
  
Texto refundido de la Ley del Mercado de Valores.

  

TITULO I: DISPOSICIONES GENERALES 

  

CAPITULO I 

ÁMBITO DE LA LEY 

Artículo 1 

La presente Ley tiene por objeto la regulación de los sistemas españoles de negociación de instrumentos 
financieros, estableciendo a tal fin los principios de su organización y funcionamiento y las normas relativas a 
los instrumentos financieros objeto de su negociación y a los emisores de esos instrumentos; la prestación en 
España de servicios de inversión y el establecimiento del régimen de supervisión, inspección y sanción. 

Artículo 2  

Quedan comprendidos en el ámbito de la presente Ley los siguientes instrumentos financieros: 

1. Los valores negociables emitidos por personas o entidades, públicas o privadas, y agrupados en emisiones. 
Tendrá la consideración de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial, cualquiera que sea su 
denominación, que por su configuración jurídica propia y régimen de transmisión, sea susceptible de tráfico 
generalizado e impersonal en un mercado financiero. 

Se considerarán en todo caso valores negociables, a los efectos de la presente Ley: 

a) Las acciones de sociedades y los valores negociables equivalentes a las acciones, así como 
cualquier otro tipo de valores negociables que den derecho a adquirir acciones o valores 
equivalentes a las acciones, por su conversión o por el ejercicio de los derechos que confieren. 

b) Las cuotas participativas de las cajas de ahorros y las cuotas participativas de asociación de la 
Confederación Española de Cajas de Ahorros. 

c) Los bonos, obligaciones y otros valores análogos, representativos de parte de un empréstito, 
incluidos los convertibles o canjeables. 

d) Las cédulas, bonos y participaciones hipotecarias. 

e) Los bonos de titulización. 

f) Las participaciones y acciones de instituciones de inversión colectiva. 

g) Los instrumentos del mercado monetario entendiendo por tales las categorías de 
instrumentos que se negocian habitualmente en el mercado monetario tales como las letras del 
Tesoro, certificados de depósito y pagarés, salvo que sean librados singularmente, excluyéndose 
los instrumentos de pago que deriven de operaciones comerciales antecedentes que no 
impliquen captación de fondos reembolsables. 

h) Las participaciones preferentes. 

i) Las cédulas territoriales. 

j) Los "warrants" y demás valores negociables derivados que confieran el derecho a adquirir o 
vender cualquier otro valor negociable, o que den derecho a una liquidación en efectivo 
determinada por referencia, entre otros, a valores negociables, divisas, tipos de interés o 



rendimientos, materias primas, riesgo de crédito u otros índices o medidas. 

k) Los demás a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan la condición de valor 
negociable. 

2. Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de 
instrumentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u otros 
instrumentos financieros derivados, índices financieros o medidas financieras que puedan liquidarse en especie 
o en efectivo. 

3. Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de 
instrumentos financieros derivados relacionados con materias primas que deban liquidarse en efectivo o que 
puedan liquidarse en efectivo a petición de una de las partes (por motivos distintos al incumplimiento o a otro 
suceso que lleve a la rescisión del contrato). 

4. Contratos de opciones, futuros, permutas y otros contratos de instrumentos financieros derivados 
relacionados con materias primas que puedan liquidarse en especie, siempre que se negocien en un mercado 

regulado o sistema multilateral de negociación. 

5. Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de 
instrumentos financieros derivados relacionados con materias primas que puedan ser liquidados mediante 
entrega física no mencionados en el apartado anterior de este artículo y no destinados a fines comerciales, que 
presentan las características de otros instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenta, entre otras 
cosas, si se liquidan a través de cámaras de compensación reconocidas o son objeto de ajustes regulares de 
los márgenes de garantía. 

6. Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito. 

7. Contratos financieros por diferencias. 

8. Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de 
instrumentos financieros derivados relacionados con variables climáticas, gastos de transporte, autorizaciones 
de emisión o tipos de inflación u otras estadísticas económicas oficiales, que deban liquidarse en efectivo o que 

puedan liquidarse en efectivo a elección de una de las partes (por motivos distintos al incumplimiento o a otro 
supuesto que lleve a la rescisión del contrato), así como cualquier otro contrato de instrumentos financieros 
derivados relacionado con activos, derechos, obligaciones, índices y medidas no mencionados en los anteriores 
apartados del presente artículo, que presentan las características de otros instrumentos financieros derivados, 
teniendo en cuenta, entre otras cosas, si se negocian en un mercado regulado o sistema multilateral de 
negociación, se liquidan a través de cámaras de compensación reconocidas o son objeto de ajustes regulares 
de los márgenes de garantía. 

A los instrumentos financieros distintos de los valores negociables, les serán de aplicación, con las 
adaptaciones que, en su caso, sean precisas, las reglas previstas en esta Ley para los valores negociables.  

Los apartados 5 y 8 de este artículo deberán aplicarse de conformidad con lo establecido en los artículos 38 y 
39 del Reglamento 1287/2006 de la Comisión, de 10 de agosto de 2006, por el que se aplica la Directiva 
2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, en lo relativo a las obligaciones de las empresas de 
inversión de llevar un registro, la información sobre las operaciones, la transparencia del mercado, la admisión 
a negociación de instrumentos financieros, y términos definidos a efectos de dicha Directiva. 

Artículo 3 

Las disposiciones de la presente Ley serán de aplicación a todos los valores cuya emisión, negociación o 
comercialización tenga lugar en el territorio nacional. 

Artículo 4 

A los efectos de esta Ley, se estará a la definición de grupo de sociedades establecida en el artículo 42 del 
Código de Comercio. 

CAPITULO II 



 

DE LOS VALORES REPRESENTADOS POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA 

Artículo 5  

Los valores negociables podrán representarse por medio de anotaciones en cuenta o por medio de títulos. La 
modalidad de representación elegida habrá de aplicarse a todos los valores integrados en una misma emisión.  

La representación de valores por medio de anotaciones en cuenta será irreversible.  

La representación por medio de títulos será reversible. El paso al sistema de anotaciones en cuenta podrá 
hacerse, no obstante lo dispuesto en el párrafo primero, a medida que los titulares vayan prestando su 
consentimiento a la transformación.  

El Gobierno podrá establecer, con carácter general o para determinadas categorías de valores, que su 
representación por medio de anotaciones en cuenta sea condición necesaria para la admisión a negociación en 
uno u otro mercado secundario oficial de valores. Asimismo, determinará los supuestos excepcionales en que 
no será de aplicación lo dispuesto en el párrafo segundo.  

Artículo 6 

La representación de valores por medio de anotaciones en cuenta requerirá la elaboración por la entidad 
emisora de un documento, cuya elevación a escritura pública será potestativa, en el que constará la 
información necesaria para la identificación de los valores integrados en la emisión. 

La entidad emisora deberá depositar una copia del documento ante la entidad encargada del registro contable 
y ante la Comisión Nacional del Mercado de Valores. Cuando se trate de valores admitidos a negociación en un 
mercado secundario oficial, deberá depositarse también una copia ante su organismo rector. 

La entidad emisora y la encargada del registro contable habrán de tener en todo momento a disposición de los 
titulares y del público interesado en general una copia del referido documento. 

El documento referido en el párrafo primero será sustituido por: 

a) El folleto informativo, siempre que el emisor esté obligado a aportarlo para su aprobación y registro por la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores, de acuerdo con lo dispuesto en esta ley. 

b) La publicación de las características de la emisión en el boletín oficial correspondiente, en el caso de las 
emisiones de deuda del Estado o de las comunidades autónomas, así como en aquellos otros supuestos en que 
se halle establecido. 

Tampoco será precisa la elaboración de dicho documento para los instrumentos financieros que se negocien en 
mercados secundarios oficiales de futuros y opciones y en los demás supuestos, y con las condiciones que 
reglamentariamente se señalen. 

Artículo 7 

1. La llevanza del registro contable de los valores representados por medio de anotaciones en cuenta 
correspondientes a una emisión será atribuida a una única entidad. 

2. Cuando se trate de valores no admitidos a negociación en mercados secundarios oficiales, dicha entidad será 
libremente designada por la emisora entre las empresas de servicios de inversión y entidades de crédito 
autorizadas para realizar la actividad prevista en la letra a) del número 2 del artículo 63. La designación deberá 
ser inscrita en el Registro de la Comisión Nacional del Mercado de Valores previsto en el artículo 92 de esta 
Ley, como requisito previo al comienzo de la llevanza del registro contable. La Sociedad de Sistemas a que se 
refiere el artículo 44 bis también podrá asumir dicha función según los requisitos que, en su caso, se 
establezcan en el Reglamento a que se refiere dicho artículo 44 bis, en su apartado 4. 

3. Sin perjuicio de las competencias asumidas por las Comunidades Autónomas respecto de los valores 
admitidos a negociación exclusivamente en una Bolsa de Valores radicada en su territorio, cuando se trate de 
valores admitidos a negociación en las Bolsas de Valores o en el Mercado de Deuda Pública en Anotaciones, la 



llevanza del registro contable corresponderá a la Sociedad de Sistemas, como registro central, y a las 
entidades participantes autorizadas para ello, o a aquélla en exclusiva, si así se establece, en su caso, 
reglamentariamente. No obstante, tal llevanza corresponderá, en su caso, a la sociedad rectora de la Bolsa 
correspondiente si así se determina, de conformidad con lo previsto en el apartado segundo del artículo 44 bis. 
Todo ello se entenderá sin perjuicio de lo establecido en el artículo 44 quinquies de esta Ley. 

Cuando se trate de valores admitidos a negociación en otros mercados secundarios, la llevanza del registro 
corresponderá al organismo o entidad, incluida la Sociedad de Sistemas, que reglamentariamente se determine 
o que expresamente designen los órganos rectores de dichos mercados o sistemas organizados de negociación. 

4. El Gobierno establecerá, en relación con las distintas entidades a las que se encomienda la llevanza de los 
registros contables y los distintos tipos de valores, las normas de organización y funcionamiento de los 
correspondientes registros, las fianzas y demás requisitos que les sean exigibles, los sistemas de identificación 
y control de los valores representados mediante anotaciones en cuenta, así como las relaciones de aquellas 
entidades con los emisores y su intervención en la administración de valores. La citada regulación 
corresponderá a las Comunidades Autónomas competentes cuando hagan uso de la facultad prevista en el 
apartado segundo del artículo 44 bis y en relación con los servicios allí contemplados. 
5. La falta de práctica de las correspondientes inscripciones, las inexactitudes y retrasos en las mismas y, en 

general, la infracción de las reglas establecidas para la llevanza de los registros darán lugar a la 
responsabilidad de la entidad incumplidora, salvo culpa exclusiva del perjudicado, frente a quienes resulten 
perjudicados. Dicha responsabilidad, en la medida de lo posible, habrá de hacerse efectiva en especie. 

6. Lo señalado en el presente artículo respecto de la Sociedad de Sistemas, será aplicable a los servicios 
similares creados por las sociedades rectoras de las Bolsas, al amparo de lo dispuesto en el apartado segundo 
del artículo 44 bis, cuando así se lo autorice la Comunidad Autónoma correspondiente, previa audiencia del 
emisor y del servicio. 

Artículo 8  

Los valores representados por medio de anotaciones en cuenta se constituirán como tales en virtud de su 
inscripción en el correspondiente registro contable, que, en su caso, será el de carácter central, y desde 
entonces quedarán sometidos a las disposiciones de este capítulo. El contenido de los valores anotados vendrá 
determinado por lo dispuesto en el documento al que se hace referencia en el artículo 6. 

Los suscriptores de valores representados por medio de anotaciones en cuenta tendrán derecho a que se 
practiquen a su favor, libres de gastos, las correspondientes inscripciones. 

Reglamentariamente se establecerán las condiciones para que los valores representados mediante anotaciones 
en cuenta funcionen como fungibles a efectos de las operaciones de compensación y liquidación. 

Artículo 9  

La transmisión de los valores representados por medio de anotaciones en cuenta tendrá lugar por transferencia 
contable. La inscripción de la transmisión a favor del adquirente producirá los mismos efectos que la tradición 
de los títulos. 

La transmisión será oponible a terceros desde el momento en que se haya practicado la inscripción. 

El tercero que adquiera a título oneroso valores representados por medio de anotaciones en cuenta de persona 
que, según los asientos del registro contable, 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. 

La entidad emisora sólo podrá oponer, frente al adquirente de buena fe de valores representados por medio de 
anotaciones en cuenta, las excepciones que se desprendan de la inscripción en relación con el documento 
previsto en el artículo 6 y las que hubiese podido esgrimir en el caso de que los valores hubiesen estado 
representados por medio de títulos. 

Artículo 10  

La constitución de derechos reales limitados u otra clase de gravámenes sobre valores representados por 
medio de anotaciones en cuenta deberá inscribirse en la cuenta correspondiente. La inscripción de la prenda 
equivale al desplazamiento posesorio del título.  



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

Artículo 11 

La persona que aparezca legitimada en los asientos del registro contable se presumirá titular legítimo y, en 
consecuencia, podrá exigir de la entidad emisora que realice en su favor las prestaciones a que de derecho el 
valor representado por medio de anotaciones en cuenta.  

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.  

Para la transmisión y el ejercicio de los derechos que corresponden al titular será precisa la previa inscripción a 

su favor.  

Artículo 12  

La legitimación para la transmisión y para el ejercicio de los derechos derivados de los valores representados 
por medio de anotaciones en cuenta podrá acreditarse mediante la exhibición de certificados que serán 
oportunamente expedidos por las entidades encargadas de los registros contables, de conformidad con sus 

propios asientos.  

Dichos certificados no conferirán mas derechos que los relativos a la legitimación. Serán nulos los actos de 
disposición que tengan por objeto los certificados.  

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

Las entidades encargadas de los registros contables y los miembros de los mercados de valores no podrán dar 
curso a transmisiones o gravámenes ni practicar las correspondientes inscripciones si el disponente no ha 
restituido previamente los certificados expedidos a su favor. La obligación de restitución decae cuando el 
certificado haya quedado privado de valor.  

  


