOS. Ni tampoco por los Contenidos prestados u 
ofertados por terceras personas o entidades.
ARANZADI LA LEY se reserva el derecho de eliminación de aquellos contenidos que resulten invera-
ces, inexactos y contrarios a la ley, la moral, el orden público y las buenas costumbres.
Nota de la Editorial: El texto de las resoluciones judiciales contenido en las publicaciones y pro-
ductos de ARANZADI LA LEY, S.A.U., es suministrado por el Centro de Documentación Judicial 
del Consejo General del Poder Judicial (Cendoj), excepto aquellas que puntualmente nos han sido 
proporcionadas por parte de los gabinetes de comunicación de los órganos judiciales colegiados. El 
Cendoj es el único organismo legalmente facultado para la recopilación de dichas resoluciones. El 
tratamiento de los datos de carácter personal contenidos en dichas resoluciones es realizado direc-
tamente por el citado organismo, desde julio de 2003, con sus propios criterios en cumplimiento de 
la normativa vigente sobre el particular, siendo por tanto de su exclusiva responsabilidad cualquier 
error o incidencia en esta materia.

https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos



Código de
Comercio y otras

normas
mercantiles

SUMARIO

I. Código de Comercio
§ 1.  Real Decreto de 22 de agosto de 1885, por el que

se publica el Código de Comercio. . . . . . . . . . . . 17

II. Registro Mercantil
§ 2. Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por el que

se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil. 131

11
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos



III. Protección de los Consumidores
§ 3. Real Decreto Legislativo 1/2007, de 16 de noviem-

bre, por el que se aprueba el texto refundido de la
Ley General para la Defensa de los Consumidores
y Usuarios y otras leyes complementarias.. . . . . . 267

§ 4. Ley 7/1998, de 13 de abril, sobre Condiciones Ge-
nerales de la Contratación. . . . . . . . . . . . . . . . . 393

IV. Derecho de la Competencia y de la Propiedad
Industrial

§ 5. Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa de la Com-
petencia.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 419

§ 6. Ley3/1991, de 10 de enero, de Competencia Des-
leal. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 479

§ 7. Ley 17/2001, de 7 de diciembre, de Marcas.. . . . 501
§ 8. Ley 24/2015, de 24 de julio, de Patentes.. . . . . . 561
§ 9. Ley 1/2019, de 20 de febrero, de Secretos Empre-

sariales.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 647

V. Derecho de Sociedades
§ 10. Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por

el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 667

§ 11. Real Decreto-ley 5/2023, de 28 junio. Transposi-
ción de la Directiva de la Unión Europea en mate-
ria de modificaciones estructurales de sociedades
mercantiles. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 853

VI. Títulos-Valores
§ 12. Ley 19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y del Che-

que.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1091

VII. Contratos Mercantiles
§ 13. Ley 50/1980, de 8 de octubre, de Contrato de Se-

guro. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1127
§ 14. Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de

Valores y de los Servicios de Inversión. . . . . . . . 1159

12
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos



§ 15. Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el
régimen de las ofertas públicas de adquisición de
valores.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1399

§ 16. Ley 12/1992, de 27 mayo, sobre contrato de
agencia.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1445

§ 17. Ley 28/1998, de 13 de julio, de venta a Plazos de
Bienes Muebles.. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1459

§ 18. Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se es-
tablecen medidas de lucha contra la morosidad en
las operaciones comerciales. . . . . . . . . . . . . . . . 1473

VIII. Derecho Concursal
§ 19. Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo,

por el que se aprueba el texto refundido de la Ley
Concursal. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1489

Índice Analítico. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1723

13
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos



§ 3. Real Decreto Legislativo 1/2007, de 16 de
noviembre, por el que se aprueba el texto refundido

de la Ley General para la Defensa de los
Consumidores y Usuarios y otras leyes

complementarias
(BOE de 30 de Noviembre de 2007; c. e. BOE de 13 de Febrero de

2008)

RDLeg. 1/2007, 16 noviembre rectificado por Corrección de errores («B.O.E.» 13 fe-
brero 2008).

I

Este real decreto legislativo cumple con la previsión recogida en la disposición fi-
nal quinta de la Ley 44/2006, de 29 de diciembre, de mejora de la protección de
los consumidores y usuarios, que habilita al Gobierno para que, en el plazo 12 me-
ses, proceda a refundir en un único texto la Ley 26/1984, de 19 de julio, General
para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y las normas de transposición de
las directivas comunitarias dictadas en materia de protección de los consumidores
y usuarios que inciden en los aspectos regulados en ella, regularizando, aclarando
y armonizando los textos legales que tengan que ser refundidos.

Para la identificación de las normas objeto de refundición se ha considerado el
listado del anexo de la Directiva 98/27/CE del Parlamento Europeo y del Consejo,
de 19 de mayo de 1998, relativa a las acciones de cesación en materia de protec-
ción de los intereses de los consumidores y usuarios, que identifica las disposicio-
nes comunitarias dictadas en materia de protección de los consumidores y usua-
rios, y, en consecuencia, las normas de transposición respecto de las cuales debe
examinarse la procedencia de su incorporación al texto refundido.

Analizado el Anexo de la citada Directiva, se integran en el texto refundido de la
Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes comple-
mentarias las normas de transposición de las directivas comunitarias que, dictadas
en materia de protección de los consumidores y usuarios, inciden en los aspectos
contractuales regulados en la Ley 26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa
de los Consumidores y Usuarios, y que establecen el régimen jurídico de determi-
nadas modalidades de contratación con los consumidores, a saber: los contratos
celebrados a distancia y los celebrados fuera de establecimiento comercial.

La regulación sobre garantías en la venta de bienes de consumo, constituye
transposición de directiva comunitaria que incide en el ámbito de la garantía regu-
lado por la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios, proce-
diéndose, igualmente a su refundición.

Asimismo, se incorpora a la refundición la regulación sobre viajes combinados,
por tratarse de una norma de transposición de directiva comunitaria que se integra
en el acervo comunitario de protección de los consumidores y establece un régi-
men jurídico específico en la contratación con consumidores no afectado por las
normas estatales sectoriales sobre turismo.
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Además, se incorpora al texto refundido la regulación sobre la responsabilidad ci-
vil por daños causados por productos defectuosos, norma de transposición de di-
rectiva comunitaria que incide en aspectos esenciales regulados en la Ley General
de Defensa de los Consumidores y Usuarios, y que, como de manera unánime re-
conoce la doctrina y jurisprudencia requiere aclarar y armonizar sus respectivas re-
gulaciones, al objeto de asegurar una adecuada integración entre ellas, superando
aparentes antinomias.

Otras normas de transposición de las directivas comunitarias citadas en el anexo
de la Directiva 98/27/CE, sin embargo, instrumentan regímenes jurídicos muy di-
versos que regulan ámbitos sectoriales específicos alejados del núcleo básico de la
protección de los consumidores y usuarios.

Tal es el caso de las leyes que regulan los servicios de la sociedad de la informa-
ción y el comercio electrónico, las normas sobre radiodifusión televisiva y la Ley
29/2006, de 26 de julio, de garantías y uso racional de los medicamentos y pro-
ductos sanitarios.

La Ley 7/1995, de 23 de marzo, de crédito al consumo, aún cuando contiene una
regulación específica de los contratos con consumidores, no se incorpora a la re-
fundición en consideración a su incidencia específica, también, en el ámbito finan-
ciero. Tales circunstancias determinan que las prescripciones de la Ley de crédito
al consumo se completen no sólo con las reglas generales contenidas en la Ley
26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios,
sino también con aquéllas propias reguladoras de los servicios financieros, en par-
ticular las referidas a las obligaciones de las entidades de crédito en relación con la
información a los clientes, publicidad y transparencia de las operaciones. Por ello,
se considera que se integra de manera más armónica la regulación sobre crédito al
consumo en este grupo de disposiciones financieras. Coadyuva esta decisión la in-
corporación al ordenamiento jurídico interno, mediante Ley 22/2007, de 11 de ju-
lio, sobre comercialización a distancia de servicios financieros destinados a los con-
sumidores, de la Directiva 2002/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
23 de septiembre de 2002, relativa a la comercialización a distancia de servicios fi-
nancieros destinados a los consumidores, y por la que se modifican la Directiva
90/619/CEE del Consejo y las Directivas 97/7/CE y 98/27/CE.

El peculiar régimen de constitución de los derechos de aprovechamiento por tur-
no de bienes inmuebles de uso turístico y el establecimiento de normas tributarias
específicas en la Ley 42/1998, de 15 de diciembre, que transpuso al ordenamiento
jurídico interno la Directiva 94/47/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de
26 de octubre de 1994, desaconseja, asimismo, su inclusión en el texto refundido
de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes
complementarias dada su indudable incidencia también en los ámbitos registral y
fiscal, ajenos al núcleo básico de protección de los consumidores.

Tampoco es objeto de refundición la Ley 34/1998, de 11 de noviembre, General
de Publicidad, ya que su ámbito subjetivo de aplicación incluye también las relacio-
nes entre empresarios y su contenido está pendiente de revisión como consecuen-
cia de la aprobación de la Directiva 2005/29/CE, del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 11 de mayo de 2005, relativa a las prácticas comerciales desleales de
las empresas con los consumidores en el mercado interior, que debe ser incorpora-
da a nuestro ordenamiento jurídico.

Por último, las normas reglamentarias que transponen directivas dictadas en
materia de protección a los consumidores y usuarios, tales como las relativas a in-
dicación de precios, etiquetado, presentación y publicidad de productos alimenti-
cios, etcétera, no se incorporan al texto refundido de la Ley General para la Defen-
sa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias, toda vez que,
como ha declarado el Consejo de Estado, la delegación legislativa no autoriza a in-

§ 3. RDLEG. 1/2007 DE 16 NOVIEMBREPREÁMBULO
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corporar al texto refundido disposiciones reglamentarias, ni para degradar el rango
de las disposiciones legales excluyéndolas de la refundición.

En consecuencia, el cumplimiento del mandato contenido en la disposición final
quinta de la Ley 44/2006, de 29 de diciembre, de mejora de la protección de los
consumidores y usuarios, exige incorporar al texto refundido de la Ley General pa-
ra la Defensa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias, la
Ley 26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa de los Consumidores y Usua-
rios, la Ley 26/1991, de 21 de noviembre, sobre contratos celebrados fuera de los
establecimientos mercantiles; la regulación dictada en materia de protección a los
consumidores y usuarios en la Ley 47/2002, de 19 de diciembre, de reforma de la
Ley de Ordenación del Comercio Minorista, para la transposición al ordenamiento
jurídico español de la Directiva sobre contratos a distancia; la Ley 23/2003, de 10
de julio, de Garantías en la Venta de Bienes de Consumo, la Ley 22/1994, de 6 de
julio, de responsabilidad civil por los daños causados por productos defectuosos y
la Ley 21/1995, de 6 de julio, sobre viajes combinados.

II

El texto refundido de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y
Usuarios y otras leyes complementarias se estructura en cuatro libros.

El libro primero se divide en cinco títulos. El primero, relativo a las disposiciones
generales, incorpora una delimitación del ámbito de aplicación de la Ley 26/1984,
de 19 de julio, General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y una lista
de conceptos reiteradamente utilizados en ella, asegurando una mayor claridad en
la redacción, evitando repeticiones innecesarias e integrando las lagunas que había
identificado la doctrina. En este título se regulan, asimismo, los derechos de los
consumidores y usuarios y la legislación básica sobre ellos.

El título II de este libro primero contiene la regulación del derecho de represen-
tación, consulta y participación e incorpora el régimen jurídico básico de las asocia-
ciones de consumidores y usuarios adoptado en la modificación normativa introdu-
cida por la Ley de mejora de la protección de los consumidores y usuarios.

En el título III del libro primero se incorpora la regulación en materia de coope-
ración institucional, especialmente relevante en la protección de los consumidores
y usuarios teniendo en cuenta las competencias en la materia de las comunidades
autónomas y de las entidades locales. Se integra así en un título específico la regu-
lación de la Conferencia Sectorial de Consumo incorporada en la Ley General para
la Defensa de los Consumidores y Usuarios en la modificación realizada por la Ley
de mejora de los consumidores y usuarios y las disposiciones específicas sobre
cooperación institucional en materia de formación y control de la calidad.

Se fundamentan, en consecuencia, las disposiciones de este título en el principio
de cooperación, en relación con el cual el Tribunal Constitucional, entre otras en
STC 13/2007, FJ 7, viene señalando que «las técnicas de cooperación y colabora-
ción «son consustanciales a la estructura compuesta del Estado de las Autono-
mías» (STC 13/1992, de 6 de febrero, F.7; y en el mismo sentido SSTC 132/1996,
de 22 de julio F.6 y 109/1998, de 21 de mayo, F.14) y que el principio de coopera-
ción «que no necesita justificarse en preceptos constitucionales o estatutarios con-
cretos» (STC 141/1993, de 22 de abril, F.6.ñ; y en el mismo sentido STC
194/2004, de 4 de noviembre, F.9) «debe presidir el ejercicio respectivo de com-
petencias compartidas por el Estado y las comunidades autónomas (STC 13/1988,
de 4 de febrero, F.2; en el mismo sentido, STC 102/1995, de 26 de junio, f. 31)
(...)».

La sentencia del Tribunal Constitucional 15/1989, de 26 de enero de 1989, y el
régimen jurídico vigente, atendiendo a las competencias asumidas por las comuni-
dades autónomas y las entidades locales en materia de protección de los consumi-
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dores y usuarios, ha exigido regularizar y aclarar muchas de las disposiciones con-
tenidas en la Ley 26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa de los Consumi-
dores y Usuarios, y ahora incorporadas al libro primero, títulos I y III.

En particular, se circunscriben las obligaciones impuestas a los medios de comu-
nicación, a la radio y televisión de titularidad estatal, insertándose tales obligacio-
nes en el ámbito de la potestad de autoorganización de la Administración General
del Estado.

Igualmente, atendiendo a las competencias de las entidades locales en materia
de defensa de los consumidores y usuarios y sin perjuicio de la participación de la
asociación de entidades locales con mayor implantación en la Conferencia Sectorial
de Consumo, conforme previene el artículo 5.8 de la Ley 30/1992, de 26 de no-
viembre, de Régimen Jurídico de las Administraciones Públicas y del Procedimiento
Administrativo Común, se establece expresamente la cooperación institucional en-
tre la Administración General del Estado y las entidades locales a través de la aso-
ciación con mayor implantación.

El título IV contiene las disposiciones en materia de procedimiento sancionador e
infracciones y sanciones.

El título V, último del libro, articula el acceso a la justicia de los consumidores y,
en particular, incorpora la regulación de las acciones de cesación frente a las con-
ductas contrarias a la regulación contenida en el texto refundido de la Ley General
para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias y
el Sistema Arbitral de Consumo.

En la regulación del Sistema Arbitral del Consumo contenida en el capítulo II de
este título V, se incorporan las importantes modificaciones introducidas por la Ley
de mejora de la protección de los consumidores y usuarios, en el régimen jurídico
de este eficaz mecanismo de resolución extrajudicial de conflictos.

Conforme a la regulación adoptada, los pactos de sumisión al arbitraje se condu-
cen al momento en el que el consumidor puede evaluar correctamente el alcance
de la decisión que, en la mayor parte de los casos, se ve obligado a adoptar, y que
es aquél en el que surge la controversia. Se eleva con ello la protección del usuario
ante fórmulas arbitrales no siempre lícitas y se garantiza la no renuncia previa a
los derechos reconocidos legalmente. Esta regla se completa con la determinación
de la nulidad de los pactos suscritos contraviniéndola, en aplicación de las previsio-
nes de la propia Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios so-
bre la irrenunciabilidad de los derechos reconocidos por la ley al consumidor. La ti-
pificación de su vulneración, como infracción de consumo, se deduce claramente
de la letra k) del artículo 49.1 en el que se califica como tal el incumplimiento de
los requisitos, obligaciones o prohibiciones establecidas en esta Ley y disposiciones
que la desarrollen.

Se incorpora al articulado, asimismo, las precisiones introducidas por la reiterada
Ley 44/2006, de 29 de diciembre, sobre la determinación reglamentaria de los su-
puestos en que podrá interponerse reclamación ante la Junta Arbitral Nacional
frente a las resoluciones de las juntas arbitrales territoriales sobre admisión e
inadmisión de solicitudes de arbitraje y el establecimiento, asimismo, en la norma
reglamentaria, de los supuestos en que actuará un árbitro único en la administra-
ción del arbitraje de consumo.

El libro segundo, que regula relaciones jurídicas privadas, se estructura en cinco
títulos. El título I, en el que se contienen las disposiciones generales de los contra-
tos con los consumidores, siguiendo el régimen contenido en la Ley 26/1984, de
19 de julio, General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y establecien-
do, conforme a las previsiones de las normas que se incorporan al texto refundido
de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes
complementarias, el régimen común del derecho de desistimiento en aquellos con-
tratos en los que se prevé tal derecho.
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Se incorporan en este título las disposiciones introducidas por la Ley de mejora
de la protección de los consumidores, en materia de contratos con los consumido-
res.

Esta ley, para evitar la imposición a los consumidores de obstáculos onerosos o
desproporcionados para el ejercicio de los derechos reconocidos en el contrato y en
coherencia con lo previsto en la Directiva 2005/29/CEE del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 11 de mayo de 2005, sobre prácticas comerciales desleales, que
prohíbe los obstáculos no contractuales para el ejercicio de tales derechos, y en tal
sentido deberá ser transpuesta a nuestro ordenamiento jurídico, prohíbe las cláu-
sulas contractuales que establezcan estas limitaciones y, en particular, la imposi-
ción de plazos de duración excesiva o las limitaciones que excluyan u obstaculicen
el derecho del consumidor a poner fin al contrato.

En los contratos de prestación de servicios o suministro de bienes de tracto su-
cesivo o continuado, se han observado prácticas obstruccionistas al derecho del
consumidor a ponerles fin. Para evitarlas, se introducen reformas para que quede
claramente establecido, tanto en la fase previa de información como en la efectiva
formalización contractual, el procedimiento mediante el cual el consumidor puede
ejercitar este derecho y se asegura que pueda ejercitarlo en la misma forma en
que contrató, sin sanciones o cargas.

Estas reglas se completan con dos previsiones. De un lado, la integración del
contrato conforme a la buena fe objetiva, según las reglas de interpretación e inte-
gración del Código Civil y las exigencias de la leal competencia. Se refuerza así la
posición contractual del consumidor y se establece con claridad en la norma la in-
terpretación que del artículo 1258 del Código Civil mantenían la doctrina y juris-
prudencia más avanzada.

De otro lado, estableciendo la necesidad de que la información precontractual
obligatoria se facilite al consumidor de forma gratuita, sin costes adicionales. Esta
previsión tiene por objeto evitar prácticas lesivas, conforme a las cuales el cumpli-
miento de las obligaciones legales de los empresarios no sólo suponen costes adi-
cionales a los consumidores, sino una retribución adicional al operador, mediante
la utilización de las nuevas tecnologías. Nuevas tecnologías que, por otra parte,
permiten la prestación gratuita de la información mínima exigible, conforme ya es-
tá previsto en algunos ámbitos de la actividad económica.

El título II establece el régimen jurídico en materia de cláusulas contractuales no
negociadas individualmente y cláusulas abusivas, conforme a las previsiones con-
tenidas en la Ley 26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa de los Consumi-
dores y Usuarios.

Es en este título en el que quedan incorporadas las modificaciones introducidas
por la Ley de mejora en materia de cláusulas y prácticas abusivas. Tal es el caso
del fortalecimiento de la protección del consumidor adquirente de vivienda cuando
se precisa el carácter abusivo de las cláusulas que le trasladen gastos que corres-
ponden al profesional, como los impuestos en los que el sujeto pasivo es el vende-
dor, o los gastos de las conexiones a los suministros generales de la vivienda, con
el fin de evitar cláusulas no negociadas que trasladan dichos gastos al consumidor.

Se incorporan, asimismo, las previsiones tendentes a dar mayor claridad en las
modalidades de cálculo del precio de los contratos, evitando la facturación de ser-
vicios no prestados efectivamente.

En materia contractual, asimismo, se clarifica la equiparación entre las estipula-
ciones contractuales no negociadas y las prácticas no consentidas expresamente
con idénticos efectos para los usuarios y en el ámbito sancionador.

Los títulos III y IV se destinan, respectivamente, a regular los contratos con con-
sumidores celebrados a distancia y fuera de los establecimientos mercantiles.

Se incorporan así al texto refundido las disposiciones destinadas a regular las re-
laciones jurídicas con los consumidores en los contratos a distancia de bienes y
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servicios contenidas en la Ley 7/1996, de 15 de enero, de Ordenación del Comer-
cio Minorista, modificada por la Ley 47/2002, de 19 de diciembre, de reforma de la
Ley 7/1996, de Ordenación del Comercio Minorista, para la transposición al orde-
namiento jurídico español de la Directiva 97/7/CE, en materia de contratos a dis-
tancia y para la adaptación de la Ley a diversas directivas comunitarias.

Como consecuencia de esta refundición la regulación sobre contratos a distancia
contenida en la Ley 7/1996, de 15 de enero, queda vigente para la regulación de
las relaciones empresariales.

Igualmente se incorpora al texto refundido la regulación contenida en la Ley
26/1991, de 21 de noviembre, sobre contratos celebrados fuera de los estableci-
mientos mercantiles.

El título V, último del libro segundo, regula el régimen de garantías y servicios
posventa, integrando armónicamente el régimen de garantías previsto en la Ley
General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios y la regulación contenida
en la Ley 23/2003, de 10 de julio, de Garantías en la Venta de Bienes de Consumo.

El libro tercero armoniza el régimen de responsabilidad civil por daños causados
por productos defectuosos, previsto en la Ley 22/1994, de 6 de julio, y las disposi-
ciones sobre responsabilidad contenidas en el capítulo VIII de la Ley 26/1984, de
19 de julio, General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios.

Este libro se divide en tres títulos. El título I en el que se contienen las disposi-
ciones comunes en materia de responsabilidad por daños causados por bienes y
servicios defectuosos, el título II en el que se regula la responsabilidad civil causa-
da por productos defectuosos y el título III en el que se regula la responsabilidad
causada por el resto de los bienes y servicios.

En el libro cuarto, por último, se incorpora la regulación específica sobre viajes
combinados. Este libro de divide en dos títulos, el primero sobre disposiciones ge-
nerales y el segundo sobre resolución del contrato y responsabilidades.

Las tres disposiciones transitorias del texto refundido de la Ley General para la
Defensa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias garantizan
que no se altere el régimen transitorio respecto de la garantía comercial, mantie-
nen el régimen transitorio en los bienes que han de ser considerados como bienes
de naturaleza duradera y determinan la inaplicabilidad de la Ley 22/1994, de 6 de
julio, a los productos que aún pudiera haber en nuestro mercado, puestos en circu-
lación con anterioridad al 8 de julio de 1994.

En tres disposiciones finales se mantiene la habilitación al Gobierno para modifi-
car las cuantías establecidas en el texto refundido de la Ley General para la Defen-
sa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias y para el desa-
rrollo reglamentario de lo dispuesto en la ley, manteniendo la aplicabilidad del ré-
gimen reglamentario en materia de infracciones y sanciones en los términos pre-
vistos en la Ley General para la Defensa de los Consumidores y Usuarios.

La atribución al Gobierno, en la disposición final segunda, de facultades de desa-
rrollo reglamentario en el ámbito de sus competencias incluye las materias sobre
las que el Estado tiene competencias exclusivas y excepcionalmente, en relación
con las normas enumeradas en el apartado 2 de la disposición final primera del
real decreto legislativo, en aquéllos supuestos en los conforme a la doctrina consti-
tucional, y con el carácter de excepcionalidad proclamado por el Tribunal Constitu-
cional, se justifica el recurso al reglamento para establecer normas básicas.

Conforme a esta doctrina, la invocación de esta «dispensa excepcional» de la su-
ficiencia de rango normativo de las bases (STC 69/1988, 194/2004) sólo esta justi-
ficada en determinados supuestos. Así, «cuando resulta complemento indispensa-
ble para asegurar el mínimo común denominador establecido en las normas bási-
cas» (entre otras SSTC 25/1983, 32/1983 y 48/1988); o «cuando, por la naturale-
za de la materia, resultan complemento necesario para garantizar la consecución
de la finalidad objetiva a que responde la competencia estatal sobre las bases» o,
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por último, cuando la ley formal no es el instrumento idóneo para regular exhausti-
vamente todos los aspectos básicos de la materia debido al «carácter marcada-
mente técnico o a la naturaleza coyuntural y cambiante» de los mismos» (STC
131/1996).

De este modo, siendo constitucionalmente admisible reconocer al Gobierno la
potestad de complementar las normas básicas con disposiciones reglamentarias,
tal posibilidad queda circunscrita a los supuestos en que tal facultad es constitucio-
nalmente admisible conforme a la doctrina del Tribunal Constitucional.

III

El texto refundido de la Ley General para la Defensa de los Consumidores y
Usuarios y otras leyes complementarias pretende, asimismo, aproximar la legisla-
ción nacional en materia de protección de los consumidores y usuarios a la legisla-
ción comunitaria, también en la terminología utilizada. Se opta por ello por la utili-
zación de los términos consumidor y usuario y empresario.

Así, el concepto de consumidor y usuario se adapta a la terminología comunita-
ria, pero respeta las peculiaridades de nuestro ordenamiento jurídico en relación
con las «personas jurídicas».

El consumidor y usuario, definido en la ley, es la persona física o jurídica que ac-
túa en un ámbito ajeno a una actividad empresarial o profesional. Esto es, que in-
terviene en las relaciones de consumo con fines privados, contratando bienes y
servicios como destinatario final, sin incorporarlos, ni directa, ni indirectamente, en
procesos de producción, comercialización o prestación a terceros.

Se incorporan, asimismo, las definiciones de empresario, productor, producto y
proveedor, al objeto de unificar la terminología utilizada en el texto. Las definicio-
nes de empresario, productor y producto son las contenidas en las normas que se
refunden. El concepto de proveedor es el de cualquier empresario que suministra o
distribuye productos en el mercado, distinguiéndose del vendedor, que, aunque no
se define, por remisión a la legislación civil es quien interviene en un contrato de
compraventa, en el caso de esta ley, actuando en el marco de su actividad empre-
sarial.

Por otra parte, las referencias a las Administraciones públicas competentes o la
inclusión en el texto refundido de normas sobre contratos cuyo control administra-
tivo está atribuido a administraciones sectoriales distintas de las competentes en
materia de consumo, no tiene efectos de atribución o modificación de las compe-
tencias administrativas atribuidas por la normativa estatal o autonómica que resul-
te de aplicación.

El texto refundido no prejuzga cuáles sean las Administraciones públicas compe-
tentes en relación con las materias contenidas en él, consciente de que la protec-
ción de los consumidores es una materia pluridisciplinar en la que concurren diver-
sas Administraciones. Las Administraciones públicas competentes serán, en cada
caso, las que tengan atribuida tal competencia por razón de la materia con pleno
respeto a la autonomía organizativa de las distintas Administraciones involucradas,
en particular en las materias relacionadas con la salud y el turismo.

IV

En la tramitación del texto refundido de la Ley General para la Defensa de los
Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias, se ha dado audiencia al
Consejo de Consumidores y Usuarios y a las organizaciones empresariales más re-
presentativas y se ha contado con el parecer de las comunidades autónomas, de la
Federación Española de Municipios y Provincias y del Consejo Económico y Social.
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En su virtud, a propuesta de los Ministros de Sanidad y Consumo y de Justicia,
de acuerdo con el Consejo de Estado y previa deliberación del Consejo de Ministros
en su reunión del día 16 de noviembre de 2007,

DISPONGO:
Artículo único. Aprobación del texto refundido de la Ley General para la De-

fensa de los Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias. Se
aprueba el texto refundido de la Ley General para la Defensa de los Consumidores
y Usuarios y otras leyes complementarias, al que se incorpora lo dispuesto en la
Ley 26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa de los Consumidores y Usua-
rios, y la regulación sobre contratos con los consumidores o usuarios celebrados
fuera de los establecimientos mercantiles y a distancia; las disposiciones sobre ga-
rantías en la venta de bienes de consumo; la regulación sobre responsabilidad civil
por los daños causados por productos defectuosos y la regulación sobre viajes
combinados.

DISPOSICIÓN DEROGATORIA ÚNICA

Derogación normativa.
Se derogan las siguientes disposiciones:
1.  Los artículos 48 y 65.1, letras n) y ñ) y la disposición adicional primera de la

Ley 7/1996, de 15 de enero, de Ordenación del Comercio Minorista. Igualmente se
derogan en la disposición final única de la Ley 7/1996, de 15 de enero, las mencio-
nes que se realizan al artículo 48 y la disposición adicional primera en su párrafo
primero e íntegramente su último párrafo.

2.  La Ley 26/1984, de 19 de julio, General para la Defensa de los Consumidores
y Usuarios.

3. Ley 26/1991, de 21 de noviembre, sobre contratos celebrados fuera de los es-
tablecimientos mercantiles.

4. Ley 22/1994, de 6 de julio, de responsabilidad civil por los daños causados
por productos defectuosos.

5. Ley 21/1995, de 6 de julio, reguladora de los viajes combinados
6. Ley 23/2003, de 10 de julio, de Garantías en la Venta de Bienes de Consumo

DISPOSICIONES FINALES

Disposición final primera. Título competencial. 1. El capítulo I del título I del
libro primero, en el que se define su ámbito de aplicación y el artículo 10, tienen
carácter básico en relación con los preceptos del apartado 2 de esta disposición y
se dictan en el uso de competencias exclusivas del Estado en relación con las dis-
posiciones del apartado 3.

2. Los artículos 8, 9, 17.1 y 3, 18, 23. 1 y 3, 25 y 26; los capítulos III y V del
título I del libro primero y el título IV del libro primero tienen carácter básico al dic-
tarse al amparo de las competencias que corresponden al Estado en el artículo
149.1.1.ª, 13.ª, 16.ª y 18.ª de la Constitución Española.

Número 2 de la disposición final primera redactado por la disposición final segunda
de la Ley 23/2022, de 2 de noviembre, por la que se modifica la Ley 13/2011, de 27
de mayo, de regulación del juego («B.O.E.» 3 noviembre).

Vigencia: 4 noviembre 2022

3. El artículo 24 y el título V del libro primero, los libros segundo, tercero y cuar-
to, las disposiciones transitorias y las disposiciones finales se dictan en base a las
competencias exclusivas que corresponden al Estado en materia de legislación
mercantil, procesal y civil, conforme al artículo 149.1. 6.ª y 8.ª de la Constitución
española.

§ 3. RDLEG. 1/2007 DE 16 NOVIEMBREART. ÚNICO

278
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos



4. El resto de los preceptos del título II del libro primero serán de aplicación a las
asociaciones de consumidores y usuarios de competencia estatal.

Véase Ley 4/2023, 27 abril, del Estatuto de las personas consumidoras y usuarias
(«B.O.P.V.» 10 mayo).

Disposición final segunda. Entrada en vigor. El presente real decreto legislativo
y el texto refundido que aprueba entrarán en vigor el día siguiente al de su publi-
cación en el «Boletín Oficial del Estado».

TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY GENERAL PARA LA DEFENSA DE LOS
CONSUMIDORES Y USUARIOS Y OTRAS LEYES COMPLEMENTARIAS

LIBRO PRIMERO
DISPOSICIONES GENERALES

TÍTULO I
ÁMBITO DE APLICACIÓN Y DERECHOS BÁSICOS DE LOS

CONSUMIDORES Y USUARIOS

CAPÍTULO I
ÁMBITO DE APLICACIÓN

Artículo 1. Principios generales. En desarrollo del artículo 51.1 y 2 de la Consti-
tución que, de acuerdo con el artículo 53.3 de la misma, tiene el carácter de princi-
pio informador del ordenamiento jurídico, esta norma tiene por objeto establecer el
régimen jurídico de protección de los consumidores y usuarios en el ámbito de las
competencias del Estado.

En todo caso, la defensa de los consumidores y usuarios se hará en el marco del
sistema económico diseñado en los artículos 38 y 128 de la Constitución y con su-
jeción a lo establecido en el artículo 139.

Véase el Reglamento (UE) 2019/1150 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20
de junio de 2019, sobre el fomento de la equidad y la transparencia para los usuarios
profesionales de servicios de intermediación en línea («D.O.U.E.L.» 11 julio).

Véase la Ley 43/2007, de 13 de diciembre, de protección de los consumidores en la
contratación de bienes con oferta de restitución del precio («B.O.E.» 14 diciembre).

Artículo 2. Ámbito de aplicación. Está norma será de aplicación a las relaciones
entre consumidores o usuarios y empresarios.

Artículo 3. Conceptos de consumidor y usuario y de persona consumidora
vulnerable. 1. A efectos de esta ley, y sin perjuicio de lo dispuesto expresamente
en sus libros tercero y cuarto, son consumidores o usuarios las personas físicas
que actúen con un propósito ajeno a su actividad comercial, empresarial, oficio o
profesión.

Son también consumidores a efectos de esta norma las personas jurídicas y las
entidades sin personalidad jurídica que actúen sin ánimo de lucro en un ámbito
ajeno a una actividad comercial o empresarial.

2. Asimismo, a los efectos de esta ley y sin perjuicio de la normativa sectorial
que en cada caso resulte de aplicación, tienen la consideración de personas consu-
midoras vulnerables respecto de relaciones concretas de consumo, aquellas perso-
nas físicas que, de forma individual o colectiva, por sus características, necesida-
des o circunstancias personales, económicas, educativas o sociales, se encuentran,
aunque sea territorial, sectorial o temporalmente, en una especial situación de su-
bordinación, indefensión o desprotección que les impide el ejercicio de sus dere-
chos como personas consumidoras en condiciones de igualdad.

ART. 3§ 3. TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY GENERAL PARA LA DEFENSA ...
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Artículo 3 redactado por el apartado uno del artículo primero de la Ley 4/2022, de
25 de febrero, de protección de los consumidores y usuarios frente a situaciones de
vulnerabilidad social y económica («B.O.E.» 1 marzo).

Vigencia: 2 marzo 2022

Artículo 4. Concepto de empresario. A efectos de lo dispuesto en esta norma,
se considera empresario a toda persona física o jurídica, ya sea privada o pública,
que actúe directamente o a través de otra persona en su nombre o siguiendo sus
instrucciones, con un propósito relacionado con su actividad comercial, empresa-
rial, oficio o profesión.

Artículo 4 redactado por el apartado dos del artículo único de la Ley 3/2014, de 27
de marzo, por la que se modifica el texto refundido de la Ley General para la Defensa
de los Consumidores y Usuarios y otras leyes complementarias, aprobado por el R.D.
Legislativo 1/2007, de 16 de noviembre («B.O.E.» 28 marzo). Las disposiciones de la
citada Ley serán de aplicación a los contratos con los consumidores y usuarios celebra-
dos a partir de 13 junio de 2014.

Vigencia: 29 marzo 2014
Efectos / Aplicación: 13 junio 2014

Artículo 5. Concepto de productor. Sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo
138, a efectos de lo dispuesto en esta norma se considera productor al fabricante
del bien o al prestador del servicio o su intermediario, o al importador del bien o
servicio en el territorio de la Unión Europea, así como a cualquier persona que se
presente como tal al indicar en el bien, ya sea en el envase, el envoltorio o cual-
quier otro elemento de protección o presentación, o servicio su nombre, marca u
otro signo distintivo.

Artículo 6. Concepto de producto. Sin perjuicio de lo establecido en el artículo
136, a los efectos de esta norma, es producto todo bien mueble conforme a lo pre-
visto en el artículo 335 del Código Civil.

Artículo 7. Concepto de proveedor. A efectos de esta norma es proveedor el
empresario que suministra o distribuye productos en el mercado, cualquiera que
sea el título o contrato en virtud del cual realice dicha distribución.

CAPÍTULO II
DERECHOS BÁSICOS DE LOS CONSUMIDORES Y USUARIOS

Artículo 8. Derechos básicos de los consumidores y usuarios. 1. Son derechos
básicos de los consumidores y usuarios y de las personas consumidoras vulnera-
bles:

a) La protección contra los riesgos que puedan afectar su salud o seguridad.
b) La protección de sus legítimos intereses económicos y sociales; en particular

frente a las prácticas comerciales desleales y la inclusión de cláusulas abusivas en
los contratos.

c) La indemnización de los daños y la reparación de los perjuicios sufridos.
d) La información correcta sobre los diferentes bienes o servicios en formatos

que garanticen su accesibilidad y la educación y divulgación para facilitar el conoci-
miento sobre su adecuado uso, consumo o disfrute, así como la toma de decisiones
óptimas para sus intereses.

e) La audiencia en consulta, la participación en el procedimiento de elaboración
de las disposiciones generales que les afectan directamente y la representación de
sus intereses, a través de las asociaciones, agrupaciones, federaciones o confede-
raciones de consumidores y usuarios legalmente constituidas.

f) La protección de sus derechos mediante procedimientos eficaces, en especial
en relación con las personas consumidoras vulnerables.

§ 3. RDLEG. 1/2007 DE 16 NOVIEMBREART. 4
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2. Los derechos de las personas consumidoras vulnerables gozarán de una espe-
cial atención, que será recogida reglamentariamente y por la normativa sectorial
que resulte de aplicación en cada caso. Los poderes públicos promocionarán políti-
cas y actuaciones tendentes a garantizar sus derechos en condiciones de igualdad,
con arreglo a la concreta situación de vulnerabilidad en la que se encuentren, tra-
tando de evitar, en cualquier caso, trámites que puedan dificultar el ejercicio de los
mismos.

Artículo 8 redactado por el apartado dos del artículo primero de la Ley 4/2022, de
25 de febrero, de protección de los consumidores y usuarios frente a situaciones de
vulnerabilidad social y económica («B.O.E.» 1 marzo).

Vigencia: 2 marzo 2022

Véase la Ley 10/2025, de 26 de diciembre, por la que se regulan los servicios de
atención a la clientela («B.O.E.» 27 diciembre).

Artículo 9. Bienes y servicios de uso común. Los poderes públicos protegerán
prioritariamente los derechos de los consumidores y usuarios cuando guarden rela-
ción directa con bienes o servicios de uso o consumo común, ordinario y generali-
zado.

Artículo 10. Irrenunciabilidad de los derechos reconocidos al consumidor y
usuario. La renuncia previa a los derechos que esta norma reconoce a los consu-
midores y usuarios es nula, siendo, asimismo, nulos los actos realizados en fraude
de ley de conformidad con lo previsto en el artículo 6 del Código Civil.

CAPÍTULO III
PROTECCIÓN DE LA SALUD Y SEGURIDAD

Artículo 11. Deber general de seguridad. 1. Los bienes o servicios puestos en
el mercado deben ser seguros.

2. Se consideran seguros los bienes o servicios que, en condiciones de uso nor-
males o razonablemente previsibles, incluida su duración, no presenten riesgo al-
guno para la salud o seguridad de las personas, o únicamente los riesgos mínimos
compatibles con el uso del bien o servicio y considerados admisibles dentro de un
nivel elevado de protección de la salud y seguridad de las personas.

Artículo 12. Información a los consumidores y usuarios sobre los riesgos de
los bienes o servicios. 1. Los empresarios pondrán en conocimiento previo del
consumidor y usuario, por medios apropiados, los riesgos susceptibles de provenir
de una utilización previsible de los bienes y servicios, habida cuenta de su natura-
leza, características, duración y de las personas a las que van destinados, confor-
me a lo previsto en el artículo 18 y normas reglamentarias que resulten de aplica-
ción.

2. Los productos químicos y todos los artículos que en su composición lleven
sustancias clasificadas como peligrosas deberán ir envasados con las debidas ga-
rantías de seguridad y llevar de forma visible las oportunas indicaciones que ad-
viertan el riesgo de su manipulación.

Artículo 13. Otras obligaciones específicas para la protección de la salud y
seguridad de los consumidores y usuarios. Cualquier empresario que intervenga
en la puesta a disposición de bienes y servicios a los consumidores y usuarios es-
tará obligado, dentro de los límites de su actividad respectiva, a respetar las si-
guientes reglas:

a)  La prohibición de tener o almacenar productos reglamentariamente no permi-
tidos o prohibidos, en los locales o instalaciones de producción, transformación, al-
macenamiento o transporte de alimentos o bebidas.

ART. 13§ 3. TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY GENERAL PARA LA DEFENSA ...

281
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos



b)  El mantenimiento del necesario control de forma que pueda comprobarse con
rapidez y eficacia el origen, distribución, destino y utilización de los bienes poten-
cialmente inseguros, los que contengan sustancias clasificadas como peligrosas o
los sujetos a obligaciones de trazabilidad.

c)  La prohibición de venta a domicilio de bebidas y alimentos, sin perjuicio del
reparto, distribución o suministro de los adquiridos o encargados por los consumi-
dores y usuarios en establecimientos comerciales autorizados para venta al públi-
co, y del régimen de autorización de ventas directas a domicilio que vengan siendo
tradicionalmente practicadas en determinadas zonas del territorio nacional.

d)  El cumplimiento de la normativa que establezcan las entidades locales o, en
su caso, las comunidades autónomas sobre los casos, modalidades y condiciones
en que podrá efectuarse la venta ambulante de bebidas y alimentos.

e)  La prohibición de suministro de bienes que carezcan de las marcas de seguri-
dad obligatoria o de los datos mínimos que permitan identificar al responsable del
bien.

f)  La obligación de retirar, suspender o recuperar de los consumidores y usua-
rios, mediante procedimientos eficaces, cualquier bien o servicio que no se ajuste a
las condiciones y requisitos exigidos o que, por cualquier otra causa, suponga un
riesgo previsible para la salud o seguridad de las personas.

g)  La prohibición de importar productos que no cumplan lo establecido en esta
norma y disposiciones que la desarrollen.

h)  Las exigencias de control de los productos manufacturados susceptibles de
afectar a la seguridad física de las personas, prestando a este respecto la debida
atención a los servicios de reparación y mantenimiento.

i)  La prohibición de utilizar ingredientes, materiales y demás elementos suscep-
tibles de generar riesgos para la salud y seguridad de las personas. En particular,
la prohibición de utilizar tales materiales o elementos en la construcción de vivien-
das y locales de uso público.

Artículo 14. Reglamentos de bienes y servicios. 1. Los reglamentos regulado-
res de los diferentes bienes y servicios determinarán, en la medida que sea preciso
para asegurar la salud y seguridad de los consumidores y usuarios:

a)  Los conceptos, definiciones, naturaleza, características y clasificaciones.
b)  Las condiciones y requisitos de las instalaciones y del personal cualificado

que deba atenderlas.
c)  Los procedimientos o tratamientos usuales de fabricación, distribución y co-

mercialización, permitidos, prohibidos o sujetos a autorización previa.
d)  Las reglas específicas sobre etiquetado, presentación y publicidad.
e)  Los requisitos esenciales de seguridad, incluidos los relativos a composición y

calidad.
f)  Los métodos oficiales de análisis, toma de muestras, control de calidad e ins-

pección.
g)  Las garantías, responsabilidades, infracciones y sanciones.
h)  El régimen de autorización, registro y revisión.
2. Para asegurar la protección de la salud y seguridad de los consumidores y

usuarios las Administraciones públicas competentes podrán establecer reglamenta-
riamente medidas proporcionadas en cualquiera de las fases de producción y co-
mercialización de bienes y servicios, en particular en lo relativo a su control, vigi-
lancia e inspección.

Artículo 15. Actuaciones administrativas. 1. Ante situaciones de riesgo para la
salud y seguridad de los consumidores y usuarios, las Administraciones públicas
competentes podrán adoptar las medidas que resulten necesarias y proporcionadas
para la desaparición del riesgo, incluida la intervención directa sobre las cosas y la
compulsión directa sobre las personas. En estos supuestos, todos los gastos que se
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generen serán a cargo de quien con su conducta los hubiera originado, con inde-
pendencia de las sanciones que, en su caso, puedan imponerse. La exacción de ta-
les gastos y sanciones podrá llevarse a cabo por el procedimiento administrativo
de apremio.

2. Las Administraciones públicas, atendiendo a la naturaleza y gravedad de los
riesgos detectados, podrán informar a los consumidores y usuarios afectados por
los medios más apropiados en cada caso sobre los riesgos o irregularidades exis-
tentes, el bien o servicio afectado y, en su caso, las medidas adoptadas, así como
de las precauciones procedentes, tanto para protegerse del riesgo, como para con-
seguir su colaboración en la eliminación de sus causas.

3. Los responsables de la coordinación de los sistemas estatales de intercambio
de información integrados en los sistemas europeos de alertas, trasladarán las co-
municaciones que reciban a las autoridades aduaneras cuando, conforme a la in-
formación facilitada en las comunicaciones, los productos o servicios alertados pro-
cedan de terceros países.

Artículo 16. Medidas extraordinarias ante situaciones de urgencia y necesi-
dad. Con carácter excepcional, ante situaciones de extrema gravedad que deter-
minen una agresión indiscriminada a la salud y seguridad de los consumidores y
usuarios en más de una comunidad autónoma, el Gobierno podrá constituir duran-
te el tiempo imprescindible para hacer cesar la situación, un órgano en el que se
integraran y participaran activamente las comunidades autónomas afectadas, que
asumirá, las facultades administrativas que se le encomienden para garantizar la
salud y seguridad de las personas, sus intereses económicos y sociales, la repara-
ción de los daños sufridos, la exigencia de responsabilidades y la publicación de los
resultados.

CAPÍTULO IV
DERECHO A LA INFORMACIÓN, FORMACIÓN Y EDUCACIÓN

Artículo 17. Información, formación y educación de los consumidores y
usuarios. 1. Los poderes públicos, en el ámbito de sus respectivas competencias,
fomentarán la formación y educación de los consumidores y usuarios, asegurarán
que estos dispongan de la información precisa para el eficaz ejercicio de sus dere-
chos y velarán para que se les preste la información comprensible sobre el adecua-
do uso y consumo de los bienes y servicios puestos a su disposición en el mercado.

2. Los medios de comunicación social de titularidad pública estatal dedicarán es-
pacios y programas, no publicitarios, a la información y educación de los consumi-
dores y usuarios. En tales espacios y programas, de acuerdo con su contenido y fi-
nalidad, se facilitará el acceso o participación de las asociaciones de consumidores
y usuarios representativas y los demás grupos o sectores interesados, en la forma
que se acuerde con dichos medios.

3. En el cumplimiento de lo dispuesto en los apartados anteriores, se prestará
especial atención a aquellos sectores que, debido a su complejidad o característi-
cas propias, cuenten con mayor proporción de personas consumidoras vulnerables
entre sus clientes o usuarios, atendiendo de forma precisa a las circunstancias que
generan la situación de concreta vulnerabilidad.

Número 3 del artículo 17 redactado por el apartado tres del artículo primero de la
Ley 4/2022, de 25 de febrero, de protección de los consumidores y usuarios frente a
situaciones de vulnerabilidad social y económica («B.O.E.» 1 marzo).

Vigencia: 2 marzo 2022

Artículo 18. Etiquetado y presentación de los bienes y servicios. 1. El etique-
tado y presentación de los bienes y servicios y las modalidades de realizarlo debe-
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rán ser de tal naturaleza que no induzca a error al consumidor y usuario, especial-
mente:

a) Sobre las características del bien o servicio y, en particular, sobre su natura-
leza, identidad, cualidades, composición, cantidad, duración, origen o procedencia
y modo de fabricación o de obtención.

b) Prohibiendo ambigüedades sobre su contenido, y en especial respecto a los
alérgenos alimentarios, debiendo ser el etiquetado claro y riguroso en la informa-
ción exacta del contenido.

c) Atribuyendo al bien o servicio efectos o propiedades que no posea.
d) Sugiriendo que el bien o servicio posee características particulares, cuando

todos los bienes o servicios similares posean estas mismas características.
Número 1 del artículo 18 redactado por el apartado cuatro del artículo primero de la

Ley 4/2022, de 25 de febrero, de protección de los consumidores y usuarios frente a
situaciones de vulnerabilidad social y económica («B.O.E.» 1 marzo).

Vigencia: 2 marzo 2022

2. Sin perjuicio de las exigencias concretas que se establezcan reglamentaria-
mente y de la normativa sectorial que en cada caso resulte de aplicación, que
prestarán especial atención a las personas consumidoras vulnerables, todos los
bienes y servicios puestos a disposición de los consumidores y usuarios deberán
ser de fácil acceso y comprensión, ofrecidos en formatos que garanticen su accesi-
bilidad y, en todo caso, incorporar, acompañar o, en último caso, permitir obtener,
de forma clara y comprensible, información veraz, eficaz, suficiente y accesible so-
bre sus características esenciales, en particular sobre las siguientes:

a) Nombre y dirección completa del productor.
b) Naturaleza, composición y finalidad.
c) Calidad, cantidad, categoría o denominación usual o comercial, si la tienen.
d) Fecha de producción o suministro y lote, cuando sea exigible reglamentaria-

mente, plazo recomendado para el uso o consumo o fecha de caducidad.
e) Instrucciones o indicaciones para su correcto uso o consumo, así como la co-

rrecta gestión sostenible de sus residuos, advertencias y riesgos previsibles.
f) Información sobre los servicios de información y atención al cliente así como

los procedimientos de interposición de quejas y reclamaciones.
Número 2 del artículo 18 redactado por el apartado cuatro del artículo primero de la

Ley 4/2022, de 25 de febrero, de protección de los consumidores y usuarios frente a
situaciones de vulnerabilidad social y económica («B.O.E.» 1 marzo).

Vigencia: 2 marzo 2022

3. Sin perjuicio de las excepciones previstas legal o reglamentariamente, las in-
dicaciones obligatorias del etiquetado y presentación de los bienes o servicios co-
mercializados en España deberán figurar, al menos, en castellano, lengua española
oficial del Estado.

4....
Apartado 4 del artículo 18 suprimido por el apartado dos del artículo tercero de la

Ley 29/2009, de 30 de diciembre, por la que se modifica el régimen legal de la compe-
tencia desleal y de la publicidad para la mejora de la protección de los consumidores y
usuarios («B.O.E.» 31 diciembre).

Vigencia: 1 enero 2010

CAPÍTULO V
PROTECCIÓN DE LOS LEGÍTIMOS INTERESES ECONÓMICOS DE LOS

CONSUMIDORES Y USUARIOS

Artículo 19. Principio general y prácticas comerciales. 1. Los legítimos intere-
ses económicos y sociales de los consumidores y usuarios deberán ser respetados
en los términos establecidos en esta norma, aplicándose, además, lo previsto en
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las normas civiles y mercantiles, en las regulaciones sectoriales de ámbito estatal,
así como en la normativa comunitaria y autonómica que resulten de aplicación. En
particular, en los procedimientos en que se ejerciten acciones promovidas por con-
sumidores y usuarios, cuando el empresario no contribuyera a una solución con-
sensuada de una controversia que tuviera su base en una cláusula de idéntica sig-
nificación que otra ya declarada nula por abusiva por la jurisprudencia del Tribunal
Supremo, o por sentencia firme que constara inscrita en el Registro de Condiciones
Generales de la Contratación, o por sentencia del Tribunal de Justicia de la Unión
Europea resolviendo específicamente sobre la materia, el órgano judicial que con-
dene a la restitución de cantidades al empresario impondrá de oficio una indemni-
zación por mora que consistirá en el pago de un interés anual igual al del interés
legal del dinero vigente en el momento en que se devengue, incrementado en el
50 por 100. Estos intereses se considerarán producidos por días. A los efectos de
este párrafo se entiende que una cláusula tiene idéntica significación a otra cuando
su contenido y efectos sean iguales, pese a la existencia de diferencias no sustan-
ciales en la redacción de las mismas. No obstante, transcurridos dos años desde la
condena a la restitución de cantidades, el interés anual no podrá ser inferior al 20
por 100.

Será término inicial del cómputo de dichos intereses la fecha del abono por los
consumidores y usuarios de las cantidades que deban ser restituidas por el empre-
sario. Será término final del cómputo de intereses el día de la total restitución de la
cantidad debida por el empresario.

No habrá lugar a la indemnización por mora del empresario cuando la falta de
restitución debida por el empresario a los consumidores y usuarios esté fundada en
una causa justificada o que no le fuere imputable. En la determinación de la in-
demnización por mora del empresario no será de aplicación lo dispuesto en el ar-
tículo 1108 del Código Civil, ni lo preceptuado en el artículo 576 de la Ley 1/2000,
de 22 de enero, de Enjuiciamiento Civil.

Número 1 del artículo 19 redactado por la disposición final decimosexta de la L.O.
1/2025, de 2 de enero, de medidas en materia de eficiencia del Servicio Público de
Justicia («B.O.E.» 3 enero).

Vigencia: 3 abril 2025

2. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados siguientes, para la protección de
los legítimos intereses económicos y sociales de los consumidores y usuarios, las
prácticas comerciales de los empresarios dirigidas a ellos están sujetas a lo dis-
puesto en esta ley, en la Ley 3/1991, de 10 de enero, de Competencia Desleal, y
en la Ley 7/1996, de 15 de enero, de Ordenación del Comercio Minorista, no obs-
tante la normativa sectorial que en cada caso resulte de aplicación. A estos efec-
tos, se consideran prácticas comerciales de los empresarios con los consumidores
y usuarios todo acto, omisión, conducta, manifestación o comunicación comercial,
incluida la publicidad y la comercialización, directamente relacionada con la promo-
ción, la venta o el suministro de bienes o servicios, incluidos los bienes inmuebles,
así como los derechos y obligaciones, con independencia de que sea realizada an-
tes, durante o después de una operación comercial.

No tienen la consideración de prácticas comerciales las relaciones de naturaleza
contractual, que se regirán conforme a lo previsto en el artículo 59.

3. Lo dispuesto en el apartado anterior no obsta la aplicación de:
a) Las normas que regulen las prácticas comerciales que puedan afectar a la sa-

lud y seguridad de los consumidores y usuarios, incluidas las relativas a la seguri-
dad de bienes y servicios.

b) Las normas sobre certificación y grado de pureza de los objetos fabricados
con metales preciosos.

4. Las normas previstas en esta ley en materia de prácticas comerciales y las
que regulan las prácticas comerciales en materia de medicamentos, etiquetado,
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presentación y publicidad de los productos, indicación de precios, aprovechamiento
por turno de bienes inmuebles, crédito al consumo, comercialización a distancia de
servicios financieros destinados a los consumidores y usuarios, comercio electróni-
co, inversión colectiva en valores mobiliarios, normas de conducta en materia de
servicios de inversión, oferta pública o admisión de cotización de valores y segu-
ros, incluida la mediación y cualesquiera otras normas de carácter sectorial que re-
gulen aspectos concretos de las prácticas comerciales desleales previstos en nor-
mas comunitarias prevalecerán en caso de conflicto sobre la legislación de carácter
general aplicable a las prácticas comerciales desleales.

El incumplimiento de las disposiciones a que hace referencia este apartado será
considerado en todo caso práctica desleal por engañosa, en iguales términos a lo
dispuesto en el artículo 19.2 de la Ley 3/1991, de 10 de enero, de Competencia
Desleal, en relación con las prácticas engañosas reguladas en los artículos 20 a 27
de dicha ley.

5. En relación con las prácticas comerciales relativas a servicios financieros y
bienes inmuebles, y en el ámbito de las telecomunicaciones o energético, podrán
establecerse normas legales o reglamentarias que ofrezcan una mayor protección
al consumidor o usuario.

6. Las políticas públicas que inciden en el ámbito del consumo y las prácticas co-
merciales orientadas a las personas consumidoras vulnerables estarán destinadas,
en su caso y siempre dentro del ámbito de las relaciones entre consumidores o
usuarios y empresarios, a prever y remover, siempre que sea posible, las circuns-
tancias que generan la situación de vulnerabilidad, así como a paliar sus efectos y
a garantizar el ejercicio de sus derechos en condiciones de igualdad, en particular
en relación con las comunicaciones comerciales o información precontractual facili-
tada, la atención post contractual o el acceso a bienes o servicios básicos.

7. La Administración pública competente, con el fin de proteger en mayor medi-
da los intereses legítimos de los consumidores y usuarios, podrá restringir, en los
términos que se establezca, determinadas formas y aspectos de las visitas no soli-
citadas efectuadas por el empresario en el domicilio del consumidor y usuario o las
excursiones organizadas por el mismo con el objetivo o efecto de promocionar o
vender bienes o servicios. Las disposiciones que se adopten serán proporcionadas
y no discriminatorias, sin que en ningún caso puedan implicar la prohibición de los
citados canales de venta, salvo cuando se basen en motivos distintos a la protec-
ción de los consumidores, tales como el interés público o el respeto de la vida pri-
vada de los mismos.

Número 7 del artículo 19 introducido por el apartado uno de la disposición final pri-
mera de la Ley 23/2022, de 2 de noviembre, por la que se modifica la Ley 13/2011, de
27 de mayo, de regulación del juego («B.O.E.» 3 noviembre).

Vigencia: 4 noviembre 2022

Artículo 19 redactado por el apartado cinco del artículo primero de la Ley 4/2022, de
25 de febrero, de protección de los consumidores y usuarios frente a situaciones de
vulnerabilidad social y económica («B.O.E.» 1 marzo).

Vigencia: 2 marzo 2022

Artículo 20. Información necesaria en la oferta comercial de bienes y servi-
cios. 1. Las prácticas comerciales que, de un modo adecuado al medio de comuni-
cación utilizado, incluyan información sobre las características del bien o servicio y
su precio, posibilitando que el consumidor o usuario tome una decisión sobre la
contratación, y siempre que no pueda desprenderse claramente del contexto, de-
berán contener, al menos, la siguiente información:

a) Nombre, razón social y domicilio completo del empresario responsable de la
oferta comercial y, en su caso, nombre, razón social y dirección completa del em-
presario por cuya cuenta actúa.
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b) Las características esenciales del bien o servicio de una forma adecuada a su
naturaleza y al medio de comunicación utilizado.

c) El precio final completo, incluidos los impuestos, desglosando, en su caso, el
importe de los incrementos o descuentos que sean de aplicación a la oferta y los
gastos adicionales, incluidos los potenciales gastos de gestión, que se repercutan
al consumidor o usuario.

En el resto de los casos en que, debido a la naturaleza del bien o servicio, no
pueda fijarse con exactitud el precio en la oferta comercial, deberá informarse so-
bre la base de cálculo que permita al consumidor o usuario comprobar el precio.
Igualmente, cuando los gastos adicionales que se repercutan al consumidor o
usuario no puedan ser calculados de antemano por razones objetivas, debe infor-
marse del hecho de que existen dichos gastos adicionales y, si se conoce, su im-
porte estimado.

En los contratos celebrados a distancia o fuera del establecimiento comercial, el
comerciante facilitará de forma clara y comprensible información sobre el precio
cuando este haya sido personalizado sobre la base de una toma de decisiones au-
tomatizada. Esta personalización no podrá derivar en incrementos del precio final
de venta cuando se produzca un incremento de la demanda en contextos de ur-
gencia, riesgo o necesidad de la persona consumidora.

A los efectos de lo previsto en el párrafo anterior, se entenderá por contexto de
urgencia, riesgo o necesidad de la persona consumidora, el derivado de cualquier
situación que pueda ser calificada como emergencia de protección civil, en los tér-
minos regulados en la Ley 14/2015, de 9 de julio, del Sistema Nacional de Protec-
ción Civil.

En todo caso, el precio final ofertado deberá respetar la normativa reguladora de
precios que resulte de aplicación, en su caso, con referencia expresa a dicha nor-
mativa y los parámetros utilizados para la fijación del precio final conforme a la
misma.

Téngase en cuenta que el R.D.-ley 4/2026, de 10 de febrero, que modificó este
apartado, ha sido derogado por la Res. de 26 de febrero de 2026, del Congreso de los
Diputados. Se reproduce el texto anterior a la citada modificación.

Vigencia: 28 febrero 2026

d) Los procedimientos de pago y los plazos de entrega y ejecución del contrato,
cuando se aparten de las exigencias de la diligencia profesional, entendiendo por
tal el nivel de competencia y cuidados especiales que cabe esperar de un empresa-
rio conforme a las prácticas honestas del mercado.

e) En su caso, existencia del derecho de desistimiento.
f) En el caso de bienes y servicios ofrecidos en mercados en línea, si el tercero

que ofrece el bien o servicio tiene la condición de empresario o no, con arreglo a
su declaración al proveedor del mercado en línea.

2. A efectos del cumplimiento de lo previsto en el apartado anterior y sin perjui-
cio de la normativa sectorial que en su caso resulte de aplicación, la información
necesaria a incluir en la oferta comercial deberá facilitarse a los consumidores o
usuarios, principalmente cuando se trate de personas consumidoras vulnerables,
en términos claros, comprensibles, veraces y en un formato que garantice su acce-
sibilidad, de forma que aseguren su adecuada comprensión y permitan la toma de
decisiones óptimas para sus intereses.

Número 2 del artículo 20 redactado por el apartado seis del artículo primero de la
Ley 4/2022, de 25 de febrero, de protección de los consumidores y usuarios frente a
situaciones de vulnerabilidad social y económica («B.O.E.» 1 marzo).

Vigencia: 2 marzo 2022

3. Las prácticas comerciales consistentes en ofrecer a los consumidores y usua-
rios la posibilidad de buscar bienes y servicios ofertados por distintos empresarios
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ve, expresión u otro tipo de dato introducido, independientemente de dónde se
realicen las transacciones en último término, deberán contener, en una sección es-
pecífica de la interfaz en línea que sea fácil y directamente accesible desde la pági-
na en la que se presenten los resultados de la búsqueda, la siguiente información:

a) Información general relativa a los principales parámetros que determinan la
clasificación de los bienes y servicios presentados al consumidor y usuario como
resultado de la búsqueda.

b) La importancia relativa de dichos parámetros frente a otros.
El presente apartado no se aplicará a proveedores de motores de búsqueda en

línea, tal como se definen en el artículo 2.6) del Reglamento (UE) 2019/1150 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de junio de 2019, sobre el fomento de la
equidad y la transparencia para los usuarios profesionales de servicios de interme-
diación en línea.

Número 3 del artículo 20 redactado por el apartado dos de la disposición final prime-
ra de la Ley 23/2022, de 2 de noviembre, por la que se modifica la Ley 13/2011, de 27
de mayo, de regulación del juego («B.O.E.» 3 noviembre).

Vigencia: 4 noviembre 2022

4. Las prácticas comerciales en las que un empresario facilite el acceso a las re-
señas de los consumidores y usuarios sobre bienes y servicios deberán contener
información sobre el hecho de que el empresario garantice o no que dichas reseñas
publicadas han sido efectuadas por consumidores y usuarios que han utilizado o
adquirido realmente el bien o servicio. A tales efectos, el empresario deberá facili-
tar información clara a los consumidores y usuarios sobre la manera en que se
procesan las reseñas.

En cualquier caso, a efectos del apartado anterior, las reseñas emitidas deberán
referirse a productos o servicios adquiridos o utilizados en los treinta días naturales
anteriores a la fecha de la reseña y el empresario que comercialice el bien o servi-
cio al que se refiera una reseña estará facultado para responder a la misma a tra-
vés del mismo canal.

En el supuesto de que una o varias reseñas no sean formuladas por un consumi-
dor o usuario que haya adquirido o utilizado efectivamente el bien o servicio al que
se refiere o sea engañosa, el empresario a cuyo bien o servicio se refiera la reseña
estará facultado para solicitar la eliminación de esta, para lo que deberá acreditar,
de forma fehaciente, que la reseña no ha sido publicada por un consumidor o
usuario que haya comprado o utilizado el bien o servicio.

Número 4 del artículo 20 redactado por el apartado uno de la disposición final terce-
ra de la Ley 10/2025, de 26 de diciembre, por la que se regulan los servicios de aten-
ción a la clientela («B.O.E.» 27 diciembre).

Vigencia: 28 diciembre 2025

5. La carga de la prueba en relación con el cumplimiento de los requisitos de in-
formación establecidos en este artículo incumbirá al empresario.

6. El incumplimiento de lo dispuesto en los apartados anteriores será considera-
do una práctica desleal por engañosa en el sentido del artículo 7 de la Ley 3/1991,
de 10 de enero, de Competencia Desleal.

Artículo 20 redactado por el apartado dos del artículo 82 del R.D.-ley 24/2021, de 2
de noviembre, de transposición de directivas de la Unión Europea en las materias de
bonos garantizados, distribución transfronteriza de organismos de inversión colectiva,
datos abiertos y reutilización de la información del sector público, ejercicio de derechos
de autor y derechos afines aplicables a determinadas transmisiones en línea y a las re-
transmisiones de programas de radio y televisión, exenciones temporales a determina-
das importaciones y suministros, de personas consumidoras y para la promoción de
vehículos de transporte por carretera limpios y energéticamente eficientes («B.O.E.» 3
noviembre).
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Artículo 20 bis. Medidas correctoras como consecuencia de las prácticas co-
merciales desleales a disposición de los consumidores y usuarios perjudica-
dos. 1. Para el ejercicio de las acciones contempladas en el artículo 32.1, 1.ª a 4.ª
de la Ley 3/1991, de 10 de enero, de Competencia Desleal, se considerará acredi-
tado, salvo prueba en contrario, el uso de prácticas comerciales desleales contra
los consumidores y usuarios que haya sido constatado en una resolución firme de
una autoridad competente o de un órgano jurisdiccional.

2. Las personas que hubieran realizado de forma conjunta la infracción referida
en el apartado anterior serán solidariamente responsables del resarcimiento de los
daños y perjuicios ocasionados.

3. En ningún caso, la existencia de una práctica comercial desleal puede ser utili-
zada en contra de los intereses de los consumidores y usuarios.

Artículo 20 bis introducido por el apartado tres del artículo 82 del R.D.-ley 24/2021,
de 2 de noviembre, de transposición de directivas de la Unión Europea en las materias
de bonos garantizados, distribución transfronteriza de organismos de inversión colecti-
va, datos abiertos y reutilización de la información del sector público, ejercicio de dere-
chos de autor y derechos afines aplicables a determinadas transmisiones en línea y a
las retransmisiones de programas de radio y televisión, exenciones temporales a de-
terminadas importaciones y suministros, de personas consumidoras y para la promo-
ción de vehículos de transporte por carretera limpios y energéticamente eficientes
(«B.O.E.» 3 noviembre).

Vigencia: 28 mayo 2022

Artículo 20 ter. Limitación del incremento del precio final en contextos de
urgencia, riesgo o necesidad de las personas consumidoras. ...

Téngase en cuenta que el R.D.-ley 9/2024, de 23 de diciembre, que añadió este ar-
tículo, ha sido derogado por la Res. de 22 de enero de 2025, del Congreso de los Dipu-
tados. Se elimina este artículo.

Vigencia: 28 febrero 2026

Artículo 21. Régimen de comprobación y servicios de atención al cliente. 1.
El régimen de comprobación, reclamación, garantía y posibilidad de renuncia o de-
volución que se establezca en los contratos, deberá permitir que el consumidor y
usuario se asegure de la naturaleza, características, condiciones y utilidad o finali-
dad del bien o servicio; pueda reclamar con eficacia en caso de error, defecto o de-
terioro; pueda hacer efectivas las garantías de calidad o nivel de prestación ofreci-
dos, y obtener la devolución equitativa del precio de mercado del bien o servicio,
total o parcialmente, en caso de incumplimiento o cumplimiento defectuoso.

La devolución del precio del producto habrá de ser total en el caso de falta de
conformidad del producto con el contrato, en los términos previstos en el título V
del libro II.

2. Las oficinas y servicios de información y atención al cliente que las empresas
pongan a disposición del consumidor y usuario deberán asegurar que éste tenga
constancia de sus quejas y reclamaciones, mediante la entrega de una clave iden-
tificativa y un justificante por escrito, en papel o en cualquier otro soporte durade-
ro. Si tales servicios utilizan la atención telefónica o electrónica para llevar a cabo
sus funciones deberán garantizar una atención personal directa, más allá de la po-
sibilidad de utilizar complementariamente otros medios técnicos a su alcance.

Las oficinas y servicios de información y atención al cliente serán diseñados utili-
zando medios y soportes que sigan los principios de accesibilidad universal y, en su
caso, medios alternativos para garantizar el acceso a los mismos.

Se deberán identificar claramente los servicios de atención al cliente en relación
a las otras actividades de la empresa, prohibiéndose expresamente la utilización de

ART. 21§ 3. TEXTO REFUNDIDO DE LA LEY GENERAL PARA LA DEFENSA ...
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este servicio para la utilización y difusión de actividades de comunicación comercial
de todo tipo.

En caso de que el empresario ponga a disposición de los consumidores y usua-
rios una línea telefónica a efectos de comunicarse con él en relación con el contrato
celebrado, el uso de tal línea no podrá suponer para el consumidor y usuario un
coste superior al coste de una llamada a una línea telefónica fija geográfica o móvil
estándar.

En el supuesto de utilizarse, de acuerdo con el párrafo anterior, una línea telefó-
nica de tarificación especial que suponga un coste para el consumidor o usuario, el
empresario facilitará al consumidor, junto con la información sobre dicha línea tele-
fónica de tarificación especial y en igualdad de condiciones, información sobre un
número geográfico o móvil alternativo.

Adicionalmente, en los supuestos de servicios de carácter básico de interés ge-
neral, las empresas prestadoras de los mismos deberán disponer, en cualquier ca-
so, de un teléfono de atención al consumidor gratuito. A estos efectos, tendrán la
consideración de servicios de carácter básico de interés general los de suministro y
distribución de agua y energía, financieros y de seguros, postales, transporte aéreo
de pasajeros, transporte de viajeros por ferrocarril, transporte de viajeros en auto-
bús o autocar, los sanitarios, así como aquellos que legalmente se determinen.

Número 2 del artículo 21 redactado por el apartado dos de la disposición final terce-
ra de la Ley 10/2025, de 26 de diciembre, por la que se regulan los servicios de aten-
ción a la clientela («B.O.E.» 27 diciembre).

Vigencia: 28 diciembre 2025

3. En todo caso, y con pleno respeto a lo dispuesto en los apartados preceden-
tes, los empresarios pondrán a disposición de los consumidores y usuarios infor-
mación sobre los medios a través de los cuales puedan interponer, cualquiera que
sea su lugar de residencia, sus quejas y reclamaciones o solicitar información so-
bre los bienes o servicios ofertados o contratados, que deberá incluir, al menos, el
medio por el que se inició la relación contractual, así como la vía postal, telefónica
y un medio de comunicación electrónica. Los empresarios comunicarán además su
dirección legal si esta no coincidiera con la dirección habitual para la corresponden-
cia.

Los empresarios deberán dar respuesta a las reclamaciones recibidas en el plazo
más breve posible y, en todo caso, en el plazo máximo de quince días desde la
presentación de la reclamación.

Número 3 del artículo 21 redactado por el apartado dos de la disposición final terce-
ra de la Ley 10/2025, de 26 de diciembre, por la que se regulan los servicios de aten-
ción a la clientela («B.O.E.» 27 diciembre).

Vigencia: 28 diciembre 2025

4. En el supuesto de que el empresario no hubiera resuelto satisfactoriamente
una reclamación interpuesta directamente ante el mismo por un consumidor, este
podrá acudir a una entidad de resolución alternativa notificada a la Comisión Euro-
pea, de conformidad con lo previsto en la ley por la que se incorpora al ordena-
miento jurídico español la Directiva 2013/11/UE, del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 21 de mayo de 2013, relativa a la resolución alternativa de litigios en
materia de consumo.

Los empresarios facilitarán el acceso a este tipo de entidades, proporcionando a
los consumidores la información a la que vienen obligados por el artículo 41 de di-
cha ley.

Número 4 del artículo 21 redactado por la disposición final quinta de la Ley 7/2017,
de 2 de noviembre, por la que se incorpora al ordenamiento jurídico español la Directi-
va 2013/11/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de mayo de 2013, relati-

§ 3. RDLEG. 1/2007 DE 16 NOVIEMBREART. 21
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§ 14. Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de
Valores y de los Servicios de Inversión

(BOE de 18 de Marzo de 2023)

FELIPE VI REY DE ESPAÑA
A todos los que la presente vieren y entendieren.
Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado y Yo vengo en sancionar la si-

guiente ley:

PREÁMBULO

I

La existencia de un mercado de valores transparente y eficiente constituye uno
de los elementos básicos de toda economía social de mercado desarrollada y avan-
zada. Cumple una función esencial en la asignación de recursos financieros a los
sectores económicos, la inversión en activos productivos, el fomento del ahorro del
público y la apertura exterior de la economía y su integración en los flujos financie-
ros y comerciales internacionales.

Como es sabido, en el correcto funcionamiento y desarrollo de los mercados de
capitales juega un papel crítico el marco jurídico aplicable. La normativa regulado-
ra es uno de los factores determinantes en la consecución de unos mercados finan-
cieros estables, transparentes y eficientes, y que garanticen los más elevados es-
tándares de protección de la clientela de servicios financieros y los ahorradores.

Desde la publicación en 1988 de la primera Ley del Mercado de Valores, la nor-
mativa reguladora de los mercados de capitales ha estado presidida por una «ley
marco» o de cabecera. Esta ley incorpora los caracteres básicos de los distintos
mercados financieros y sus agentes, establece sus obligaciones esenciales de con-
ducta e información para garantizar la protección de la clientela financiera, y atri-
buye a la Comisión Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV) la misión
de supervisar dichos mercados en beneficio de la transparencia, la correcta forma-
ción de los precios y la protección de los inversores.

En este sentido, la normativa marco reguladora de los mercados de valores se
ha visto transformada en las últimas décadas por dos fenómenos: el incremento de
las normas reglamentarias que la desarrollan, y la incorporación de un creciente
número de normas de derecho de la Unión Europea.

En lo que respecta al incremento de normas reglamentarias, si bien es cierto que
la Ley 24/1988, de 28 de julio, fue desarrollada ya desde sus orígenes por un ele-
vado número de reglamentos, no cabe duda de que el número y la extensión de
dichas normas reglamentarias ha aumentado considerablemente en las últimas dé-
cadas, debido en gran medida a la creciente sofisticación y complejidad de los
mercados de capitales.

El otro fenómeno en este ámbito ha sido el de la propia integración europea. Si
bien los mercados de capitales y de servicios financieros se unieron al proceso de
integración europea más tarde que otros mercados, como por ejemplo el de mer-
cancías, lo cierto es que el proceso de integración de los mercados de capitales eu-
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ropeos ha sido muy intenso en los últimos años. En consecuencia, la mayor parte
del ordenamiento jurídico vigente en este ámbito es el resultado de la transposi-
ción de directivas de la Unión Europea o está compuesto por los, cada vez más fre-
cuentes, reglamentos de la Unión Europea, de aplicación directa.

La presente ley se erige en este sentido como la nueva «ley marco» de los mer-
cados de valores, en sustitución del vigente Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23
de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Va-
lores, sucesor a su vez de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

II

En el marco de la integración europea, como botón de muestra de este fenóme-
no, podemos destacar la reciente aprobación de las siguientes directivas: (i) la Di-
rectiva 2019/2177 del Parlamento Europeo y del Consejo de 18 de diciembre de
2019 por la que se modifica la Directiva 2009/138/CE sobre el acceso a la activi-
dad de seguro y de reaseguro y su ejercicio (Solvencia II), la Directiva 2014/65/UE
relativa a los mercados de instrumentos financieros y la Directiva 2015/849 relati-
va a la prevención de la utilización del sistema financiero para el blanqueo de capi-
tales o la financiación del terrorismo; (ii) la Directiva 2020/1504 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020, por la que se modifica la Directi-
va 2014/65/UE relativa a los mercados de instrumentos financieros; (iii) la Directi-
va 2021/338 del Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de febrero de 2021 por
la que se modifica la Directiva 2014/65/UE en lo relativo a los requisitos de infor-
mación, la gobernanza de productos y la limitación de posiciones, y las Directivas
2013/36/UE y (UE) 2019/878 en lo relativo a su aplicación a las empresas de ser-
vicios de inversión con el fin de contribuir a la recuperación de la crisis de la CO-
VID-19; (iv) la Directiva 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27
de noviembre de 2019 relativa a la supervisión prudencial de las empresas de ser-
vicios de inversión, y por la que se modifican las Directivas 2002/87/CE,
2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE y 2014/65/UE; o (v) la Direc-
tiva del Parlamento Europeo y del Consejo por la que se modifican las Directivas
2006/43/CE, 2009/65/CE, 2009/138/UE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/65/UE,
(UE) 2015/2366 y (UE) 2016/2341. Precisamente, y tal y como se expondrá más
adelante, estas Directivas son objeto de transposición a nuestro ordenamiento jurí-
dico mediante esta ley.

Sin lugar a dudas, serán necesarias nuevas modificaciones de esta ley en un fu-
turo próximo. La actual iniciativa de una Unión del Mercado de Capitales impulsada
por las instituciones de la Unión Europea no hará sino acelerar esta tendencia y
obligará a seguir modificando la presente ley y sus reglamentos de desarrollo. En
efecto, el nuevo Plan de Acción de la Comisión sobre una Unión de los Mercados de
Capitales para las personas y las empresas, presentado en septiembre de 2020,
contempla un total de 16 acciones legislativas, la mayoría de la cuales implicarán
la reforma de alguna directiva de la normativa financiera europea y, en consecuen-
cia, también de esta ley.

Por tanto, esta ley supone un importante esfuerzo de adaptación del marco nor-
mativo nacional al derecho de la Unión Europea.

Por un lado, mediante esta ley se transponen diversas directivas de la Unión Eu-
ropea; y, por otro lado, era indispensable depurar de la Ley del Mercado de Valores
aquellos preceptos que venían regulando materias que han pasado, con posteriori-
dad, a estar reguladas por reglamentos europeos de directa aplicación, como por
ejemplo el régimen jurídico de los depositarios centrales de valores o el de los pro-
veedores de servicios de suministro de datos.

En cuanto a las directivas que son objeto de transposición mediante esta ley,
cinco son las directivas transpuestas.
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En primer lugar, se transpone la Directiva 2019/2177 del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 18 de diciembre de 2019. Esta Directiva transfiere la autorización y
la supervisión de determinados proveedores de servicios de suministro de datos,
distintos de los relativos a los sistemas de información autorizados y agentes de
publicación autorizados, a la Autoridad Europea de Valores y Mercados (en adelan-
te, AEVM).

En segundo lugar, esta ley transpone la Directiva 2020/1504 del Parlamento Eu-
ropeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020. Esta Directiva excluye del ámbito
de aplicación de 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, a las perso-
nas jurídicas autorizadas como proveedores de servicios de financiación participati-
va en virtud del Reglamento (UE) n.o 2020/1503 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 7 de octubre de 2020, relativo a los proveedores europeos de servicios
de financiación participativa para empresas, y por el que se modifican el Regla-
mento (UE) 2017/1129 y la Directiva 2019/1937. El Reglamento (UE) n.o
2020/1503 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 7 de octubre de 2020 es a su
vez el que establece requisitos uniformes para la prestación de servicios de finan-
ciación participativa, la organización y la autorización y la supervisión de los pro-
veedores de servicios de financiación participativa.

En tercer lugar, se transpone la Directiva 2021/338 del Parlamento Europeo y
del Consejo de 16 de febrero de 2021, que forma parte de un conjunto de medidas
encaminadas a facilitar la recuperación económica tras la pandemia de COVID-19,
que incluye además modificaciones puntuales del Reglamento (UE) n.o 2017/1129
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017, sobre el folleto que
debe publicarse en caso de oferta pública o admisión a cotización de valores en un
mercado regulado y por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE, así como del
Reglamento (UE) 2017/2402 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 12 de di-
ciembre de 2017, por el que se establece un marco general para la titulización y se
crea un marco específico para la titulización simple, transparente y normalizada, y
por el que se modifican las Directivas 2009/65/CE, 2009/138/CE y 2011/61/UE y
los Reglamentos (CE) n.o 1060/2009 y (UE) n.o 648/2012, entre otros.

Esta Directiva flexibiliza determinados requisitos aplicables a los agentes finan-
cieros para facilitar la recuperación económica derivada de la crisis del COVID-19 y
su objetivo es permitir que los servicios de inversión desempeñen un papel clave
en la promoción de una recapitalización y refinanciación más rápida de las empre-
sas europeas y facilitar así las inversiones en la economía real.

En concreto la Directiva realiza una adaptación específica de determinados requi-
sitos establecidos en la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Conse-
jo, de 15 de mayo de 2014, eliminando las cargas administrativas creadas por las
normas en materia de documentación y divulgación de información que no se ven
compensadas con el correspondiente aumento de la protección del inversor. El re-
sultado es una simplificación de obligaciones de información dirigidas a la clientela
profesional. También ajusta la limitación de las posiciones en determinados deriva-
dos y el correspondiente régimen de exención de cobertura con el fin de dar un im-
pulso a los nuevos mercados denominados en euros.

En cuarto lugar, se transpone también la Directiva del Parlamento Europeo y del
Consejo por la que se modifican las Directivas 2006/43/CE, 2009/65/CE,
2009/138/UE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/65/UE, (UE) 2015/2366 y (UE)
2016/2341. Esta Directiva acompaña a las propuestas de Reglamentos de la UE re-
lativos a los mercados de criptoactivos, al régimen temporal para las infraestructu-
ras del mercado basadas en tecnología de registros distribuidos (TRD) y a la resi-
liencia operativa digital. Dichos Reglamentos pretenden establecer las normas fun-
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damentales que regulen: i) la emisión, oferta y admisión a negociación de criptoac-
tivos, ii) los proveedores de servicios de criptoactivos, iii) las condiciones del régi-
men piloto de las infraestructuras del mercado basadas en la TRD, y iv) la gestión
de riesgos de las TIC, la notificación de incidentes, las pruebas y la supervisión. A
fin de alcanzar los objetivos establecidos en dichos Reglamentos, se modifican va-
rias directivas, como por ejemplo la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, para incluir disposiciones relativas a la
continuidad y regularidad de la prestación de servicios y la realización de activida-
des de inversión, a la resiliencia y la suficiente capacidad de los sistemas de nego-
ciación, a los mecanismos efectivos de continuidad de las actividades y a la gestión
de riesgos. Además, modifica también la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Eu-
ropeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, con la finalidad de aclarar el trata-
miento jurídico de los criptoactivos que puedan considerarse instrumentos finan-
cieros. Para ello, modifica la definición de «instrumento financiero» de dicha Direc-
tiva a fin de aclarar, sin que subsista ninguna duda jurídica, que tales instrumentos
pueden emitirse mediante tecnología de registros distribuidos.

Por otra parte, se incorporan las reglas necesarias para garantizar la seguridad
jurídica en la representación de valores negociables mediante sistemas basados en
tecnología de registro distribuido, para permitir la aplicación en España del Regla-
mento (UE) n.o 2022/858 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de mayo
de 2022, sobre un régimen piloto de infraestructuras del mercado basadas en la
tecnología de registro descentralizado y por el que se modifican los Reglamentos
(UE) n.o 600/2014 y (UE) n.o 909/2014 y la Directiva 2014/65/UE. De esta forma
se da cumplimiento al mandato a los Estados miembros establecido en el artículo
18.2 de dicho Reglamento. Las previsiones contenidas en esta norma, en lo relati-
vo a representación de valores mediante tecnología de registros distribuidos, se
aplicarán a aquellos que tengan la consideración de valores negociables de acuerdo
con lo establecido en la presente ley.

Esta ley también introduce las adaptaciones necesarias para la aplicación del Re-
glamento relativo a los mercados de criptoactivos. En concreto, en lo referente a la
designación de la CNMV como autoridad competente para la supervisión de la emi-
sión, oferta y admisión a negociación de determinados criptoactivos que no sean
instrumentos financieros. Con el objeto de que la CNMV pueda ejercer las faculta-
des que le confiere dicho Reglamento, se introduce también el régimen de infrac-
ciones y sanciones aplicable de conformidad con el mismo.

En definitiva, todas estas previsiones permitirán aplicar en España la normativa
europea sobre criptoactivos, tan pronto como esta se apruebe, ya que la CNMV
contará inmediatamente con las competencias de supervisión necesarias para ga-
rantizar la protección de los inversores y la estabilidad financiera en este ámbito.

Y, por último, mediante esta nueva Ley se transponen la Directiva (UE)
2021/2261 del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de diciembre de 2021 por
la que se modifica la Directiva 2009/65/CE en lo que respecta a la utilización de los
documentos de datos fundamentales por las sociedades de gestión de organismos
de inversión colectiva en valores mobiliarios (OICVM), y la Directiva 2019/2034 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019 relativa a la su-
pervisión prudencial de las empresas de servicios de inversión, y por la que se mo-
difican las Directivas 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE,
2014/59/UE y 2014/65/UE. Debido a su importancia, las principales novedades de
esta Directiva y de las opciones ejercidas en su transposición son objeto de exposi-
ción en el siguiente apartado.

Finalmente, se han identificado una serie de materias que requieren de actuali-
zación y modernización, con el objetivo de mejorar la competitividad y el atractivo
de los mercados de valores españoles, potenciando su capacidad de financiación
empresarial, siempre con las máximas garantías para el inversor.
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III

Las principales razones que han llevado a la elaboración de esta ley tienen como
objetivo afrontar con rigor y calidad los fenómenos mencionados. Esto es: incorpo-
rar las mejoras necesarias para facilitar el desarrollo de los mercados de valores
españoles en el entorno competitivo actual; mejorar sustancialmente la técnica
normativa y sistemática de este sector del ordenamiento jurídico; y, adaptar la
normativa nacional a las recientes novedades del derecho europeo y ejercer las al-
ternativas que reconocen las directivas a transponer de la forma más adecuada y
favorable para los intereses de los mercados de valores domésticos, la estabilidad
financiera y los derechos de la clientela de servicios de inversión.

En cuanto al primer aspecto mencionado, hay que señalar la eliminación de re-
quisitos superfluos y redundantes para la admisión a negociación de valores de
renta fija, para contribuir a aumentar el atractivo de nuestro mercado en dicho
segmento. También se ajustan las obligaciones de información de los participantes
en las infraestructuras de post-contratación españolas, eliminando procedimientos
y obligaciones de información que resultan ya innecesarias debido a la implemen-
tación de reglamentos europeos de directa aplicación.

Por lo que se refiere al segundo aspecto, la presente ley lleva a cabo un impor-
tante esfuerzo de simplificación y reordenación de las materias reguladas a nivel
legal. Así, y siguiendo las observaciones realizadas por el Consejo de Estado en di-
versos dictámenes, pretende regular, con rango de ley, únicamente los caracteres
esenciales de los mercados de valores, las obligaciones y derechos básicos de sus
agentes y de la clientela financiera, y el régimen de supervisión y sanción a cargo
de la CNMV. El desarrollo de este marco legal básico es encomendado a los corres-
pondientes reglamentos "generales" sobre los bloques principales de materias que
integran este sector de actividad administrativa.

Además, en este mismo orden de cosas, esta ley mejora y simplifica el régimen
sancionador de los sujetos que intervienen en los mercados de valores, ya que es-
te régimen sancionador ha crecido también en cuanto a tipos infractores y sancio-
nes en los últimos años para cumplir con las exigencias de numerosos reglamentos
de la Unión Europea (UE). Con este objetivo, y siguiendo el ejemplo de la Ley
58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria, las infracciones y sanciones son
tipificadas, en todos sus grados, en un único artículo para cada tipo de conducta
infractora. Esta nueva sistemática no solo reduce considerablemente la extensión
del régimen sancionador, sino que mitiga significativamente el riesgo de errores en
futuras modificaciones legales y ayuda a un mejor conocimiento por sus destinata-
rios de las conductas prohibidas y sus consecuencias. Asimismo, se ha optado en
esta nueva ley por agrupar las diversas infracciones y sanciones en función del re-
glamento de la Unión Europea del que proceden, lo cual ayudará a identificar me-
jor cuáles son las conductas prohibidas por cada uno de esos reglamentos de la
Unión Europea y las sanciones que podrían aplicarse.

En resumen, un primer bloque de decisiones de política legislativa financiera de
esta ley está orientado a mejorar su técnica normativa y sistemática. Ante el cre-
ciente número de normas que regulan los mercados financieros, cobran cada vez
más importancia valores como la claridad, la simplicidad y la coherencia normati-
va.

IV

Las principales modificaciones que se introducen con esta ley en el marco de los
mercados de valores afectan a distintos aspectos de los mismos.

Ciertamente, la regulación de las empresas de servicios de inversión se ha visto
profundamente afectada por la aprobación del nuevo marco normativo a nivel eu-
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ropeo compuesto por la citada Directiva 2019/2034/CE, del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 27 de noviembre de 2019 y el Reglamento (UE) n.o 2019/2033 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019, relativo a los re-
quisitos prudenciales de las empresas de servicios de inversión, y por el que se
modifican los Reglamentos (UE) n.o 1093/2010, (UE) n.o 575/2013, (UE) n.o
600/2014 y (UE) n.o 806/2014. Con ello se establecen unos requisitos más ade-
cuados a la naturaleza económica y a los riesgos específicos que pueden entrañar
las empresas de servicios de inversión de menor tamaño. El régimen prudencial
previsto en el Reglamento (UE) n.o 575/2013 del Parlamento Europeo y del Conse-
jo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de
crédito y las empresas de inversión, y por el que se modifica el Reglamento (UE)
n.o 648/2012; y la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de
26 de junio de 2013, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y
a la supervisión prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversión,
por la que se modifica la Directiva 2002/87/CE y se derogan las Directivas
2006/48/CE y 2006/49/CE; con sus respectivas reformas, que constituía el marco
europeo prudencial para las empresas de servicios de inversión, está pensado para
regular a los grandes grupos bancarios y proteger tanto a depositantes como a
contribuyentes de la posible inviabilidad de estas entidades como consecuencia de
las posibles fluctuaciones económicas.

Este nuevo marco normativo europeo exige plasmar en la presente ley una sepa-
ración de los requisitos prudenciales exigidos en función del tamaño de las empre-
sas de servicios de inversión y otra serie de requisitos relacionados con los riesgos
sistémicos y su importancia económica, y a su vez adaptar el marco de supervisión
a nivel nacional.

En primer lugar, cabe destacar que las entidades que cumplan los requisitos del
artículo 4, apartado 1, punto 1, letra b), del Reglamento (UE) n.o 575/2013 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, deben obtener autori-
zación como entidad de crédito. Con carácter general son las entidades cuyo valor
total de sus activos consolidados o el grupo del que formen parte sea igual o supe-
rior a 30 000 millones de euros. Serán entidades de crédito a todos los efectos, su-
pervisadas por el Banco de España y se les aplicará la supervisión prudencial esta-
blecida en el Reglamento (UE) n.o 575/2013 del Parlamento Europeo y del Conse-
jo, de 26 de junio de 2013, la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenación, super-
visión y solvencia de entidades de crédito, así como su desarrollo reglamentario.

En segundo lugar, habrá empresas de servicios de inversión que, sin convertirse
en entidades de crédito, estarán sujetas a los requisitos prudenciales establecidos
para las entidades de crédito. Estas estarán constituidas por aquellas empresas de
servicios de inversión que tengan activos consolidados cuyo valor sea superior a 15
000 millones de euros o formen parte de un grupo que lo cumpla. Serán empresas
de servicios de inversión autorizadas y supervisadas por la CNMV.

La CNMV también podrá permitir, previo informe de Banco de España, que se
aplique este marco normativo a aquellas empresas de servicios de inversión que
sean filiales de grupos bancarios y cumplan una serie de requisitos establecidos en
el Reglamento (UE) n.o 2019/2033 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27
de noviembre de 2019, para así facilitar la supervisión prudencial de estas entida-
des vinculadas a entidades de crédito, sin que derive una reducción de los requisi-
tos de fondos propios de la empresa de servicios de inversión.

En tercer lugar, existirá otro grupo de empresas de servicios de inversión tam-
bién sometido a la normativa prudencial de las entidades de crédito, cuando así lo
determine la CNMV. Se trata de las empresas de servicios de inversión con un va-
lor total de los activos consolidados igual o superior a 5 000 millones de euros y
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que han de cumplir las condiciones que se establezcan reglamentariamente rela-
cionadas con el tamaño, la naturaleza, la escala y la complejidad de las activida-
des, así como con el riesgo sistémico de la empresa.

Las demás empresas de servicios de inversión quedarán sometidas a la regula-
ción prudencial establecida en la presente ley y su desarrollo reglamentario, y se-
rán también supervisadas por la CNMV. En la práctica este será el caso para la ma-
yoría de empresas de servicios de inversión del mercado español. Se dejará a su
vez margen normativo para que en el desarrollo reglamentario de esta ley los re-
quisitos prudenciales se adapten al tipo de actividades, tamaño e importancia sis-
témica de estas empresas de servicios de inversión.

La ley aborda además otras importantes reformas con la finalidad de mejorar la
competitividad de los mercados de valores españoles y reforzar la protección del
inversor minorista.

Por un lado, se elimina la obligación del depositario central de valores de contar
con un sistema de información para la supervisión de la negociación, compensa-
ción, liquidación y registro de valores (en adelante, PTI) que se estableció en cum-
plimiento de las disposiciones legales y reglamentarias incorporadas en 2015. El
objetivo del PTI era establecer obligaciones de información a los intermediarios fi-
nancieros que operaban en el mercado español, y al depositario central de valores
español, para poder mantener la trazabilidad de las operaciones desde su ejecu-
ción en el mercado hasta su liquidación.

Desde entonces, se han implementado varias normas europeas que contribuyen
a garantizar la trazabilidad de las operaciones, con requisitos uniformes y procedi-
mientos armonizados para todos los Estados miembros. La existencia de informa-
ción exhaustiva, fiable y de calidad a disposición de la CNMV está, por tanto, ple-
namente garantizada por las normas de derecho de la Unión Europea en vigor. En
consecuencia, el sistema de información denominado PTI ha devenido innecesario
por ser redundante con lo establecido en la normativa europea, y es una carga ad-
ministrativa adicional cuya exigencia legal ha dejado de estar justificada. Con la
entrada en vigor de esta ley, se elimina la obligación legal de mantener este siste-
ma contemplando un periodo transitorio de dos años para que los depositarios cen-
trales de valores, las infraestructuras de mercado y las entidades participantes
puedan adaptarse al nuevo entorno regulatorio, pero asegurando que la CNMV
pueda adoptar las medidas necesarias con el fin de asegurar el correcto funciona-
miento de los procesos de liquidación y la estabilidad del sistema en la fecha en
que finalice el periodo de adaptación.

Por otro lado, se extiende a los sistemas multilaterales de negociación la regula-
ción aplicable a los mercados regulados en materia de ofertas públicas de adquisi-
ción. En línea con lo anterior, los sistemas multilaterales de negociación estarán
también sujetos a las normas relativas a la exclusión voluntaria de negociación de
un instrumento financiero que hasta ahora solo regían a los mercados regulados.

También se incorporan medidas para reforzar la protección de los inversores
frente a las empresas que ofrecen servicios de inversión sin contar con la debida
autorización por parte de la CNMV. La digitalización de la sociedad y el incremento
de la utilización de las redes sociales y los medios de comunicación digitales como
vías de acceso a la información, también de carácter financiero, hace necesario re-
forzar las competencias de supervisión en materia de publicidad de las entidades
que ofrecen sus servicios sin contar con la debida autorización, de cara a evitar el
fraude financiero. Dichas entidades han aprovechado el auge de la utilización de la
tecnología en el día a día, valiéndose de la publicidad en redes, medios digitales o
plataformas, lo cual tiene un impacto especialmente relevante en los inversores
minoristas y en segmentos de la población que no pueden no estar familiarizados
con el entorno financiero. Por ello, para reforzar la protección del inversor y de co-
lectivos vulnerables ante este tipo de situaciones, resulta imprescindible introducir
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mecanismos de comprobación que eviten que se anuncien como supuestamente le-
gítimas entidades que carecen de cualquier autorización para ejercer esta actividad
reservada en la Unión Europea.

Por último, se desarrolla el régimen de las sociedades cotizadas con propósito
para la adquisición (SPAC por sus siglas en inglés). La SPAC consiste en la consti-
tución de una sociedad cotizada que capta inversiones y cuyo objeto social exclusi-
vo es la identificación de una empresa, generalmente no cotizada y con alto poten-
cial de crecimiento, en un plazo de tiempo determinado y a la que finalmente ad-
quiere. Se trata, por tanto, de un mecanismo alternativo a la salida a bolsa tradi-
cional, especialmente interesante para empresas en desarrollo ya que favorece la
diversificación de fuentes de financiación. La creación de SPAC podría así fomentar
la bursatilización de nuestra economía y, en consecuencia, reducir la dependencia
del crédito bancario permitiendo que las empresas tengan a su disposición fuentes
de financiación alternativas.

Por otra parte, cabe destacar que las SPAC han experimentado una gran prolife-
ración durante los dos últimos años en algunos países, especialmente en Estados
Unidos, y más recientemente se está observando su incipiente desarrollo en las
economías europeas.

Habida cuenta de los beneficios de las SPAC para la financiación empresarial y de
su reciente evolución, se considera oportuno introducir una reforma en la Ley de
Sociedades de Capital que dote de seguridad jurídica a este vehículo y asegure su
transparencia y la protección de los inversores en las SPAC, especialmente de los
socios minoritarios. Y es que, aunque la normativa de los mercados de valores ya
contiene elementos suficientes para asegurar estas garantías de transparencia, las
SPAC tienen algunas particularidades en lo que respecta a su funcionamiento y a
los derechos que confieren a sus accionistas minoritarios que hacen necesaria esta
modificación legislativa para así favorecer una mayor seguridad jurídica para estos
inversores.

En este sentido, una de las principales características de las SPAC consiste en
que los inversores cuentan con un derecho de reembolso del capital invertido en la
SPAC en el momento de su constitución. Con esta reforma se pretende garantizar
que el capital del inversor está adecuadamente protegido permitiendo a tal efecto
que la SPAC utilice como mecanismo de reembolso bien un derecho estatutario de
separación o bien la emisión de acciones rescatables. En ambos casos se prevé que
el valor de reembolso del inversor será el importe equivalente a la parte alícuota
del importe efectivo inmovilizado en la cuenta transitoria creada por la entidad en
el momento de su constitución. Adicionalmente, se prevé la posibilidad de que la
SPAC reduzca su capital mediante la adquisición de acciones propias como meca-
nismo de reembolso.

Por otra parte, y con el objeto de reforzar la seguridad jurídica de este instru-
mento, se prevén otras especificidades para las SPAC en materia de ofertas públi-
cas de adquisición, causas legales de separación, régimen de autocartera y en re-
lación con los requisitos aplicables a las adquisiciones onerosas. Asimismo, se pre-
cisa que la sociedad cotizada con propósito para la adquisición contará con un pla-
zo de 36 meses para formular una propuesta de adquisición que podrá ampliarse
en 18 meses adicionales si así lo aprueba la Junta General de accionistas. Final-
mente, se introduce la facultad de la CNMV de exigir folleto en caso de que, en el
momento de la fusión con la empresa objetivo, la operación estuviese exceptuada
de publicarlo de conformidad con el Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017.
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V

Así, la ley comienza estableciendo, en sus disposiciones generales del Título I,
las disposiciones comunes relativas al objeto y ámbito de aplicación de la ley, y a
los valores negociables.

El Título II regula la naturaleza y régimen jurídico de la CNMV, así como sus fun-
ciones, competencias y organización.

El Título III contiene las disposiciones sobre el mercado primario de valores ne-
gociables.

El Título IV regula los distintos centros de negociación (mercados regulados, sis-
temas multilaterales de negociación y sistemas organizados de contratación), así
como los sistemas de compensación, liquidación y registro de valores. Asimismo,
incorpora disposiciones relativas al régimen de límites a las posiciones en deriva-
dos que incorpora parcialmente la transposición de la Directiva (UE) 2021/338 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de febrero de 2021 por la que se modifica
la Directiva 2014/65/UE en lo relativo a los requisitos de información, la gobernan-
za de productos y la limitación de posiciones, y las Directivas 2013/36/UE y (UE)
2019/878 en lo relativo a su aplicación a las empresas de servicios de inversión
con el fin de contribuir a la recuperación de la crisis de la COVID-19. Por último,
este Título establece los requisitos de información periódica de los emisores, las
obligaciones de información sobre participaciones significativas y autocartera y el
régimen aplicable a las ofertas públicas de adquisición.

El Título V introduce el régimen aplicable a las empresas de servicios de inver-
sión, incluyendo el procedimiento de autorización, el régimen de prestación de ser-
vicios en terceros estados, los requisitos de información y de gobernanza, la políti-
ca de remuneraciones y los mecanismos de gestión. Destaca la incorporación de la
Directiva (UE) 2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviem-
bre de 2019, relativa a la supervisión prudencial de las empresas de servicios de
inversión y por la que se modifican las Directivas 2002/87/CE, 2009/65/CE,
2011/61/UE, 2013//36/UE, 2014/59/UE y 2014/65/UE.

El Título VI contiene el régimen aplicable a los proveedores de servicios de sumi-
nistro de datos, su procedimiento de autorización y los requisitos de funcionamien-
to y de organización interna. Se transpone parcialmente en este Título la Directiva
(UE) 2019/2177 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 18 de diciembre de
2019, por la que se modifica la Directiva 2009/138/CE sobre el acceso a la activi-
dad de seguro y de reaseguro y su ejercicio (Solvencia II), la Directiva 2014/65/UE
relativa a los mercados de instrumentos financieros y la Directiva (UE) 2015/849
relativa a la prevención de la utilización del sistema financiero para el blanqueo de
capitales o la financiación del terrorismo, en lo que respecta al artículo 1.

El Título VII incorpora las disposiciones relativas al Fondo de Garantía de Inver-
siones.

El Título VIII contiene las normas de conducta aplicables a los prestadores de
servicios de inversión y la normativa relativa al abuso de mercado. Se transpone
en este Título parcialmente la Directiva (UE) 2021/338 del Parlamento Europeo y
del Consejo, de 16 de febrero de 2021, por la que se modifica la Directiva
2014/65/UE en lo relativo a los requisitos de información, la gobernanza de pro-
ductos y la limitación de posiciones, y las Directivas 2013/36/UE y (UE) 2019/878
en lo relativo a su aplicación a las empresas de servicios de inversión con el fin de
contribuir a la recuperación de la crisis de la COVID-19.

El Título IX regula el régimen de supervisión, inspección y sanción de la CNMV, y
el Título X contiene el régimen fiscal de las operaciones sobre valores.
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VI

Esta ley dispone de 8 disposiciones adicionales, 7 disposiciones transitorias, una
disposición derogatoria y 15 disposiciones finales.

La disposición adicional primera establece que los servicios de reclamaciones de
la CNMV y del Banco de España actuarán como entidad de resolución alternativa de
litigios en el ámbito de los mercados de valores y del sector bancario hasta la crea-
ción de la autoridad única competente para la resolución de litigios de consumo en
el sector financiero prevista en la disposición adicional primera de la Ley 7/2017,
de 2 de noviembre, por la que se incorpora al ordenamiento jurídico español la Di-
rectiva 2013/11/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 de mayo de
2013, relativa a la resolución alternativa de litigios en materia de consumo. Esta
disposición adicional va en línea con lo que se preveía en la disposición adicional
segunda del Real Decreto-ley 14/2018, de 28 de septiembre, por el que se modifi-
ca el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real De-
creto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, que es derogado mediante esta ley.

La disposición adicional segunda mantiene la referencia ya existente en el texto
refundido de la Ley del Mercado de Valores relativa al régimen jurídico de las emi-
siones de las Diputaciones Forales del País Vasco.

La disposición adicional tercera prevé el régimen jurídico específico aplicable a
los derechos de emisión y la disposición adicional cuarta habilita a la CNMV, el
Banco de España y al Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital a
aprobar códigos de conducta que contengan las reglas específicas a las que debe-
rán ajustarse las inversiones financieras temporales que hagan las entidades sin
ánimo de lucro.

La disposición adicional quinta regula el régimen de autorización por parte del
Gobierno de la adquisición de la totalidad del capital o una participación que atribu-
ya al adquirente el control, directo o indirecto, de las sociedades que administren
entidades de contrapartida central, depositarios centrales de valores y mercados
regulados españoles.

La disposición adicional sexta regula el informe anual de gobierno corporativo en
entidades cotizadas sin forma de sociedad anónima, y la disposición adicional sép-
tima excluye del ámbito de aplicación de esta ley a aquellos organismos públicos
que tengan entre sus objetivos principalmente la mejora de la economía nacional e
inviertan exclusivamente por cuenta propia, entre ellos el Instituto de Crédito Ofi-
cial, en atención a su misión y naturaleza específicas.

La disposición adicional octava mantiene el reconocimiento de los mercados re-
gulados autorizados con anterioridad a la fecha de entrada en vigor de esta ley.

La disposición transitoria primera mantiene la referencia existente hasta ahora
sobre las cuotas participativas de las cajas de ahorros y su caracterización como
valor negociable hasta su completa amortización.

La disposición transitoria segunda regula el régimen transitorio de aplicación a
las personas que, en el momento de la entrada en vigor de la presente ley, ejerzan
la titularidad de la presidencia, la vicepresidencia y las consejerías del Consejo de
la CNMV, adaptando la duración de sus mandatos a lo establecido en el artículo 28
de la ley.

La disposición transitoria tercera establece que la regulación prevista sobre la
exclusión voluntaria de la negociación de acciones admitidas a negociación en un
SMN no se producirá hasta la entrada en vigor del desarrollo reglamentario de la
ley.

La disposición transitoria cuarta introduce un periodo de dos años para asegurar
la adecuada adaptación del depositario central de valores, las infraestructuras de
mercado y sus entidades participantes, a la eliminación del sistema de información
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para la supervisión de la negociación, compensación, liquidación y registro de valo-
res negociables.

A su vez, las disposiciones transitorias quinta y sexta establecen los plazos de
adaptación de las empresas de asesoramiento financiero nacionales (EAFN) al nue-
vo régimen dispuesto en el Título V de esta norma, relativos a la adhesión o inclu-
sión en el registro de EAFN, así como su obligada adhesión al Fondo de Garantía de
Inversiones.

La disposición transitoria séptima dispone que las previsiones del artículo 209.1
de la ley, relativas a la comercialización a minoristas de determinados productos fi-
nancieros, no se aplicarán a aquellos productos financieros emitidos con anteriori-
dad a la fecha de entrada en vigor de la presente ley.

En cuanto a la disposición derogatoria única, esta deroga expresamente aquellas
disposiciones cuyo contenido es objeto de regulación en esta ley, como son el pro-
pio Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el
texto refundido de la Ley del Mercado de Valores; el Real Decreto-ley 21/2017, de
29 de diciembre, de medidas urgentes para la adaptación del derecho español a la
normativa de la Unión Europea en materia del mercado de valores, y el Real De-
creto-ley 14/2018, de 28 de septiembre, por el que se modifica el texto refundido
de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015,
de 23 de octubre.

La disposición final primera modifica la Ley 13/1989, de 26 de mayo, de coope-
rativas de crédito para establecer el régimen de comercialización de las aportacio-
nes sociales de las cooperativas de crédito, mejorando la protección de los socios
inversores mediante una regulación expresa del régimen de comercialización, bajo
la supervisión del Banco de España.

La disposición final segunda modifica la Ley 41/1999, de 12 de noviembre, sobre
sistemas de pagos y de liquidación de valores, para adaptar la redacción de la nor-
ma y la terminología a la normativa europea de entidades de contrapartida central
y de firmeza en la liquidación y a la Consolidación TARGET2-TARGET2-Securities
del Eurosistema.

Por otro lado, la disposición final tercera modifica la Ley 1/2000, de 7 de enero,
de Enjuiciamiento Civil, con el objetivo de reconocer las tecnologías de registro dis-
tribuido como nueva forma de representar valores negociables e instrumentos fi-
nancieros.

La disposición final cuarta modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Insti-
tuciones de Inversión Colectiva. El fin de esta modificación es doble: por un lado,
mejorar la competitividad del sector; por otro, seguir avanzando en la trasposición
de directivas y en la adaptación a la normativa europea.

La disposición final quinta modifica la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Im-
puesto sobre la Renta de las Personas Físicas y de modificación parcial de las leyes
de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Pa-
trimonio, con el objeto de proteger, vía deducción por maternidad, a las mujeres
que durante los años 2020 a 2022 pasaron a encontrarse en la situación legal de
desempleo.

Por su parte, la disposición final sexta modifica el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de ju-
lio, introduciendo un nuevo Capítulo en el Título XIV de esta ley que regula las so-
ciedades anónimas cotizadas, y que contiene las particularidades del régimen apli-
cable a las sociedades cotizadas con propósito para la adquisición (SPAC por sus
siglas en inglés).

La disposición final séptima modifica la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordena-
ción, supervisión y solvencia de entidades de crédito para ubicar en ella la regula-
ción de la memoria supervisora del Banco de España, regulada hasta ahora impro-
piamente en otra disposición adicional del texto refundido de la Ley del Mercado de
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Valores y para garantizar la adecuada coherencia entre el texto de la Ley 10/2014,
de 26 de junio, de ordenación, supervisión y solvencia de entidades de crédito y el
Reglamento (UE) del Parlamento Europeo y del Consejo relativo a los mercados de
criptoactivos y por el que se modifica la Directiva (UE) 2019/1937, al desarrollar el
régimen sancionador que se aplicará a los emisores de fichas referenciadas a acti-
vos y de fichas de dinero electrónico.

La disposición final octava modifica la Ley 16/2014, de 30 de septiembre, por la
que se regulan las tasas de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, eliminan-
do la tasa aplicable a la verificación de los requisitos de admisión a negociación de
valores no participativos, e incluyendo a las empresas de asesoramiento financiero
nacionales dentro del ámbito de imposición de algunas de las tasas establecidas en
la Ley. A su vez, la disposición final octava modifica la Ley 22/2014, de 12 de no-
viembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversión colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inver-
sión colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de no-
viembre, de Instituciones de Inversión Colectiva, para mejorar la competitividad
del sector y seguir avanzando en la transposición de directivas y en la adaptación a
la normativa europea.

La disposición final décima modifica la Ley 5/2015, de 27 de abril, de fomento de
la financiación empresarial, para adaptar su régimen sancionador en materia de ti-
tulizaciones a la normativa europea. Y la disposición final undécima modifica la Ley
11/2015, de 18 de junio, de recuperación y resolución de entidades de crédito y
empresas de servicios de inversión, para transponer un artículo de la Directiva
2019/2034 que a su vez modifica la Directiva de resolución de entidades de crédito
y empresas de servicios de inversión, para ajustarla a las novedades de la clasifi-
cación de empresas de servicios de inversión.

La disposición final duodécima contiene las referencias a los títulos competencia-
les del Estado habilitantes.

La disposición final decimotercera hace referencia a la incorporación de normas
de Derecho europeo.

La disposición final decimocuarta habilita para el desarrollo reglamentario de es-
ta ley y la disposición final decimoquinta establece el momento de entrada en vigor
de esta ley.

VII

Esta ley responde a los principios de necesidad, eficacia, proporcionalidad, segu-
ridad jurídica, transparencia y eficiencia.

Por lo que se refiere a los principios de necesidad y eficacia, es el instrumento
óptimo para llevar a cabo la transposición parcial de las directivas citadas y dar así
cumplimiento a las obligaciones del Reino de España en relación con la incorpora-
ción de normas de derecho europeo a nuestro ordenamiento jurídico. Además, es
el instrumento óptimo y necesario para reducir las materias que hasta ahora ve-
nían siendo reguladas en sede legal en el ámbito de los mercados de valores.

En cuanto al principio de proporcionalidad, la transposición de la Directiva
2019/2034 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 27 de noviembre de 2019,
relativa a la supervisión prudencial de las empresas de servicios de inversión,
guarda el necesario equilibrio entre la necesidad de mitigar los riesgos derivados
de la actividad de estas entidades y el impulso normativo a su competitividad y
rentabilidad. Así, la transposición a través de esta ley proporciona por un lado un
marco legal con requisitos financieros rigurosos que se ajustan a las distintas cate-
gorías de empresas de servicios de inversión. Este marco legal específico garantiza
la protección del inversor a través de unos requisitos de recursos propios exigentes
y que son suficientes como para cubrir eventuales exigencias de responsabilidad
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contra estas entidades, y al mismo tiempo, el nuevo marco jurídico se adapta a ca-
da una de estas categorías de empresas de servicios de inversión de forma lo sufi-
cientemente flexible y precisa como para favorecer su desarrollo y competitividad.
Asimismo, este principio se ve reforzado por la eliminación del requisito de doble
control por el operador del mercado regulado y la CNMV del proceso de admisión a
negociación de valores de renta fija. La presente ley contiene los elementos regu-
latorios mínimos e imprescindibles para, no solo la adaptación al derecho comuni-
tario, sino para atender las necesidades de regulación en el marco de los mercados
de valores.

El principio de seguridad jurídica queda reforzado de forma muy significativa, en
la medida en que esta ley lleva a cabo una labor indispensable de sistematización y
reordenación de las materias que deben ser reguladas en una norma con rango de
ley. Además, esta ley aborda problemas que arrastraba la anterior Ley del Mercado
de Valores, y procura una mejor sistemática en el régimen de supervisión y san-
ción aplicable a los sujetos intervinientes en los mercados de valores. Así, la pre-
sente ley da continuidad a las que le precedieron como una verdadera «ley marco»
de los mercados financieros, en el sentido de norma que establece los principios y
bases de los mercados de valores, respetuosa con la distinción de materias entre
ley y reglamento, de conformidad con el artículo 9.3 de la Constitución Española.
La distribución entre ley y reglamento avanzada mediante esta ley mejora así el
conocimiento y comprensión de las normas por parte de sus destinatarios, facili-
tando su interpretación y aplicación, y permitirá que en este ámbito el ordena-
miento jurídico pueda ir adaptándose sin efectuar constantes modificaciones legis-
lativas o efectuando las menos posibles.

En aplicación del principio de transparencia, y en cumplimiento de lo previsto en
la Ley 50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno, el proyecto de ley –que se en-
cuentra recogido en el Plan Anual Normativo de 2022– y su borrador, así como
otros documentos de apoyo (como los borradores de los reales decretos de desa-
rrollo del mismo) han sido sometidos a los trámites de consulta y audiencia pública
mediante su puesta a disposición a los interesados y sectores afectados tanto en la
página web del Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital, como
en la sede electrónica del Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digi-
tal.

Durante su tramitación se ha recabado informe de diversas Secretarías Genera-
les Técnicas, en virtud del artículo 26.5 de la Ley 50/1997, del Ministerio de Políti-
ca Territorial en relación con la adecuación a la distribución de competencias, de la
CNMV, del Banco de España, de la Agencia Española de Protección de Datos, así
como dictamen del Consejo de Estado, entre otros.

Por último, con relación al principio de eficiencia, esta ley no impone carga admi-
nistrativa alguna adicional que no sea estrictamente necesaria para dar cumpli-
miento a las obligaciones derivadas de la Directiva 2019/2034 del Parlamento Eu-
ropeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019, relativa a la supervisión pruden-
cial de las empresas de servicios de inversión.

La presente norma se dicta de conformidad con lo previsto en el artículo 149.1.
6.ª, 11.ª y 13.ª de la Constitución, que atribuye al Estado la competencia exclusiva
sobre legislación mercantil, bases de la ordenación de crédito, banca y seguros, y
bases y coordinación de la planificación general de la actividad económica, respec-
tivamente.
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TÍTULO I
DISPOSICIONES GENERALES

CAPÍTULO I
OBJETO Y ÁMBITO DE APLICACIÓN DE LA LEY

Artículo 1. Objeto y contenido. La presente ley tiene por objeto la regulación
del mercado de valores y los servicios y actividades de inversión en España, y se
refiere, entre otras materias, a la emisión y oferta de instrumentos financieros, a
los centros de negociación y sistemas de registro, compensación y liquidación de
instrumentos financieros, al régimen de autorización, condiciones de funcionamien-
to y régimen prudencial de las empresas de servicios de inversión, a la prestación
de servicios y actividades de inversión en España por parte de empresas de terce-
ros países, a la autorización y funcionamiento de los proveedores de servicios de
suministro de datos y al régimen de supervisión, inspección y sanción a cargo de la
Comisión Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV).

Artículo 2. Instrumentos financieros sujetos a esta ley. 1. Quedan comprendi-
dos en el ámbito de esta ley los siguientes instrumentos financieros:

a) valores negociables; entendiendo como tales cualquier derecho de contenido
patrimonial, cualquiera que sea su denominación, que, por su configuración jurídi-
ca propia y régimen de transmisión, sea susceptible de tráfico generalizado e im-
personal en un mercado financiero, incluyendo las siguientes categorías de valores
negociables con excepción de los instrumentos de pago:

1.º Acciones de sociedades y otros valores negociables equiparables a las accio-
nes de sociedades, y recibos de depositario representativos de tales valores.

2.º Bonos y obligaciones u otras formas de deuda titulizada, incluidos los reci-
bos de depositario representativos de tales valores.

3.º Los demás valores negociables que dan derecho a adquirir o a vender tales
valores negociables o que dan lugar a una liquidación en efectivo, determinada por
referencia a valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos, materias
primas u otros índices o medidas.

b) instrumentos del mercado monetario;
c) participaciones y acciones en instituciones de inversión colectiva, así como de

las entidades de capital-riesgo y las entidades de inversión colectiva de tipo cerra-
do;

d) contratos de opciones, futuros, permutas (swaps), acuerdos de tipos de inte-
rés a plazo y otros contratos de derivados relacionados con instrumentos financie-
ros, divisas, variables financieras, materias primas o derechos de emisión;

e) instrumentos derivados para la transferencia del riesgo de crédito;
f) contratos financieros por diferencias, y
g) derechos de emisión.
2. También se considerarán instrumentos financieros los comprendidos en el

apartado 1 cuando los mismos sean emitidos, registrados, transferidos o almace-
nados utilizando tecnología de registros distribuidos u otras tecnologías similares
como soporte de esas actuaciones.

3. Reglamentariamente se establecerán las características y las categorías con-
cretas de instrumentos financieros relacionados en el apartado anterior, así como
las particularidades del régimen jurídico aplicable a las operaciones realizadas con
instrumentos financieros.

Igualmente, se determinarán reglamentariamente las particularidades para el
cumplimiento de lo dispuesto en esta ley y en sus normas de desarrollo, que se
tendrán en cuenta cuando se utilicen sistemas basados en tecnología de registros
distribuidos.
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4. A los instrumentos financieros distintos de los valores negociables les serán de
aplicación, con las adaptaciones que, en su caso, sean precisas, las reglas previs-
tas en esta ley para los valores negociables.

Artículo 3. Ámbito de aplicación. 1. Las disposiciones de esta ley serán de apli-
cación a todos los instrumentos financieros cuya emisión, registro, negociación, co-
mercialización, compensación o liquidación tenga lugar en territorio nacional, a las
empresas de servicios de inversión domiciliadas en España, a las empresas de ase-
soramiento financiero nacionales, a los organismos rectores de los mercados regu-
lados, sistemas multilaterales de negociación (en adelante, SMN) o sistemas orga-
nizados de contratación (en adelante, SOC) domiciliados en España, a las entida-
des de contrapartida central domiciliadas en España, a los depositarios centrales
de valores domiciliados en España o que presten servicios en España y a los pro-
veedores de suministros de datos domiciliados en España.

2. Esta ley y sus disposiciones de desarrollo serán también aplicables a las em-
presas de terceros países que presten servicios y actividades de inversión o ejer-
zan actividades de inversión mediante el establecimiento de una sucursal o en ré-
gimen de prestación de servicios sin sucursal en España.

Artículo 4. Grupo de Sociedades. A los efectos de esta ley, se estará a la defi-
nición de grupo de sociedades establecida en el artículo 42 del Código de Comer-
cio.

CAPÍTULO II
DE LOS VALORES NEGOCIABLES

Artículo 5. Ámbito de aplicación. 1. Las disposiciones de este Capítulo serán
también de aplicación a aquellos valores negociables registrados o representados
mediante sistemas basados en tecnología de registros distribuidos cuyos términos
y condiciones de emisión, en lo que respecta al registro, transmisión y forma de
representación de los valores, prevean la aplicación de esta ley, siempre que dicho
acuerdo sea válido de conformidad con la ley aplicable al emisor y a la ley aplicable
a los términos y condiciones de la emisión.

En ausencia de mención expresa en el documento de emisión, las disposiciones
de este Capítulo también serán de aplicación, en lo que respecta al registro, trans-
misión y forma de representación de los valores, a aquellos valores registrados o
representados mediante sistemas basados en tecnología de registros distribuidos
cuando el emisor tenga su domicilio social en territorio español o, cuando el emisor
designe una única entidad responsable de la administración de la inscripción y re-
gistro de los valores en el sistema, cuando dicha entidad tenga su domicilio social
en territorio español.

2. A efectos de lo dispuesto en este Capítulo y en su normativa de desarrollo, los
pagarés con vencimiento inferior a 365 días se considerarán valores negociables.

Artículo 6. Representación de los valores negociables. 1. Los valores negocia-
bles podrán representarse por medio de anotaciones en cuenta, títulos o sistemas
basados en tecnología de registros distribuidos. La modalidad de representación
elegida habrá de aplicarse a todos los valores negociables integrados en una mis-
ma emisión.

2. Los valores negociables admitidos a negociación en centros de negociación es-
tarán necesariamente representados mediante anotaciones en cuenta o mediante
sistemas basados en tecnología de registros distribuidos en el marco del Regla-
mento UE 2022/858 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 30 de mayo de
2022. Como excepción a lo previsto en el párrafo anterior, reglamentariamente se
establecerán las especialidades necesarias para que los valores negociables extran-
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jeros representados mediante títulos puedan ser negociados en centros de nego-
ciación y ser registrados en los depositarios centrales de valores establecidos en
España.

3. La representación de valores negociables por cualquiera de las formas previs-
tas en la presente ley podrá modificarse. El cambio de la representación por medio
de anotaciones en cuenta a títulos exigirá la previa autorización de la CNMV, en los
términos que se prevean reglamentariamente. El cambio de la representación me-
diante sistemas basados en tecnología de registros distribuidos a anotaciones en
cuenta o a títulos, así como el cambio de representación mediante anotaciones en
cuenta a sistemas basados en tecnología de registros distribuidos, se realizará en
los términos que se prevean reglamentariamente. El cambio de la representación
mediante títulos al sistema de anotaciones en cuenta o a cualquier sistema basado
en tecnología de registros distribuidos podrá hacerse a medida que los titulares va-
yan prestando su consentimiento a la transformación.

4. Reglamentariamente se establecerán las condiciones para que los valores ne-
gociables representados mediante anotaciones en cuenta sean de carácter fungible
a efectos de las operaciones de compensación y liquidación. Estas mismas condi-
ciones serán de aplicación a los valores negociables representados mediante siste-
mas basados en tecnología de registros distribuidos.

5. En los casos en que la entidad emisora elija sistemas basados en tecnología
de registros distribuidos como forma de representación de los valores negociables,
estos sistemas deberán garantizar la integridad e inmutabilidad de las emisiones
que en ellos se realicen, identificar de forma directa e indirecta a los titulares de
los derechos sobre los valores negociables y determinar la naturaleza, característi-
cas y número de los mismos. Los titulares de los derechos sobre los valores nego-
ciables representados mediante sistemas basados en tecnología de registros distri-
buidos tendrán acceso a la información correspondiente a los mismos, así como a
las operaciones sobre los valores por estos realizados.

Artículo 7. Documento de la emisión. 1. La representación de valores negocia-
bles por medio de anotaciones en cuenta o mediante sistemas basados en tecnolo-
gía de registros distribuidos requerirá la elaboración por la entidad emisora de un
documento en el que constará la información necesaria para la identificación de la
entidad encargada del registro contable o la responsable de la administración de la
inscripción y registro, así como de los valores negociables integrados en la emi-
sión.

Reglamentariamente se determinarán las particularidades del documento de la
emisión en caso de valores negociables participativos y no participativos.

2. La entidad emisora deberá depositar una copia del documento de la emisión y
sus modificaciones ante la entidad encargada del registro contable o ante la enti-
dad responsable de la administración de la inscripción y registro de los valores ne-
gociables en los sistemas basados en tecnología de registros distribuidos. Cuando
se trate de valores negociables admitidos a negociación en un centro de negocia-
ción, deberá depositarse también una copia ante su organismo rector.

3. La entidad emisora y la encargada del registro contable o la entidad o entida-
des responsables de la administración de la inscripción y registro de los valores ne-
gociables en los sistemas basados en tecnología de registros distribuidos habrán de
tener en todo momento a disposición de los titulares y del público interesado en
general una copia del referido documento.

4. El contenido de los valores negociables representados por medio de anotacio-
nes en cuenta o por medio de sistemas basados en tecnología de registros distri-
buidos vendrá determinado por el documento de la emisión.

Asimismo, para los valores negociables representados por medio de sistemas ba-
sados en tecnología de registros distribuidos, el documento de emisión contendrá
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información suficiente sobre los sistemas en los que se registren los valores, inclu-
yendo entre otros los aspectos principales sobre su funcionamiento y gobierno.

5. No será precisa la elaboración del documento de la emisión para los instru-
mentos financieros que se negocien en mercados regulados de futuros y opciones
ni en los demás supuestos, a los que se aplicarán las condiciones que, en su caso,
se determinen reglamentariamente.

Artículo 8. Entidades encargadas del registro contable y entidades responsa-
bles de administración de la inscripción y registro de los valores representa-
dos por medio de sistemas basados en tecnología de registros distribuidos. 1.
La llevanza del registro contable de los valores negociables representados por me-
dio de anotaciones en cuenta correspondientes a una emisión será atribuida a una
única entidad que deberá velar por la integridad de la misma.

2. Cuando se trate de valores negociables representados por medio de anotacio-
nes en cuenta no admitidos a negociación en centros de negociación, dicha entidad
será libremente designada por la emisora entre las empresas de servicios de inver-
sión y entidades de crédito autorizadas para realizar la actividad prevista en la le-
tra a) del artículo 126 de esta ley. La designación deberá ser inscrita en el registro
de la CNMV relativo a las entidades que tengan encomendada la llevanza del regis-
tro contable correspondiente a cada una de las emisiones de valores representados
mediante anotaciones en cuenta no admitidos a negociación en centros de nego-
ciación, como requisito previo al comienzo de la llevanza del registro contable. Los
depositarios centrales de valores también podrán asumir dicha función según los
requisitos que, en su caso, se establezcan en la normativa aplicable y en sus regla-
mentos.

3. Cuando se trate de valores negociables admitidos a negociación en centros de
negociación, la entidad encargada de la llevanza del registro contable de los valo-
res negociables será el depositario central de valores designado que ejercerá tal
función junto con sus entidades participantes.

4. La llevanza del registro de valores negociables representados mediante siste-
mas basados en tecnología de registros distribuidos se llevará a cabo en la forma
prevista en el documento de la emisión al que se refiere el artículo 7. El emisor de-
berá designar a una o varias entidades que serán responsables de la administra-
ción de la inscripción y registro de los valores en el sistema, que podrán ser el pro-
pio emisor o una o varias entidades designadas por este. Entre otras funciones, es-
tas entidades llevarán la gestión de la identificación de los titulares de los derechos
derivados de los valores negociables, así como de los distintos eventos corporati-
vos, inscripciones o gravámenes que afecten a la emisión.

La designación de las entidades responsables de la administración de la inscrip-
ción y registro de los valores negociables en el sistema prevista en el párrafo ante-
rior deberá realizarse en el documento de la emisión, y podrá realizarse bien me-
diante la atribución de estas funciones a una entidad o entidades específicas, bien
mediante la descripción de los requisitos que dichas entidades deban cumplir para
poder tener tal consideración.

En todo caso, deberá ser una de las entidades autorizadas para realizar la activi-
dad prevista en la letra a) del artículo 126 de esta ley.

Reglamentariamente se determinarán, en su caso, los requisitos adicionales que
las entidades responsables de la administración de la inscripción y registro de los
valores en los sistemas basados en tecnología de registros distribuidos deban cum-
plir.

5. En el caso de los valores negociables admitidos a negociación en centros de
negociación representados mediante sistemas basados en tecnología de registros
distribuidos, la responsabilidad del cumplimiento de los requisitos establecidos en
el artículo 6.5 y en el apartado 4 anterior recaerá sobre las infraestructuras de

ART. 8§ 14. MERCADOS DE VALORES Y DE LOS SERVICIOS DE ...

1179
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos 
https://www.aranzadilaley.es/tienda/codigo-de-comercio-y-otras-normas-mercantiles?utm_source=PDF-Preview&utm_medium=referral&utm_campaign=Previsualizacion-Contenidos



mercado autorizadas por la CNMV de conformidad con la normativa europea que
resulte de aplicación.

6. Las entidades a las que se refiere este artículo responderán frente a quienes
resulten perjudicados por la falta de práctica de las correspondientes inscripciones,
por las inexactitudes y retrasos en las mismas y, en general, por el incumplimiento
intencionado o por negligencia de sus obligaciones legales. El resarcimiento de los
daños causados, cuando sea posible, habrá de hacerse efectivo en especie.

Artículo 9. Sistema de registro y tenencia de valores negociables represen-
tados mediante anotaciones en cuenta. 1. Todo depositario central de valores
que preste servicios en España adoptará un sistema de registro compuesto por un
registro central y los registros de detalle a cargo de las entidades participantes en
dicho sistema.

2. El registro central estará a cargo del depositario central de valores y recono-
cerá a cada entidad participante que lo solicite, en su caso, una o varias cuentas
propias, una o varias cuentas generales de terceros y una o varias cuentas indivi-
duales. Reglamentariamente se determinarán las características de los distintos ti-
pos de cuentas, así como las obligaciones relativas a la llevanza de un registro de
detalle por parte de las entidades participantes con cuentas generales de terceros.

3. El Gobierno desarrollará, en relación con las distintas entidades a las que se
encomienda la llevanza de los registros contables y los distintos tipos de valores
negociables, admitidos o no a negociación en centros de negociación, las normas
de organización y funcionamiento de los correspondientes registros, el régimen ju-
rídico de las diferentes cuentas de valores negociables admisibles, las garantías y
demás requisitos que les sean exigibles, los sistemas de identificación y control de
los valores negociables representados mediante anotaciones en cuenta, así como
las relaciones de aquellas entidades con los emisores y su intervención en la admi-
nistración de valores negociables. Reglamentariamente se determinarán las condi-
ciones y los supuestos en los que los depositarios centrales de valores podrán es-
tar autorizados a realizar la llevanza directa de cuentas de valores negociables de
su clientela en el registro central.

Artículo 10. Constitución de los valores negociables representados por me-
dio de anotaciones en cuenta o mediante sistemas basados en tecnología de
registros distribuidos. 1. Los valores negociables representados por medio de
anotaciones en cuenta, o por medio de sistemas basados en tecnología de regis-
tros distribuidos, se constituirán como tales en virtud de su inscripción en el co-
rrespondiente registro de la entidad encargada del registro contable y desde en-
tonces quedarán sometidos a las disposiciones de este Capítulo.

Los valores negociables representados por medio de sistemas basados en tecno-
logía de registros distribuidos se constituirán como tales mediante su primer regis-
tro en dichos sistemas, en favor del emisor o de los suscriptores de los valores.

2. La puesta en circulación de los valores negociables se producirá en virtud de
su registro en el correspondiente sistema a favor de los suscriptores de dichos va-
lores.

3. Los suscriptores de valores negociables representados por medio de anotacio-
nes en cuenta o mediante sistemas basados en tecnología de registros distribuidos
tendrán derecho a que se practiquen a su favor, libres de gastos, las correspon-
dientes inscripciones.

Artículo 11. Transmisión. 1. La transmisión de los valores negociables repre-
sentados por medio de anotaciones en cuenta tendrá lugar por transferencia con-
table. La transmisión de los valores representados mediante sistemas basados en
tecnología de registros distribuidos tendrá lugar mediante la transferencia registra-
da en el registro distribuido.
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La inscripción o registro de la transmisión en el sistema de anotaciones en cuen-
ta o en el sistema basado en tecnología de registros distribuidos, según correspon-
da, a favor del adquirente, producirá los mismos efectos que la entrega de los títu-
los.

2. La transmisión será oponible a terceros desde el momento en que se haya
practicado la inscripción en el sistema de anotaciones en cuenta o en el sistema
basado en tecnología de registros distribuidos, según el caso.

3. El tercero que adquiera a título oneroso valores negociables representados por
medio de anotaciones en cuenta o por medio de sistemas basados en tecnología de
registros distribuidos, de persona que, según los asientos del registro contable o el
sistema basado en tecnología de registros distribuidos, aparezca legitimada para
transmitirlos, no estará sujeto a reivindicación, a no ser que en el momento de la
adquisición haya obrado de mala fe o con culpa grave.

4. La entidad emisora sólo podrá oponer, frente al adquirente de buena fe de va-
lores negociables representados por medio de anotaciones en cuenta o por medio
de sistemas basados en tecnología de registros distribuidos, las excepciones que se
desprendan de la inscripción en relación con el documento de la emisión previsto
en el artículo 7 y las que hubiese podido esgrimir en el caso de que los valores ne-
gociables hubiesen estado representados por medio de títulos.

5. La suscripción o transmisión de valores negociables sólo requerirá para su va-
lidez la intervención de notario cuando, no estando admitidos a negociación en un
mercado regulado, estén representados mediante títulos al portador y dicha sus-
cripción o transmisión no se efectúe con la participación o mediación de una socie-
dad o agencia de valores, o de una entidad de crédito.

Artículo 12. Constitución de derechos reales limitados y otros gravámenes. 
1. La constitución de derechos reales limitados u otra clase de gravámenes sobre
valores negociables representados por medio de anotaciones en cuenta o de siste-
mas basados en tecnología de registros distribuidos deberá inscribirse en la cuenta
o registrarse en el registro correspondiente, según el caso. Los sistemas basados
en tecnología de registros distribuidos que se utilicen, en su caso, para la repre-
sentación de valores negociables deberán contar con los mecanismos necesarios
para realizar la inscripción de cualesquiera actos y negocios jurídicos que deban
inscribirse conforme a derecho, incluyendo, entre otros, embargos, ejecuciones ju-
diciales, transmisiones mortis causa y la constitución de derechos reales limitados
y otros gravámenes sobre ellos. Igualmente deberán contar con todas las funcio-
nalidades necesarias propias de esta forma de representación de valores negocia-
bles. La inscripción de la prenda equivale al desplazamiento posesorio del título.

2. La constitución del gravamen será oponible a terceros desde el momento en
que se haya practicado la correspondiente inscripción.

Artículo 13. Legitimación registral y tracto sucesivo. 1. La persona que apa-
rezca legitimada en los asientos del registro contable o en el sistema basado en
tecnología de registros distribuidos se presumirá titular legítimo y, en consecuen-
cia, podrá exigir de la entidad emisora que realice en su favor las prestaciones a
que dé derecho el valor negociable. Podrá aparecer como persona legitimada bien
el beneficiario último, o bien una entidad que esté autorizada a prestar el servicio
auxiliar previsto en la letra a) del artículo 126 de esta ley, siempre que quede
constancia de que actúa por cuenta de su clientela.

2. La entidad emisora que realice de buena fe y sin culpa grave la prestación en
favor del legitimado se liberará aunque este no sea el titular del valor negociable.

3. Para la transmisión y el ejercicio de los derechos que corresponden al titular
será precisa la previa inscripción a su favor.
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Artículo 14. Certificados de legitimación. 1. La legitimación para la transmisión
y para el ejercicio de los derechos derivados de los valores negociables, represen-
tados tanto por medio de anotaciones en cuenta como por medio de sistemas ba-
sados en tecnología de registros distribuidos, podrá acreditarse mediante la exhibi-
ción de certificados, que serán oportunamente expedidos por las entidades encar-
gadas de los registros contables de conformidad con sus propios asientos, o por las
entidades responsables de la administración de la inscripción y registro de los valo-
res cuando se utilicen sistemas basados en tecnología de registros distribuidos,
quienes podrán expedir dichos certificados de conformidad con funcionalidades en
dichos sistemas sobre la base de las cuales quede probada de forma indubitable la
titularidad de los derechos de que se trate. Para estos valores, el documento de
emisión detallará los mecanismos implementados por el sistema de representación
basado en tecnología de registros distribuidos de que se trate a través de los cua-
les se pruebe la titularidad de los derechos sobre los valores negociables represen-
tados en dicho sistema.

2. Estos certificados no conferirán más derechos que los relativos a la legitima-
ción. Serán nulos los actos de disposición que tengan por objeto los certificados.

3. No podrá expedirse, para los mismos valores negociables y para el ejercicio
de los mismos derechos, más de un certificado.

4. Las entidades encargadas de los registros contables, las entidades responsa-
bles de la administración de la inscripción y registro de los valores y los miembros
de los centros de negociación no podrán dar curso a transmisiones o gravámenes
ni practicar las correspondientes inscripciones si el disponente no ha restituido pre-
viamente los certificados expedidos a su favor. La obligación de restitución decae
cuando el certificado haya quedado privado de valor.

Artículo 15. Traslado de valores negociables y regla de la prorrata. 1. Decla-
rado el concurso de una entidad encargada de la llevanza del registro de valores
negociables representados mediante anotaciones en cuenta, o de una entidad par-
ticipante en el sistema de registro, o de una entidad responsable de la administra-
ción de la inscripción y registro de los valores en los sistemas basados en tecnolo-
gía de registros distribuidos, los titulares de valores negociables anotados o inscri-
tos en dichos registros gozarán del derecho de separación respecto de los valores
negociables inscritos a su favor y lo podrán ejercitar solicitando su traslado a otra
entidad, todo ello sin perjuicio de lo dispuesto en los artículos 92 y 176.2.e) de es-
ta ley.

2. A efectos de lo previsto en este artículo, el juez del concurso y los órganos de
la administración concursal velarán por los derechos que deriven de operaciones
en curso de liquidación en el momento en que se declare el concurso de alguna de
las entidades a las que se refiere el apartado anterior, atendiendo para ello a las
reglas del correspondiente sistema de compensación, liquidación y registro.

3. Los depositarios centrales de valores y demás entidades encargadas de la lle-
vanza del registro de valores negociables representados mediante anotaciones en
cuenta garantizarán la integridad de las emisiones de valores. De conformidad con
lo dispuesto en la normativa europea de desarrollo del Reglamento (UE) 909/2014,
del Parlamento Europeo y del Consejo, el depositario central de valores exigirá a
sus participantes que concilien cada día sus registros con la información recibida de
él. Para ello, el depositario central de valores proporcionará diariamente a los par-
ticipantes la siguiente información, especificada para cada cuenta de valores y ca-
da emisión de valores:

a) el saldo agregado de la cuenta de valores al inicio del día hábil correspon-
diente;

b) cada una de las transferencias de valores hacia o desde una cuenta de valo-
res durante el día hábil correspondiente;
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c) el saldo agregado de la cuenta de valores al final del día hábil correspondien-
te.

Asimismo, el depositario central de valores deberá facilitar la información ante-
rior a petición de otros titulares de cuentas de valores mantenidas por él, de forma
centralizada o no centralizada, cuando dicha información sea necesaria para la
conciliación de los registros de esos titulares con los registros del depositario cen-
tral de valores.

4. En todo caso, y sin perjuicio de lo previsto en el apartado anterior, cuando los
saldos de valores negociables con un mismo código de identificación ISIN (Interna-
tional Securities Identification Number) anotados en el conjunto de cuentas gene-
rales de terceros de una entidad participante en el registro central, no resulten su-
ficientes para satisfacer completamente los derechos de los titulares de los valores
negociables con el mismo código de identificación ISIN inscritos en el registro de
detalle mantenido por dicha entidad participante, se distribuirá el saldo anotado en
dicho conjunto de cuentas generales de terceros a prorrata según los derechos de
los titulares inscritos en el registro de detalle. Los titulares perjudicados ostentarán
un derecho de crédito frente a la entidad participante por los valores negociables
no entregados.

5. Cuando existan derechos reales limitados u otra clase de gravámenes sobre
los valores negociables, y sin perjuicio de los pactos entre el garante y el beneficia-
rio de la garantía, una vez aplicada la regla de la prorrata, dichos gravámenes se
entenderán constituidos sobre el resultado de la prorrata y de los créditos frente a
la entidad participante que, en su caso, existan por la parte no satisfecha en valo-
res negociables.

6. Las competencias contempladas en este artículo corresponderán a las Comu-
nidades Autónomas con competencias en la materia, respecto a los instrumentos
financieros negociados exclusivamente en mercados de ámbito autonómico y pre-
vio cumplimiento de requisitos específicos exigidos en dichos mercados.

TÍTULO II
COMISIÓN NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES (CNMV)

CAPÍTULO I
DISPOSICIONES GENERALES

Artículo 16. Naturaleza y régimen jurídico. 1. La CNMV es un ente de derecho
público, con personalidad jurídica propia y plena capacidad pública y privada, que
se regirá por lo establecido en esta ley y en las disposiciones que la completen o
desarrollen.

2. En el ejercicio de sus funciones públicas, y en defecto de lo dispuesto en esta
ley y en las normas que la completen o desarrollen, la CNMV actuará con arreglo a
lo establecido en la Ley 39/2015, de 1 de octubre, del Procedimiento Administrati-
vo Común de las Administraciones Públicas, y en la Ley 40/2015, de 1 de octubre,
de Régimen Jurídico del Sector Público.

3. Los contratos que celebre la CNMV se ajustarán a lo dispuesto en la Ley
9/2017, de 8 de noviembre, de Contratos del Sector Público, por la que se transpo-
nen al ordenamiento jurídico español las Directivas del Parlamento Europeo y del
Consejo 2014/23/UE y 2014/24/UE, de 26 de febrero de 2014.

4. La CNMV se regirá asimismo por aquellas disposiciones que le sean de aplica-
ción de la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General Presupuestaria.

5. Las adquisiciones patrimoniales de la CNMV estarán sujetas, sin excepción al-
guna, al derecho privado.
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6. El Gobierno y el Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital
ejercerán respecto de la CNMV las facultades que les atribuye esta ley, con estricto
respeto a su ámbito de autonomía.

Artículo 17. Autonomía orgánica y funcional, e independencia en el ejercicio
de sus funciones. En el ejercicio de sus funciones y para el cumplimiento de los
fines que le han sido asignados, la CNMV cuenta con autonomía orgánica y funcio-
nal debiendo actuar en todo caso con plena independencia de las instituciones del
Estado y de cualquier otra persona o entidad pública o privada.

Ninguna institución del Estado ni ninguna otra entidad pública o privada tratarán
de dar instrucciones o ejercer presión sobre los miembros del Consejo ni el perso-
nal de la CNMV en el ejercicio de sus funciones.

Ni el Consejo ni el personal de la CNMV podrán solicitar ni aceptar instrucciones
de las instituciones del Estado ni de ninguna entidad pública o privada.

Artículo 18. Funciones de la CNMV. 1. La CNMV es el organismo competente en
materia de supervisión e inspección de los mercados de valores y de la actividad
de cuantas personas físicas y jurídicas se relacionan en el tráfico de los mismos,
del ejercicio sobre ellas de la potestad sancionadora y de las demás funciones que
se le atribuyen en esta ley.

2. La CNMV velará por la transparencia de los mercados de valores, la correcta
formación de los precios en los mismos y la protección de los inversores, promo-
viendo la difusión de cuanta información sea necesaria para asegurar la consecu-
ción de esos fines.

3. La CNMV asesorará al Gobierno y al Ministerio de Asuntos Económicos y
Transformación Digital y, en su caso, a los órganos equivalentes de las Comunida-
des Autónomas, en las materias relacionadas con los mercados de valores, a peti-
ción de los mismos o por iniciativa propia. Podrá también elevar a aquéllos pro-
puestas sobre las medidas o disposiciones relacionadas con los mercados de valo-
res que estime necesarias. Elaborará y dará publicidad a un informe anual en el
que se refleje su actuación y la situación general de los mercados de valores.

4. La CNMV elevará anualmente a las Cortes Generales un informe sobre el de-
sarrollo de sus actividades y sobre la situación de los mercados financieros organi-
zados. La persona titular de la presidencia de la CNMV comparecerá ante la Comi-
sión de Asuntos Económicos y Transformación Digital del Congreso de los Diputa-
dos para dar cuenta de tal informe, así como cuantas veces sea requerida para
ello.

El informe señalado en el párrafo anterior incluirá una memoria sobre la función
supervisora realizada por la CNMV en relación con sus actuaciones y procedimien-
tos llevados a cabo en el ámbito de sus competencias y de la que pueda deducirse
información sobre la eficacia y eficiencia de tales procedimientos y actuaciones. En
esta memoria se incluirá un informe del órgano de control interno sobre la adecua-
ción de las decisiones adoptadas por los órganos de gobierno de la CNMV a la nor-
mativa procedimental aplicable en cada caso. Esta memoria deberá ser aprobada
por el Consejo de la CNMV y se remitirá, además de a las Cortes Generales, al Go-
bierno de la Nación.

Artículo 19. Personal al servicio de la CNMV. 1. El personal que preste servicio
en la Comisión Nacional del Mercado de Valores estará vinculado a la misma por
una relación sujeta a las normas del derecho laboral. La selección de este personal,
con excepción de aquel que tenga carácter directivo, se realizará mediante convo-
catoria pública y de acuerdo con sistemas basados en los principios de igualdad,
mérito y capacidad.

2. La Comisión Nacional del Mercado de Valores decidirá acerca de la oportuni-
dad de la convocatoria de procesos de selección de personal destinados a cubrir las
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vacantes de la plantilla aprobada en el presupuesto de explotación y capital de la
entidad, quedando dichos procesos exceptuados de la Oferta de Empleo Público.

3. El personal de la Comisión Nacional del Mercado de Valores estará sujeto a la
Ley 53/1984, de 26 de diciembre, de Incompatibilidades del personal al servicio de
las Administraciones Públicas.

4. El personal de la Comisión Nacional del Mercado de Valores estará obligado a
notificar, conforme a lo que se establezca en el Reglamento de régimen interior de
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, las operaciones que realice en los
mercados de valores, bien fuera directamente o mediante persona interpuesta. Es-
ta misma disposición determinará las limitaciones a las que quedará sujeto este
personal respecto a la adquisición, venta o disponibilidad de tales valores.

Artículo 20. Presupuesto y control económico y financiero. 1. La CNMV elabo-
rará anualmente un anteproyecto de presupuesto, con la estructura que señale el
Ministerio de Hacienda y Función Pública, y lo remitirá a este para su elevación al
Acuerdo del Gobierno y posterior remisión a las Cortes Generales, integrado en los
Presupuestos Generales del Estado. Las variaciones en el presupuesto de la CNMV
serán autorizadas por la persona titular del Ministerio de Hacienda y Función Públi-
ca, cuando su importe no exceda de un 5 por ciento del mismo, y por el Gobierno,
en los demás casos.

2. El control económico y financiero de la Comisión Nacional del Mercado de Va-
lores se llevará a cabo exclusivamente mediante procedimientos de auditoría, a
cargo de la Intervención General de la Administración del Estado, sin perjuicio de
las funciones que correspondan al Tribunal de Cuentas.

Artículo 21. Régimen interior de la CNMV y control interno. 1. El Consejo de
la CNMV aprobará el Reglamento de régimen interior en el que se establecerá:

a) La estructura orgánica de la CNMV.
b) La distribución de competencias entre sus distintos órganos.
c) Los procedimientos internos de funcionamiento.
d) El régimen específico aplicable al personal que deja de prestar servicios en

ella, sin perjuicio, en este caso, de lo dispuesto en el artículo 19.4 y en el artículo
30 en cuanto a los regímenes de incompatibilidades.

e) Los procedimientos de ingreso del personal, con arreglo a los principios seña-
lados en el artículo 19 de esta ley.

f) Cuantas cuestiones relativas al funcionamiento y régimen de actuación de la
CNMV resulten necesarias conforme a las previsiones de esta ley.

2. La CNMV dispondrá de un órgano de control interno cuya dependencia funcio-
nal y capacidad de informe se regirá por los principios de imparcialidad, objetividad
y prevención de los conflictos de intereses.

Artículo 22. Competencia normativa de la CNMV. 1. Para el adecuado ejercicio
de sus competencias, la CNMV podrá dictar cuantas disposiciones exija el desarro-
llo y ejecución de los preceptos contenidos en la presente ley, los reales decretos
aprobados por el Gobierno o en las órdenes de la persona titular del Ministerio de
Asuntos Económicos y Transformación Digital, siempre que le habiliten de modo
expreso para ello.

2. Las disposiciones dictadas por la CNMV a que se refiere el apartado anterior
se elaborarán por esta, previos los informes técnicos y jurídicos oportunos de los
servicios competentes de la misma. Tales disposiciones recibirán la denominación
de circulares, serán aprobadas por el Consejo de la CNMV, no surtirán efectos has-
ta tanto sean publicadas en el «Boletín Oficial del Estado» y entrarán en vigor con-
forme a lo dispuesto en el artículo 2.1 del Código Civil.

En la elaboración de dichas circulares se darán, en todo caso, trámite de consul-
ta pública, de acuerdo con lo previsto en el artículo 133 de la Ley 39/2015, de 1 de
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octubre, del Procedimiento Administrativo Común de las Administraciones Públicas,
y trámite de audiencia a los sectores interesados en las mismas.

Del mismo modo, se recabará informe preceptivo del Consejo de Estado, de
acuerdo con la Ley Orgánica 3/1980, de 22 de abril, del Consejo de Estado.

3. La CNMV podrá elaborar guías técnicas, dirigidas a las entidades y grupos su-
pervisados, indicando los criterios, prácticas, metodologías o procedimientos que
considera adecuados para el cumplimiento de la normativa que les resulte de apli-
cación. Dichas guías, que deberán hacerse públicas, podrán incluir los criterios que
la CNMV seguirá en el ejercicio de sus actividades de supervisión. La CNMV podrá
requerir una explicación a aquellas entidades y grupos supervisados que, en su ca-
so, se hubieran separado de dichos criterios, prácticas, metodologías o procedi-
mientos.

4. La CNMV podrá hacer suyas, y transmitir como tales a las entidades y grupos
supervisados, las guías que sobre dichas cuestiones aprueben los organismos o co-
mités internacionales activos en la regulación y supervisión del mercado de valo-
res, así como desarrollar, complementar o adaptar las guías.

Artículo 23. Recursos contra disposiciones y resoluciones de la CNMV. Las
disposiciones y resoluciones que dicte la CNMV en el ejercicio de las potestades ad-
ministrativas que se le confieren en esta ley pondrán fin a la vía administrativa y
serán recurribles en vía contencioso-administrativa.

CAPÍTULO II
ORGANIZACIÓN

Artículo 24. El Consejo de la CNMV. 1. La CNMV estará regida por un Consejo,
al que corresponderá el ejercicio de todas las competencias que a la misma le asig-
na esta ley y el resto del ordenamiento jurídico.

2. El Consejo de la CNMV estará compuesto por:
a) Las personas titulares de la presidencia y de la vicepresidencia de la CNMV,

que serán nombradas por el Gobierno, a propuesta de la persona titular del Minis-
terio de Asuntos Económicos y Transformación Digital, entre personas de reconoci-
da competencia en materias relacionadas con el mercado de valores.

b) La persona titular de la Secretaría General del Tesoro y Financiación Interna-
cional y el Subgobernador o Subgobernadora del Banco de España, que tendrán el
carácter de consejeros natos.

c) Tres consejeros o consejeras, nombrados por la persona titular del Ministerio
de Asuntos Económicos y Transformación Digital entre personas de reconocida
competencia en materias relacionadas con el mercado de valores.

3. Actuará como secretario o secretaria, con voz pero sin voto, la persona que el
Consejo designe entre las que presten sus servicios en la CNMV.

4. La composición del Consejo de la CNMV atenderá al principio de presencia
equilibrada de mujeres y hombres, salvo por razones fundadas y objetivas, debida-
mente motivadas.

Artículo 25. Facultades del Consejo de la CNMV. 1. En el marco de las funcio-
nes atribuidas a la CNMV por el artículo 18 y para el ejercicio de las competencias
conferidas al Consejo por el artículo 24, el Consejo de la CNMV tendrá las siguien-
tes facultades:

a) Aprobar las Circulares a que se refiere el artículo 22.
b) Aprobar el Reglamento de Régimen Interior de la CNMV a que se refiere el

artículo 21.
c) Aprobar el anteproyecto de presupuesto de la CNMV.
d) Constituir el Comité Ejecutivo, regulado en el artículo 27.
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e) Nombrar al personal de alta dirección de la CNMV, a propuesta de la persona
titular de la presidencia de la CNMV.

f) Aprobar los informes anuales a que se refiere el artículo 18.
g) Aprobar o proponer todos aquellos asuntos que legalmente le correspondan.
2. En el plazo de tres meses a partir de la toma de posesión de cualquier miem-

bro del Consejo, este deberá proceder, en sesión extraordinaria, a confirmar, mo-
dificar o revocar, de forma expresa, todas y cada una de sus delegaciones de fa-
cultades en la persona titular de la presidencia de la CNMV y en la persona titular
de la vicepresidencia de la CNMV o en el Comité Ejecutivo.

Artículo 26. Funciones de las personas titulares de la presidencia y de la
vicepresidencia de la CNMV. 1. La persona titular de la presidencia de la CNMV
ejercerá las siguientes funciones:

a) Ostentar la representación legal de la CNMV.
b) Acordar la convocatoria de las sesiones ordinarias y extraordinarias del Con-

sejo y del Comité Ejecutivo de la CNMV.
c) Dirigir y coordinar las actividades de todos los órganos directivos de la CNMV.
d) Disponer los gastos y ordenar los pagos de la CNMV.
e) Celebrar los contratos y convenios de la CNMV.
f) Desempeñar la jefatura superior de todo el personal de la CNMV.
g) Ejercer las facultades que el Consejo le delegue de forma expresa.

Véase el Acuerdo de 25 de junio de 2026, del Consejo de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores, sobre delegación de competencias («B.O.E.» 7 julio).

h) Ejercer las demás funciones que le atribuye el ordenamiento jurídico vigente.
2. La persona titular de vicepresidencia de la CNMV tendrá las siguientes atribu-

ciones:
a) Sustituir a la persona titular de la presidencia de la CNMV en los casos de va-

cante, ausencia o enfermedad.
b) Presidir el Comité Consultivo de la CNMV a que se refiere el artículo 31.
c) Formar parte, como titular de la vicepresidencia, del Comité Ejecutivo de la

CNMV.
d) Ejercer las funciones que la persona titular de la presidencia o el Consejo le

deleguen.
Véase el Acuerdo de 25 de junio de 2026, del Consejo de la Comisión Nacional del

Mercado de Valores, sobre delegación de competencias («B.O.E.» 7 julio).

3. En los casos de vacante, ausencia o enfermedad, la persona titular de la vice-
presidencia será sustituida por aquel consejero o consejera de los previstos en el
artículo 24.2.c) de esta ley, con mayor antigüedad en el cargo y, a igualdad de an-
tigüedad, por el de mayor edad.

Artículo 27. El Comité Ejecutivo de la CNMV. 1. El Comité Ejecutivo estará in-
tegrado por la persona titular de la presidencia, la persona titular de la vicepresi-
dencia y los consejeros y consejeras previstos en el artículo 24.2 c). Será secreta-
rio o secretaria del Comité Ejecutivo, con voz y sin voto, el secretario o secretaria
del Consejo de la CNMV.

2. Serán atribuciones del Comité Ejecutivo:
a) Preparar y estudiar los asuntos que vayan a ser sometidos al Consejo de la

CNMV.
b) Estudiar, informar y deliberar sobre los asuntos que someta a su considera-

ción la persona titular de la presidencia.
c) Coordinar las actuaciones de los diferentes órganos directivos de la CNMV, sin

perjuicio de las atribuciones que correspondan a la persona titular de la presiden-
cia.
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d) Aprobar, en la esfera del derecho privado, las adquisiciones patrimoniales de
la CNMV y disponer de sus bienes.

e) Resolver las autorizaciones administrativas que le hayan sido atribuidas por
delegación del Consejo, así como ejercer aquellas facultades que el Consejo le de-
legue expresamente.

Véase el Acuerdo de 25 de junio de 2026, del Consejo de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores, sobre delegación de competencias («B.O.E.» 7 julio).

Artículo 28. Mandato de la persona titular de la presidencia, de la persona
titular de la vicepresidencia y de los consejeros y consejeras de la CNMV. El
mandato de la persona titular de la presidencia, de la persona titular de la vicepre-
sidencia y de los consejeros y consejeras a los que se refiere el artículo 24.2.c) se-
rá de seis años sin posibilidad de reelección.

La renovación de los miembros del Consejo se hará parcialmente cada dos años,
de modo que ningún miembro del Consejo permanezca en su cargo por tiempo su-
perior a seis años.

Artículo 29. Cese de la persona titular de la presidencia, de la persona titu-
lar de la vicepresidencia y de los consejeros y consejeras de la CNMV. 1. Las
personas titulares de la presidencia y la vicepresidencia cesarán en su cargo por
las causas siguientes:

a) Por finalizar el período para el que fueron nombradas, en cuyo caso continua-
rán en el ejercicio de sus funciones hasta el nombramiento de quien hubiera de su-
cederles.

b) Por renuncia aceptada por el Gobierno.
c) Por separación acordada por el Gobierno por incumplimiento grave de sus

obligaciones, incapacidad permanente para el ejercicio de su función, incompatibili-
dad sobrevenida o condena por delito doloso, previa instrucción de expediente por
el Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital.

2. Las mismas causas de cese serán aplicables a los consejeros y consejeras a
los que se refiere el artículo 24.2.c), correspondiendo aceptar la renuncia o acordar
la separación a la persona titular del Ministerio de Asuntos Económicos y Transfor-
mación Digital.

Artículo 30. Régimen de incompatibilidades. 1. Las personas titulares de la
presidencia y la vicepresidencia, y los consejeros y consejeras de la CNMV estarán
sujetos al régimen de incompatibilidades de los altos cargos de la Administración.

2. Al cesar en el cargo y durante los dos años posteriores, no podrán ejercer ac-
tividad profesional alguna relacionada con el mercado de valores. Reglamentaria-
mente se determinará la compensación económica que recibirán en virtud de esa
limitación.

Artículo 31. El Comité Consultivo de la CNMV. 1. El Comité Consultivo de la
CNMV es el órgano de asesoramiento de su Consejo.

2. El Comité Consultivo será presidido por la persona titular de la vicepresidencia
de la CNMV, que no dispondrá de voto en relación con sus informes, siendo el nú-
mero de sus consejeros y consejeras y la forma de su designación los que regla-
mentariamente se determinen.

3. Los consejeros y consejeras serán designados en representación de las in-
fraestructuras de mercado, de los emisores, de los inversores, de las entidades de
crédito, de las entidades aseguradoras y reaseguradoras, de los colectivos profe-
sionales designados por la CNMV y del fondo de garantía de inversiones, más otro
representante designado por cada una de las Comunidades Autónomas con compe-
tencias en materia de mercados de valores en cuyo territorio exista un mercado
regulado.
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4. La composición del Comité Consultivo de la CNMV atenderá al principio de
presencia equilibrada de mujeres y hombres, salvo por razones fundadas y objeti-
vas, debidamente motivadas.

Artículo 32. Informe del Comité Consultivo. 1. El Comité Consultivo de la
CNMV informará sobre cuantas cuestiones le sean planteadas por el Consejo.

2. El informe del Comité Consultivo será preceptivo en relación con:
a) Las disposiciones de la CNMV a que hace referencia el artículo 22.
b) La autorización, la revocación y las operaciones societarias de las empresas

de servicios de inversión y de las restantes personas o entidades que actúen al
amparo del artículo 128, cuando así se establezca reglamentariamente, atendiendo
a su trascendencia económica y jurídica.

c) La autorización y revocación de las sucursales de empresas de servicios de
inversión de países no miembros de la Unión Europea, y los restantes sujetos del
mercado de valores, cuando así se establezca reglamentariamente, teniendo en
cuenta la relevancia económica y jurídica de tales sujetos.

3. Sin perjuicio de su carácter de órgano consultivo del Consejo de la CNMV, el
Comité Consultivo informará los proyectos de disposiciones de carácter general so-
bre materias directamente relacionadas con el mercado de valores que le sean re-
mitidos por el Gobierno o por el Ministerio de Asuntos Económicos y Transforma-
ción Digital con el objeto de hacer efectivo el principio de audiencia de los sectores
afectados en el procedimiento de elaboración de disposiciones administrativas.

Artículo 33. Recursos económicos de la CNMV. 1. El patrimonio de la CNMV
estará formado por su dotación inicial de 3.005.060,52 euros y sus recursos eco-
nómicos.

2. Los recursos de la CNMV estarán integrados por:
a) Los bienes y valores que constituyen el patrimonio y los productos y rentas

del mismo.
b) Las tasas que perciba por la realización de sus actividades o la prestación de

sus servicios.
c) Las transferencias que, con cargo al Presupuesto del Estado, efectúe el Minis-

terio de Asuntos Económicos y Transformación Digital.
3. Los beneficios de cada ejercicio podrán destinarse a:
a) Cubrir pérdidas de ejercicios anteriores.
b) Crear reservas necesarias para la financiación de las inversiones que la CNMV

deba llevar a cabo para el cumplimiento adecuado de los objetivos establecidos en
el artículo 18.

c) Crear las reservas que aseguren la disponibilidad de un fondo de maniobra
adecuado a sus necesidades operativas.

d) Su incorporación como ingreso del Estado del ejercicio en el que se aprueben
las cuentas anuales del ejercicio que haya registrado el citado beneficio.

4. Junto con las cuentas anuales del ejercicio, el Consejo de la CNMV elevará pa-
ra la aprobación del Gobierno la propuesta de distribución del resultado, junto con
un informe justificativo de que con dicha propuesta quedan debidamente cubiertas
las necesidades contempladas en las letras a), b) y c) del apartado anterior.

TÍTULO III
MERCADO PRIMARIO DE VALORES NEGOCIABLES

CAPÍTULO I
DISPOSICIONES GENERALES

Artículo 34. Libertad de emisión. 1. Las emisiones de valores negociables no
requerirán autorización administrativa previa y para su colocación podrá recurrirse
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Este Código Aranzadi LA LEY incluye la normativa más completa y actualizada, junto 
con un detallado índice analítico, que facilita un ágil acceso al artículo a consultar.

El libro impreso incluye además la versión digital para que el contenido te acompañe 
donde vayas.

La versión digital cuenta con todas las ventajas de la plataforma Legalteca:

• Actualización durante un año, desde la fecha de edición y hasta 31/08/27, en tu
Biblioteca Inteligente Legalteca.

• Potente buscador para localizar más fácilmente el texto necesario.

• Posibilidad de incluir notas personales, resaltar o marcar textos y crear dosieres.

• Contenidos accesibles desde cualquier dispositivo, en cualquier momento y lugar,
incluso sin conexión a internet.

Aranzadi LA LEY es el proveedor líder de soluciones jurídicas de información, 
software e Inteligencia Artificial y destaca como uno de los sellos editoriales más 
reconocidos del sector legal.

Aranzadi LA LEY combina la experiencia y el conocimiento de su equipo de expertos 
con la tecnología más innovadora, para proporcionar respuestas confiables en el 
ámbito profesional.

Conócenos en www.aranzadilaley.es

Acceso online a Biblioteca Digital Legalteca: 
consulte página inicial de esta obra
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