PROYECTO DE REAL DECRETO POR EL QUE SE DESARROLLA EL CAPIiTULO
Il DEL TiTULO | DE LA LEY 6/2023, DE 17 DE MARZO, DE LOS MERCADOS DE
VALORES Y DE LOS SERVICIOS DE INVERSION, EN LO QUE RESPECTA A LA
UTILIZACION DE SISTEMAS BASADOS EN TECNOLOGIA DE REGISTROS
DISTRIBUIDOS.

Afinales de la primera década del s.XXl, los criptoactivos irrumpieron en el sector financiero
presentandose como una alternativa a los medios de pago tradicionales y proponiendo
cambiar de raiz algunos de los elementos fundamentales del sistema financiero
contemporaneo tal y como lo conociamos entonces.

Mas alla de los usos diversos que se han propuesto para estos nuevos activos digitales a
lo largo de la ultima década, ya sea para la creacién de dinero electrénico, tokens no
fungibles o aplicaciones descentralizadas, lo que ha generado atencion de manera unanime
tanto desde el punto de vista de los usuarios, como de la comunidad investigadora y a nivel
de regulacién y supervision, es la tecnologia en la que se fundamentan los criptoactivos, la
tecnologia de registros distribuidos.

La tecnologia de registros distribuidos aplicada al sistema financiero es una herramienta
que permite llevar a cabo transacciones y registros de manera eficaz y eficiente,
permitiendo que muchos procesos en el ambito financiero funcionen sin necesidad de
intermediarios y de manera totalmente automatizada. Las implicaciones que esta tecnologia
podria tener en términos de disminucion de costes, seguridad y velocidad en la realizacion
e transacciones financieras, son enormes.

Como consecuencia de lo anterior, en los ultimos tiempos se han desarrollado numerosas
iniciativas legislativas, tanto a nivel comunitario como nacional, que tienen el objetivo de
regular este tipo de activos digitales, garantizando que nos posicionamos de manera
adecuada para el aprovechamiento de sus beneficios, pero con las garantias de seguridad
necesarias.

Un buen ejemplo de lo anterior es el Reglamento (UE) 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 tecnologia de registro descentralizado, que entré en vigor en 2023, establece
un régimen temporal para el desarrollo de infraestructuras de mercado basadas en
tecnologia de registros distribuidos. El objetivo de este reglamento es permitir el desarrollo
de este tipo de infraestructuras de manera acotada y temporal, con el fin de que los
supervisores y reguladores tengan la oportunidad de analizar su potencial para los
mercados financieros, asi como analizar los posibles riesgos a los que nos podriamos
enfrentar.

En Espana, la Ley 7/2020, de 13 de noviembre, para la transformacién digital del sistema
financiero, cre6 el Sandbox financiero, cuyo objetivo es permitir que proyectos innovadores
puedan probar sus soluciones en un espacio controlado y de la mano de las entidades
supervisoras. El objetivo fundamental de este espacio es doble, por un lado, permitir que
proyectos innovadores en el sector financiero tengan la oportunidad de desarrollarse con



unas garantias adecuadas desde el punto de vista de supervision, lo que facilitara
posteriormente su adopcion en el mercado, y por otro lado, promover la innovacion desde
el punto de vista juridico al permitir el estudio de posibles cambios normativos que impulsen
la innovacién financiera digital.

Como consecuencia de diferentes pruebas realizadas en el seno del Sandbox, y con el
objetivo de aprovechar las oportunidades que trae consigo la tecnologia de registros
distribuidos en los mercados financieros, la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados
de Valores y de los Servicios de Inversion, introdujo la posibilidad de representar
instrumentos financieros mediante este tipo de tecnologia, sumandose asi a las dos formas
de representacion que ya se contemplaban en la norma: la representacién mediante titulos
y la representacién mediante anotaciones en cuenta.

Este cambio normativo posee el potencial de modificar la forma en que se lleva a cabo la
emisidon, negociacién y liquidacidén de instrumentos financieros en Espafia, al permitir el
aprovechamiento de esta tecnologia y abrir las puertas del mundo financiero a una de las
principales innovaciones tecnoldgicas de nuestro tiempo.

No obstante, la referencia introducida en la Ley de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversion no desarrolla un régimen completo para la representacion mediante
este tipo de tecnologia, al no tratarse el instrumento juridico adecuado para dicha tarea.
Corresponde a este real decreto llevar a cabo este desarrollo normativo, con el objetivo de
clarificar en mayor medida la idiosincrasia de la representacion de instrumentos financieros
mediante tecnologia de registros distribuidos.

Este real decreto consta de diecinueve articulos, una disposicién adicional y tres
disposiciones finales. Su estructura se encuentra dividida en un unico titulo, que a su vez
cuenta con tres capitulos.

El capitulo primero hace referencia al objeto y al ambito de aplicacidon de este real decreto.
El desarrollo de lo establecido en la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de
Inversidn requiere una perspectiva doble: por un lado, el desarrollo del régimen juridico de
la representacion de instrumentos financieros mediante tecnologia de registros distribuidos,
y por otro lado, la concrecidon del régimen juridico de las entidades responsables de la
administracién de la inscripcidn y registro de las emisiones de instrumentos financieros
mediante tecnologia de registros distribuidos (ERIR), que se trata de una figura creada por
la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion para asumir las
competencias necesarias para la llevanza del registro distribuido correspondiente a una
emisién determinada.

En este capitulo se introduce un articulo relativo a definiciones, algo poco comun en la
legislacién nacional pero que si es practica habitual en la normativa comunitaria. Dada la
naturaleza tan innovadora de esta pieza normativa y de los conceptos que en ella se
regulan, se ha considerado adecuado introducir un articulo al respecto con el objetivo de
clarificar tales conceptos y facilitar la comprensién general del texto.



En el capitulo segundo se profundiza en el régimen juridico aplicable a la representacion
de instrumentos financieros mediante tecnologia de registros distribuidos, clarificando
elementos fundamentales como el cambio de representacion, los documentos informativos,
o la practica de la inscripcion en el registro. La forma de transmision, la caracteristica de
fungibilidad o la legitimacién registral son otros elementos desarrollados en este capitulo.

El capitulo tercero hace referencia al régimen juridico de las ERIR, sus funciones, sus
obligaciones o su sustitucion o renuncia.

La disposicion adicional unica introduce una habilitacion a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) para desarrollar mediante circular todos los aspectos relativos
a este real decreto.

La disposicion final primera introduce una modificacion del Real Decreto 1082/2012, de 13
de julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de instituciones de inversiéon colectiva, con el fin de permitir la representacion
de participaciones en instituciones de inversién colectiva mediante sistemas basados en
tecnologia de registros distribuidos.

La disposicién final segunda introduce una modificacion del Real Decreto 814/2023, de 8
de noviembre, sobre instrumentos financieros, admision a negociacion, registro de valores
negociables e infraestructuras de mercado, eliminando la referencia que se hacia en el
articulo 5 al régimen juridico de las ERIR, ya que dicho contenido queda incorporado y
desarrollado en este real decreto.

\Y

El principio de seguridad juridica queda reforzado de forma muy significativa, en la medida
en que este real decreto lleva a cabo una labor indispensable de desarrollo de las materias
que deben ser reguladas en una norma con rango reglamentario. Asi, el presente real
decreto se erige como una verdadera norma innovadora del conjunto del sector financiero,
en el sentido de norma que abraza y desarrolla los nuevos elementos disruptivos e
innovadores que estan modificando el panorama financiero contemporaneo. La exigencia
del articulo 9.3 de la Constitucion Espafiola relativa al principio de seguridad juridica implica
que las normas deben perseguir la claridad y no la confusién normativa y deben huir de
provocar situaciones objetivamente confusas.

En aplicacién del principio de transparencia, en la fase de consulta publica los interesados
tuvieron la posibilidad de dar a conocer sus preocupaciones y propuestas a través de la
sede electrénica del Ministerio de Economia, Comercio y Empresa.

Por ultimo, en relacion con el principio de eficiencia, este real decreto no impone carga
administrativa alguna adicional que no sea estrictamente necesaria para dar cumplimiento
a las obligaciones derivadas de la normativa comunitaria.



TiTULO |
Disposiciones generales
Capitulo |
Objeto y ambito de aplicacion
Articulo 1. Objeto.

Este real decreto tiene por objeto el desarrollo de las disposiciones contenidas en la Ley
6/2023, de 17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion, en
relacion con:

1. La representacion de instrumentos financieros referidos en el articulo 2.1.a), b) y ¢) de la
Ley 6/2023, de 17 de marzo, mediante sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos.

2. Los requisitos y particularidades de las entidades responsables de la administracién de
la inscripcion y registro (ERIR) de las emisiones de instrumentos financieros mediante
sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos.

Articulo 2. Régimen juridico.

1. Larepresentacion de los instrumentos financieros mencionados en el articulo 2.1.a), b)
y c) de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, y en el articulo 3.1.a), b) y c) del Real Decreto
814/2023, de 8 de noviembre, por medio de sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos se regiran por lo dispuesto en la mencionada ley, en el mencionado real decreto
y en este real decreto.

2. En todo lo no regulado expresamente en este real decreto respecto de la representacion
de determinados instrumentos financieros por medio de sistemas basados en tecnologia de
registros distribuidos, seran de aplicacion con caracter supletorio los capitulos |, Il y Il del
titulo | del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre.

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el Real Decreto 813/2023, de 8 de noviembre, las
entidades responsables de la administracion de la inscripcidn y registro de las emisiones
de instrumentos financieros mediante sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos, entendiendo por tales las referidas en el articulo 8.4 de la Ley 6/2023, de 17
de marzo, se regiran por lo dispuesto en la mencionada ley y en este real decreto.

Articulo 3. Definiciones.

1.  Tecnologia de registros distribuidos: es una tecnologia que permite el funcionamiento
y el uso de registros distribuidos,

2. Registros distribuidos: repositorios de informacion que mantienen registros inmutables
de operaciones y que se comparten entre un conjunto de nodos que estan sincronizados
entre si utilizando un mecanismo de consenso,



3. Mecanismo de consenso: conjunto de normas y procedimientos mediante los cuales
se llega a un acuerdo de validacion de una operacion entre nodos;

4. Nodo de un sistema basado en tecnologia de registros distribuidos: un dispositivo o
proceso que forma parte de un sistema basado en tecnologia de registros distribuidos y que
posee una copia completa o parcial de los registros de todas las operaciones que se han
llevado a cabo en dicho sistema;

5. Contrato inteligente: son programas informaticos, almacenados en sistemas basados
en tecnologia de registros distribuidos, que se ejecutan cuando se cumplen las condiciones
predeterminadas en el propio contrato.

6. Contrato inteligente de emision: son los contratos inteligentes empleados para la
emisiéon de criptoactivos, incluidos los instrumentos financieros representados
mediante sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos.

7. Instrumentos financieros representados mediante sistemas basados en tecnologia de
registros distribuidos: a efectos del presente Real Decreto, instrumentos financieros a los
que se refiere el articulo 3.1. a) y c) del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre,
representados mediante sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos.

8. Entidad responsable de la administracion de la inscripcion y registro (ERIR): una
entidad de crédito, una empresa de servicios de inversion o un depositario central de
valores que posea, al menos, una de las dos caracteristicas siguientes:

a) Que esté autorizada para realizar la actividad prevista en la letra a) del articulo 126 de
la Ley 6/2023, de 17 de marzo, o que sea un depositario central de valores autorizado de
acuerdo con el Reglamento 909/2014 del parlamento europeo y del consejo de 23 de julio
de 2014 sobre la mejora de la liquidacién de valores en la Union Europea y los depositarios
centrales de valores y por el que se modifican las Directivas 98/26/CE y 2014/65/UE vy el
Reglamento (UE) no 236/2012, o

b) en caso de que los instrumentos financieros estén admitidos a negociacion en un
centro de negociacion, que esté autorizada como sistema de liquidacién basado en
tecnologia de registros distribuidos o como sistema de negociacién y liquidacion basado en
tecnologia de registros distribuidos, de conformidad con el Reglamento (UE) 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 tecnologia de registro descentralizado.

Articulo 4. Ambito de aplicacion.
Las disposiciones de este real decreto seran de aplicacion:

a) a los instrumentos financieros representados mediante sistemas basados en
tecnologia de registros distribuidos cuyos términos y condiciones de emision, en lo que
respecta al registro, transmisién y forma de representacion, prevean la aplicacién de la ley
espanola,



b) a los instrumentos financieros representados mediante sistemas basados en
tecnologia de registros distribuidos cuando el emisor tenga su domicilio social en Espafia o
cuando la entidad responsable de la administracidn de la inscripcion y registro designada
para la emision tenga su domicilio social en Espanfia,

Capitulo Il

Emision y representacion de instrumentos financieros representados mediante sistemas
basados en tecnologia de registros distribuidos

Articulo 5. Representacion de instrumentos financieros mediante sistemas basados en
tecnologia de registros distribuidos.

1. Los instrumentos financieros admitidos a negociaciéon en centros de negociacion
podran estar representados mediante sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos en el marco del Reglamento UE 2022/858 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 30 de mayo de 2022.

2. La transformacion de la forma de representacion de los instrumentos financieros de
sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos a titulos requerira la adopcién de
un acuerdo social del emisor con los requisitos legales exigidos. La entidad responsable de
la administracion de la inscripcion y registro hara entrega a los titulares de los
correspondientes titulos, conforme a las reglas de los registros distribuidos.

3. La transformaciéon de la forma de representacion de los instrumentos financieros de
sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos a anotaciones en cuenta requerira
la adopcion de un acuerdo social del emisor con los requisitos legales exigidos, en el que
se debera designar a la entidad encargada del registro contable. La entidad responsable de
la administracién de la inscripcidn y registro facilitara a la entidad encargada del registro
contable la identificacién indubitable de los titulares de los derechos derivados de dichos
instrumentos financieros, asi como de los detalles de otras inscripciones por los que se
pudieran ver afectados.

4. Latransformacion de la forma de representacion de anotaciones en cuenta a sistemas
basados en tecnologia de registros distribuidos requerira la adopcién de un acuerdo social
del emisor con los requisitos legales exigidos. Sera ademas preceptiva la autorizacion de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, conforme a lo previsto en el articulo 7.2 del
Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, salvo en el supuesto de que se haya solicitado
la admisién de los valores en alguno de los centros de negociaciéon a que se refiere el
articulo 6.2 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo.

5. Para la transformacién de la forma de representacion de los instrumentos financieros
a los que se refiere el articulo 3.1. a), b) y ¢) del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre,
de titulos a sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos se atendra a los
requisitos establecidos en el articulo 6 del real decreto 814/2023 para la transformacién de
titulos en anotaciones en cuenta. Las funciones atribuidas en dicho articulo a la entidad



encargada del registro contable seran en este caso realizadas por la entidad responsable
de la administracion de la inscripcion y registro, conforme a lo previsto en el articulo 8.4 de
la Ley 6/2023, de 17 de marzo.

Articulo 6. Reserva de denominacion.

Las expresiones «instrumentos financieros representados por medio de sistemas basados
en tecnologia de registros distribuidos» u otras que puedan inducir a confusion con ellas
s6lo podran utilizarse con referencia a los instrumentos financieros que sean objeto de
representacion por medio de sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos con
arreglo a lo establecido en la Ley 6/2023, de 17 de marzo de los Mercados de Valores y de
los Servicios de Inversion y en este este real decreto.

Articulo 7. Documento de emisidon o documentos informativos.

1. La representacion de instrumentos financieros por medio de sistemas basados en
tecnologia de registros distribuidos debera constar, en el documento de la emision conforme
al articulo 9 del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, 0 en su caso, en el folleto y
documento de datos fundamentales para el inversor al que se refiere el articulo 17 de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, y el articulo 67 de
la Ley 22/2014, de 12 noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo,
otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de
entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.

2. El documento de la emision debera contener la siguiente informacion:

a) Designacion de la entidad responsable de la administracion de la inscripcion y registro.

O

Denominacién de los instrumentos financieros y de la entidad emisora.

O

o

Valor nominal de los instrumentos financieros cuando resulte aplicable de acuerdo con

) Numero de instrumentos financieros,
u naturaleza,

S

e) Cualquier otra caracteristica o condicidn relevante de los instrumentos financieros, en
especial, y de acuerdo con la naturaleza propia de éstos, aquellas otras que son objeto de
mencion en el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por el Real
Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, en el Real Decreto 1784/1996, de 19 de julio, por
el que se aprueba el Reglamento del Registro Mercantil y en otras disposiciones
especificamente aplicables.

3. Ademas de lo anterior, el documento de la emisién o el folleto y documento de datos
fundamentales para el inversor al que se refiere el articulo 17 de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y el articulo 67 de la Ley 22/2014, de 12
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades de
inversion colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion
colectiva de tipo cerrado, y por la que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva contendran la siguiente informacion:



a) Informacion suficiente que permita comprender el funcionamiento del sistema de registro,

b) Descripcion de los procedimientos establecidos para la certificacion de los diferentes
derechos, cargas y gravamenes relativos a los instrumentos financieros,

c) Descripcion del procedimiento para el ejercicio de los derechos al cobro de intereses,
dividendos y cualesquiera otros de contenido econémico,

d) Identificacién del sistema basado en tecnologia de registros distribuidos en el que se va
a llevar a cabo el registro,

e) ldentificacion del contrato inteligente de emisidon y, en su caso, de los estandares
seguidos o de la auditoria realizada.

4. El contenido de los instrumentos financieros representados por medio de sistemas
basados en tecnologia de registros distribuidos vendra determinado por el documento de la
emision y, en su caso, certificacion prevista, siguiendo lo dispuesto en el apartado 5 del
articulo 9 del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre.

5. Para todo lo no contemplado expresamente en este articulo, se estara a lo dispuesto en
el articulo 9 del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre.

Articulo 8. Inscripcién de los instrumentos financieros en el sistema basado en tecnologia
de registros distribuidos.

1. Los instrumentos financieros representados por medio de sistemas basados en
tecnologia de registros distribuidos se constituiran como tales en virtud de su inscripcion en
el correspondiente sistema basado en tecnologia de registros distribuidos por parte del
operador de la infraestructura de mercado que lleve a cabo la liquidacion de los valores o
por la entidad responsable de la administracion y registro, respectivamente, en funcion de
si estan admitidos 0 no a negociacion. Deberan cumplirse los requisitos previstos en los
articulos 42.2 y 55.1 del Real Decreto 814/2023 para la inscripcion de los valores.

a) Para instrumentos financieros representados mediante sistemas basados en tecnologia
de registros distribuidos admitidos a negociaciéon en infraestructuras de mercado basadas
en tecnologia de registros distribuidos autorizadas de conformidad con el Reglamento del
Régimen Piloto, la responsabilidad de las funciones atribuidas a la entidad responsable de
la administracién y registro recaera sobre el operador de la infraestructura de mercado que
lleve a cabo la liquidacion de las operaciones sobre los instrumentos financieros.

b) Para instrumentos financieros representados mediante sistemas basados en tecnologia
de registros distribuidos no admitidos a negociacion en infraestructuras de mercado
basadas en tecnologia de registros distribuidos autorizadas de conformidad con el
Reglamento del Régimen Piloto, la entidad responsable de la administracion de la
inscripciodn y registro debe cumplir con lo establecido en el articulo 14 de este real decreto.

2. Los instrumentos financieros inscritos quedaran sometidos a las normas previstas en el
capitulo Il del titulo | de la Ley 6/2023, de 17 de marzo.

Articulo 9. Transmision.

1. La transmision de los instrumentos financieros representados por medio de sistemas
basados en tecnologia de registros distribuidos tendra lugar por medio de su reflejo en el
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sistema basado en tecnologia de registros distribuidos a favor del adquirente, que producira
los mismos efectos que la tradicidn de los titulos.

2. La transmision sera oponible a terceros desde el momento en que haya quedado
reflejada en sistema basado en tecnologia de registros distribuidos.

3. El tercero que de buena fe adquiera a titulo oneroso instrumentos financieros,
representados por medio de sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos de
persona que, segun los asientos del sistema, aparezca legitimada para transmitirlos no
estara sujeto a reivindicacion. Quedan a salvo los derechos y acciones del titular
desposeido contra las personas responsables de los actos en cuya virtud haya quedado
privado de los instrumentos financieros.

4. La entidad emisora solo podra oponer, frente al adquirente de buena fe de instrumentos
financieros representados por medio de sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos, las excepciones que se desprendan de la inscripcién en relacién con el
documento de la emision previsto en el articulo 7 y las que hubiese podido esgrimir en el
caso de que los instrumentos financieros hubiesen estado representados por medio de
anotaciones en cuenta o de titulos.

Articulo 10. Fungibilidad.

Los instrumentos financieros representados por medio de sistemas basados en tecnologia
de registros distribuidos correspondientes a una misma emision que tengan unas mismas
caracteristicas tienen caracter fungible. En consecuencia, quien aparezca como titular en
el sistema basado en tecnologia de registros distribuidos lo serda de una cantidad
determinada o saldo de estos sin referencia que identifique individualmente los
instrumentos financieros.

Articulo 11. Certificados de legitimacion.

1. La legitimacién para la transmision y para el ejercicio de los derechos derivados de los
instrumentos financieros representados por medio de sistemas basados en tecnologia de
registros distribuidos, o de los derechos reales limitados o gravamenes constituidos sobre
ellos, podra acreditarse mediante la exhibicion de certificados en los que constara la
identidad del titular legitimo y, en su caso, del beneficiario de los derechos limitados o
gravamenes, la identificacion de la entidad emisora y de la emisién, la clase, el valor
nominal, cuando resulte aplicable de acuerdo con su naturaleza y el numero de
instrumentos financieros que comprendan y su fecha de expedicion. También constaran en
los certificados la finalidad para la que hayan sido expedidos y su plazo de vigencia.

2. Para el contenido y clases, expedicion, alcance e inmovilizacion registral de los
instrumentos financieros se estara a lo dispuesto en la seccion 42, Capitulo | del Titulo | del
Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre.

Capitulo 11l

Entidades responsables de la administracién de la inscripcion y registro de instrumentos
financieros representados mediante sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos



Articulo 12. Llevanza del registro por parte de la entidad responsable de la administracién
de la inscripcién y registro.

La llevanza del registro de los instrumentos financieros no admitidos a negociacion en
infraestructuras de mercado basadas en tecnologia de registros distribuidos correspondera
a una entidad responsable de la administracién de la inscripcion y registro nombrada de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 8.4 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo.

La llevanza del registro de los instrumentos financieros admitidos a negociacion en
infraestructuras de mercado basadas en tecnologia de registros distribuidos recaera sobre
el operador de la infraestructura de mercado que lleve a cabo la liquidacion de los valores.

Articulo 13. Funciones de las entidades responsables de la administracién de la
inscripcion y registro.

Las entidades responsables de la administracion de la inscripcion y registro seran las
encargadas de:

1.  Garantizar la inmutabilidad del registro y la integridad de las emisiones de los
instrumentos financieros. Para ello, la entidad responsable de la administracion de la
inscripcion y registro llevara a cabo las siguientes actuaciones:

a) Verificar que no hay modificaciones en los instrumentos financieros o en los derechos
de sus titulares, o que, en caso de que existan, estos se comunican adecuadamente,

b)  Conciliar permanentemente la emisién para garantizar que el numero de instrumentos
financieros representados mediante sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos de una emision, o parte de una emision, registrados en el registro relativo a la
inscripcion y registro de los instrumentos financieros en los sistemas basados en tecnologia
de registros distribuidos sea igual al numero total de los instrumentos financieros
representados mediante sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos que
constituyen tal emision o parte de la emision, registrados en el registro descentralizado en
cualquier momento.

c) Contar con mecanismos que permitan segregar sin demora los instrumentos
financieros representados mediante sistemas basados en tecnologia de registros
distribuidos de un titular de los de otro.

d) Contar con sistemas o mecanismos que supervisen que la tecnologia de registros
distribuidos no permite los descubiertos de valores, saldos deudores, ni la creacién o
supresion indebidas de valores.

2. Identificar de forma directa o indirecta a los titulares de los derechos sobre los
instrumentos financieros

3. Determinar la naturaleza, caracteristicas y numero de los instrumentos financieros de
cada titular.
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4. Garantizar a los titulares su acceso a la informacion correspondiente a sus
instrumentos financieros, asi como a las operaciones realizadas sobre estos.

5. Gestionar la inscripcion, constitucidon y ejecucion de los diferentes actos y negocios
juridicos que deban inscribirse conforme a derecho, incluyendo, entre otros, derechos
reales limitados, embargos y otros gravamenes y trasmisiones forzosas, asi como las
transmisiones mortis causa.

6. Expedir certificados de legitimacion acreditativos de los distintos derechos sobre los
instrumentos financieros

7.  Gestionar el ejercicio de los derechos al cobro de intereses, dividendos y cualesquiera
otros eventos corporativos de contenido econémico.

8. Restituir los instrumentos financieros a su titular en caso de robo o pérdida de las
claves publicas o privadas.

Articulo 14. Obligaciones de las entidades responsables de la administracion de la
inscripcion y registro para asegurar la integridad y seguridad de la emision.

1. Para llevar a cabo las funciones asignadas a las entidades responsables de la
administracion de la inscripcidn y registro, estas deberan aportar, en el momento de solicitar
su autorizacion o una ampliacién de sus funciones, un informe de auditoria independiente
que acredite la capacidad de la entidad para el cumplimiento de lo siguiente:

a) Identificar de forma directa e indirecta a los titulares de los derechos sobre los
instrumentos financieros.

b) Gestionar los distintos eventos corporativos, inscripciones o gravamenes que afecten
a la emision.

c) Procurar la certificacién de los diferentes derechos, cargas y gravamenes relativos a
los instrumentos financieros.

d) Procurar el ejercicio de los derechos al cobro de intereses, dividendos y cualesquiera
otros de contenido econdémico.

e) Garantizar la seguridad y resiliencia operativa de las herramientas.

f)  Asegurar la adecuada gestion de la custodia de las claves privadas que permitan a la
entidad, y solo a ella, la ejecucidén de las actuaciones necesarias para llevar a cabo sus
funciones.

g) La adecuacion de los procedimientos y mecanismos de contingencia implementados
para asegurar la adecuada gestidn de incidentes o situaciones de riesgo que puedan afectar
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a la red utilizada y a la integridad del registro de las emisiones, asi como para asegurar la
continuidad en el registro en situaciones de fallo en su funcionamiento o por no resultar ya
viable, por cualquier motivo, su utilizacion como sistema de registro.

2. La entidad responsable de la administracion de la inscripcién y registro debera
disponer de las garantias suficientes de que el contrato inteligente de emisién se encuentra
auditado o cumple con los estandares necesarios que aseguren su correcto funcionamiento
y seguridad, que permitan cumplir con el articulo 6.5. de la Ley 6/2023, de 17 de marzo y
dispone de las funcionalidades necesarias para poder cumplir con sus funciones.

3. Laentidad responsable de la administracion de la inscripcidn y registro debera contar
con un plan de contingencia y continuidad de registro que permita asegurar la adecuada
gestion de los incidentes que puedan afectar al sistema utilizado y la continuidad del registro
en situaciones de fallo en su funcionamiento o por no resultar ya viable, por cualquier
motivo, su utilizacion como sistema de registro.

4. La entidad responsable de la administracion de la inscripcidn y registro debera
disponer de personal con capacidad y conocimientos suficientes para la llevar a cabo la
prestacion de los servicios. Para ello, la entidad debera proporcionar formacién periddica,
al menos anual, a sus empleados sobre las tecnologias de registro distribuido.

5. La entidad responsable de la administracién de la inscripcion y registro pondra a
disposicion del publico, en formato electrénico accesible y consultable en cualquier
momento, un documento que contenga informacion sobre los métodos de funcionamiento
del sistema basado en tecnologia de registros distribuidos y los mecanismos para
salvaguardar su funcionamiento referidos en el anexo | de este real decreto.

Articulo 15. Inscripcion de otras transmisiones.

Las transmisiones de instrumentos financieros admitidos a negociacién en un centro de
negociacion por titulo distinto de compraventa, las compraventas realizadas al margen de
los centros de negociacion, los traspasos y los préstamos de valores, asi como otras
operaciones derivadas del funcionamiento de los mercados de valores, daran lugar a las
correspondientes inscripciones en el sistema conforme a lo previsto en los articulos 56 y 57
del Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre.

Articulo 16. Designacion, sustitucion y renuncia de la entidad responsable de la
administracién de la inscripcion y registro

1. La llevanza del registro de instrumentos financieros no admitidos a negociacion en
infraestructuras de mercado basadas en tecnologia de registros distribuidos correspondera
a la entidad responsable de la administracion de la inscripcidn y registro que designe la
entidad emisora.

2. La llevanza del registro de instrumentos financieros admitidos a negociacion en
infraestructuras de mercado basadas en tecnologia de registros distribuidos recaera sobre
el operador de la infraestructura de mercado que lleve a cabo la liquidacion de las
operaciones.
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3. Sera requisito previo al comienzo de la llevanza del registro de cada emisidn la
aceptacion de la entidad designada y la inscripcion de la designacion en el registro
contemplado en el articulo 2, letra b) del Real Decreto 815/2023, de 8 de noviembre.

4. La entidad emisora podra transferir el registro de una emision de instrumentos
financieros admitidos o no a negociacion en infraestructuras de mercado basadas en
tecnologia de registros distribuidos a una nueva entidad responsable de la administracion
de la inscripcion y registro que sera designada por parte de la entidad emisora, de acuerdo
con lo dispuesto en los apartados anteriores.

La efectividad de la sustitucion estara condicionada al traspaso a la nueva entidad
responsable de la administracion de la inscripcion y registro del registro por parte de la
entidad sustituida, entendiéndose producido tal traspaso en el momento en que la nueva
entidad pueda asumir plenamente la llevanza y se comunique esta circunstancia a la CNMV
para su incorporacion al registro contemplado en la letra b) del articulo 2 del Real Decreto
815/2023.

Los gastos que origine este proceso de sustitucion seran sufragados en la forma pactada
por las partes y en su defecto, por la entidad emisora.

5. Laentidad responsable de la administracion de la inscripcidn y registro podra renunciar
a su funcién proponiendo a la entidad emisora la designacion de una entidad de las
determinadas en el articulo 3.8 de este real decreto.

Dentro del mes siguiente a la renuncia, la entidad emisora debera designar a una entidad
sustituta. En caso de que la entidad emisora no haya designado sustituta, la entidad
responsable de la administracion de la inscripcion y registro sera la entidad propuesta por
la entidad renunciante. En todo caso, la efectividad de la sustitucion quedara condicionada
al traspaso del registro en los términos del apartado anterior.

Los gastos que se originen seran en este caso a cargo de la entidad renunciante, salvo
pacto en contrario entre las entidades afectadas por la sustitucion.

6. Las empresas de servicios de inversion y entidades de crédito que sean entidades
responsables de la administracion de la inscripcién y registro no podran modificar su
declaracion de actividades suprimiendo la actividad comprendida en el articulo 126.a) de la
Ley 6/2023, de 17 de marzo, sin que hayan sido sustituidas efectivamente en la llevanza de
los registros con arreglo a lo previsto en los apartados anteriores.

Articulo 17. Amortizaciéon de instrumentos financieros representados por medio de
sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos

1. En los supuestos de reduccion de capital con amortizacién de acciones, la entidad
responsable de la administraciéon de la inscripcidn y registro dara de baja los saldos
correspondientes en virtud de la presentacion de la escritura de reduccidn debidamente
inscrita en el Registro Mercantil, que sera depositada conforme a lo dispuesto en el articulo
9.

2. Tratandose de amortizacion por pago de obligaciones u otros instrumentos financieros
representativos de deuda, se inscribira la baja del valor desde que se haya producido el
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pago a los titulares. Cuando la entidad responsable de la administracion de la inscripcion y
registro no tenga intervencion directa en el pago, no practicara tal inscripcion hasta que le
conste el consentimiento del titular del valor o disponga de documento acreditativo del pago
expedido por una entidad financiera.

3. En los restantes supuestos de amortizacidon sera precisa la constancia del
consentimiento del titular o documento fehaciente del que resulte la extincion de los
instrumentos financieros

Articulo 18. Requisitos de idoneidad relativos a los valores.

Los valores que sean objeto de una solicitud de admisidon a negociacion podran
representarse por medio de sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos, sin
perjuicio de lo dispuesto en el articulo 41 del real decreto 814/2023, de 8 de noviembre.

Articulo 19. Codificacion de instrumentos financieros representados mediante
sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos

1. La Comisién Nacional del Mercado de Valores, o la entidad que esta designe para
prestar dicho servicio, desempenfara las funciones precisas para prestar el servicio de
codificacion de los instrumentos financieros representados mediante sistemas basados en
tecnologia de registros distribuidos mediante el codigo ISIN, en su papel de Agencia
Nacional de Codificacién como unica entidad competente en Espafia a dichos efectos.

2. En el gjercicio de dichas funciones, le correspondera la adopciéon de normas técnicas,
el establecimiento de formularios y la asignacion y gestion de codigos de identificacion.

3. Se habilita a la Comisién Nacional del Mercado de Valores para desarrollar mediante
circular lo dispuesto en este articulo.

4. La asignacion por la Comisién Nacional del Mercado de Valores o entidad que esta
designe de los codigos correspondientes se realizara exclusivamente con fines
identificadores y de normalizacion, sin que la asignacion de estos cédigos suponga
pronunciamiento alguno sobre la regularidad del instrumento codificado.

Disposiciéon adicional: Habilitacion a la CNMV

Se habilita expresamente a la CNMV para que mediante Circular establezca los aspectos
técnicos relativos a la representacion de instrumentos financieros mediante sistemas
basados en tecnologia de registros distribuidos, y entre otras cuestiones, la gestion de los
sistemas basados en tecnologia de registros distribuidos por parte de las entidades
responsables de la administracién de la inscripcion y registro, asi como las funciones y
responsabilidades de estas entidades.

Disposicion final primera. Modificacion del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el
que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva.
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Uno. Se afade una nueva letra, la c), en el apartado 2 del articulo 4, con el siguiente
contenido:

«c) Mediante sistemas basados en tecnologia de reqistros distribuidos, de acuerdo con lo
establecido en el apartado 2 del articulo 2 de la Ley 6/2023, de 17 de marzo, de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion y en su normativa de desarrollo.

Disposicion final segunda. Modificacion del Real Decreto 814/2023, de 8 de
noviembre, sobre instrumentos financieros, admision a negociacion, registro de
valores negociables e infraestructuras de mercado.

Uno. El articulo 5 queda redactado del siguiente modo:
«Articulo 5. Unidad de representacion

La representacion de valores negociables por medio de anotaciones en cuenta se
aplicara a todos los valores negociables integrantes de una misma emisidn, sin
perjuicio de los casos de cambio en la modalidad de representacion previstos en el
presente real decreto.

Disposicion final tercera. Entrada en vigor.

El presente real decreto entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el «Boletin
Oficial del Estado».

ANEXO

Documentacién que la Entidad responsable de la administracién de la inscripcion y
registro debe hacer publica en su pagina web para cada emision de instrumentos
financieros representados mediante sistemas basados en tecnologia de registros

distribuidos (TRD)

A) INSTRUMENTOS FINANCIEROS Y SERVICIOS
Descripcion:

1. De las categorias de instrumentos financieros a los que se refiere el sistema basado en
tecnologia de registros distribuidos;

2. de los servicios ofrecidos;

3. de los modelos operativos puestos a disposicion de los inversores para controlar los
medios de acceso a los instrumentos financieros;

B) FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA BASADO EN TRD Y MECANISMOS PARA
SALVAGUARDAR SU FUNCIONAMIENTO

Proporcionar al menos la siguiente informacion:
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1. una descripcion general del sistema basado en tecnologia de registros distribuidos,
incluyendo cémo interactuan entre si los diferentes componentes del sistema;

2. una descripcion especifica relativa al tipo de sistema basado en tecnologia de registros
distribuidos utilizado y como funciona para cada tipo de usuario (por ejemplo: los métodos
y los fines para los cuales se puede utilizar el sistema, como se conectan los usuarios al
sistema, métodos de acceso a los servicios prestados). Si el sistema utilizado preveé el uso
de varios registros distribuidos, los elementos de informacion deberan facilitarse, en su
caso, para cada uno de ellos y la descripcion debera incluir ademas una ilustracioén de los
métodos de interaccion y comunicacion entre los diferentes registros distribuidos.

3. una descripcion de cualquier acuerdo para recurrir a terceros;

4. una descripcion de los mecanismos y dispositivos utilizados para garantizar la
continuidad y la recuperacion del negocio, incluidos los medios para garantizar la seguridad
de la informacion externa;

5. una descripcion de forma de garantia, para cubrir cualquier responsabilidad por dafios
que puedan derivarse de su funcién como entidad responsable de la administracion de la
inscripcion y registro.
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