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Plan de actividades 2026

2025 fue un ejercicio de contrastes: ano de
récord en los mercados financieros en un
contexto complejo marcado por la incertidumbre.
El lbex 35 acumuld una revalorizacion del 49 %,
la mas elevada de entre los grandes indices
internacionales. El mercado primario de renta
variable registré un comportamiento dinamico,
con un incremento del 46 % en las ampliaciones
de capital. Las emisiones de renta fija en Espana
aumentaron un 31 % respecto al ano anterior,
acercandose a los niveles de las emisiones en
el extranjero. La inversidon colectiva registré un
nuevo Maximo, con un patrimonio gestionado
por encima de 470.000 millones de euros. Por
otro lado, en 2025 destacd la publicaciéon
por la Comision Europea del Market Integration
Package, uno de los pilares centrales de la Unién
de Ahorros e Inversiones.

CARTA DEL PRESIDENTE
Y LA VICEPRESIDENTA

Desde la Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) hemos trabajado activamente
y seguiremos haciéndolo para que este nuevo
marco permita una verdadera integracion de
los mercados de capitales europeos bajo un
modelo de supervisiéon eficaz.

El Plan de actividades 2026
recoge nuevas iniciativas
en las tres principales dreas

estratégicas: la proteccion
del inversor, el impulso de los
mercados de capitales y la
continua mejora de la CNMV.




En este contexto presentamos el Plan de
actividades 2026, que se enmarca en la
estrategia disenada en el plan CNMV 2030: Un
supervisor para un tiempo nuevo, publicado el
pasado junio.

Este nuevo documento refleja el firme
compromiso de la CNMV con la transparencia,
la claridad y la orientaciéon a resultados. Se
articula en torno a las 9 prioridades estratégicas
definidas en CNMV 2030, desarrolladas a través
de 32 acciones y 60 iniciativas concretas.
Queremos definir medidas especificas que
aporten valor en el corto plazo y nos permitan
alcanzar nuestras metas a medio plazo.

Durante el pasado ano pusimos en marcha la
practica totalidad de los proyectos a los que nos
comprometimos. Entre ellos destacariamos
la creacién de un nuevo departamento de
Proteccion del Inversor, Prevencion del Fraude
y Educacién Financiera, y la publicaciéon del
primer Plan de simplificacién de actuaciones
supervisoras y el Plan de transformacién digital
de la instituciéon (Helix).

El Plan de actividades 2026 da continuidad a
estas actuaciones y recoge nuevas iniciativas
en las tres principales areas estratégicas: la
proteccién del inversor, el impulso de los
mercados de capitales y la continua mejora de
la CNMV.

En materia de protecciéon del inversor,
prestaremos especial atencion al fraude
financiero, en particular al fraude on line y
a través de las redes sociales. Seguiremos
impulsando los mercados de capitales, con
especial atencidén a las empresas de menor
tamano. Ildentificaremos pymes susceptibles
de acceder a financiacion en los mercados
y estudiaremos un posible marco especifico
para la emisiéon de deuda. Ademas, este ano
se iniciaran los trabajos del grupo de expertos
para la revision del Cédigo de gobierno de las
sociedades cotizadas. Una revision necesaria
tras la experiencia acumulada en estos anos
de aplicacién, las nuevas realidades existentes,
la tendencia hacia marcos mas sencillos y
eficientes, y la necesidad de avanzar hacia una
cierta convergencia. Finalmente, seguiremos
trabajando para modernizar la CNMV con la
incorporacién de nuevas tecnologias y de
la inteligencia artificial, con el necesario
refuerzo en materia de ciberseguridad.
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En definitiva, nuestro objetivo es reforzar
la capacidad de la CNMV para cumplir con
sus funciones esenciales y responder a las
necesidades del sector financiero y de la
sociedad.Todoelloen un contextointernacional
y tecnolégico que presenta importantes
desafios, pero también grandes oportunidades.

Este Plan de actividades es fruto del trabajo
conjunto de todo el equipo de la CNMYV,
incluyendo sus o6rganos de gobierno,
Consejo y Comité Ejecutivo, y del didlogo con
los participantes del mercado. Queremos
agradecer a los trabajadores y trabajadoras de
la CNMV su esfuerzo y la calidad de su labor.
GCracias a su profesionalidad hemos alcanzado
los objetivos marcados para 2025 y estamos
seguros de que lograremos los que hemos
fijado para este ano. Y al sector financiero le
agradecemos sus aportaciones a nuestras
iniciativas y su disposicidn a colaborar. De esta
forma logramos ser mas Uutiles a la sociedad y
responder mejor a sus necesidades.

Estamos convencidos de que trabajando en la
misma direccidén, con objetivos compartidos,
seguiremos avanzando para hacer de la CNMV
una institucién moderna, flexible y preparada
para contribuir al desarrollo sostenible vy
competitivo de nuestros mercados.

Muchas gracias por acompafarnos en este
camino.

Carlos San Basilio - Presidente de la CNMV

Paloma Marin Bona - Vicepresidenta de la CNMV
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BALANCE 2025

°® Y PERSPECTIVAS 2026

El ano 2025 fue un ejercicio marcado por un
contexto complejo, con tensiones geopoliticas
y geoecondmicas, y contraste entre riesgos y
oportunidades que afectaron a la dindmica
de los mercados (aranceles e incertidumbre,
por una parte, y avances tecnoldgicos entre
los que destaca el desarrollo de la inteligencia
artificial, por otra).

Mercados bursatiles resilientes con
revalorizaciones muy altas: buen
comportamiento de los beneficios
empresariales e impulso de sectores

estratégicos como el tecnoldgicoy el financiero.
La volatilidad se mantuvo baja durante gran
parte del ano.

El Ibex 35 espanol lideré las ganancias con un
avance préximo al 50 % en el afio, que llevd al
indice a un nivel de 17.308 puntos, el mas alto de
su historia. Las ganancias se explican en gran
parte por el buen comportamiento del sector
bancario. En Espafna, el mercado primario de
renta variable mostré algo mas de dinamismo
qgue en el ejercicio anterior, observandose un
aumento del 46 % en lasampliaciones de capital
(casi 11.600 millones de euros), con 3 salidas a
bolsa y 8 autorizaciones de opa.

En Espafa, se observé una recuperacion de
las emisiones de renta fija efectuadas en
los mercados domeésticos (89.000 millones
de euros), aproximandose a los niveles de
las emisiones realizadas en el exterior
(103.858 millones de euros).

Las instituciones de inversién colectiva (lIC)
consolidaron su crecimiento, con un aumento
del patrimonio gestionado y del niumero de
participes. El patrimonio de las IIC financieras
(fondos de inversion y SICAV) era proximo a
476.000 millones de euros a finales de ano,
casi un 13 % mas que en 2024, marcando un
maximo histérico de la serie, con 5,5 millones
de inversores. EI ambito del capital riesgo
también continué en expansioén. El patrimonio
superaba los 53.200 millones de euros, un 20 %
mas respecto al ano previo, y el niumero de
entidades registradas se situaba en 1501, un
19 % mas.

Finalmente, el mercado de criptoactivos vivié
un afo de alta volatilidad que no impidié un
nuevo Maximo histdrico en su capitalizaciéon
(superior a 4 billones de ddlares en octubre), si
bien al final del ejercicio su tamano se reducia
hasta 3 billones. Se observdé un aumento
notable en el peso de las monedas estables o
stablecoins en el total global de transacciones.

En 2025, se registraron mdximos historicos del Ibex 35 y de los
activos en gestion de las IIC, junto con la recuperacion de las

emisiones de renta variable y de renta fija en los mercados
domeésticos.
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Perspectivas 2026

En 2026 se espera que la evolucion de los mercados financieros y las entidades supervisadas por
la CNMV siga la tendencia positiva registrada en 2025, impulsada en Espana por unas tasas de
crecimiento del PIB superiores a las de la zona euro en su conjunto, aunque el contexto econdémico
continuara relativamente débil a nivel mundial. Entre los factores y riesgos a senalar, destacan los
siguientes:

1. RIESGOS GEOPOLITICOS

Nuevas incertidumbres en materia territorial relacionadas con las recientes acciones de la
Administracién Trump en Venezuela, asi como con posibles actuaciones alrededor de Irdan o
Groenlandia (incluida la imposicion de nuevos aranceles), que pueden dar lugar a turbulencias en
los mercados, a volatilidad en los precios de las materias primas y a problemas en las cadenas de
suministro, entre otras cuestiones.

2. TURBULENCIAS Y CORRECCIONES DE PRECIOS EN LOS MERCADOS

Relacionadas con la extraordinaria revalorizacién de la cotizacion de las acciones a nivel
internacional y, sobre todo, la de las empresas tecnolégicas y de inteligencia artificial. Las ratios
PER se encuentran muy por encima de sus promedios histéricos, por lo que podria pensarse que
los mercados, con mayor intensidad en ciertos casos, estan infravalorando algunos de los riesgos
existentes.

3. RIESGO SOBERANO

Creciente en relacién con la evolucién del déficit y de la deuda publica, asi como con expectativas
de crecimiento débil y retos importantes en términos de financiacion relacionados con el gasto en
infraestructuras, en defensa o en materias como la transformacién digital, la descarbonizacién de
las economias o el envejecimiento de la poblacién.

4. INTERCONEXIONES EN EL SISTEMA FINANCIERO

Aumento de las interconexiones entre las diferentes partes del sistema financiero, incluidos los
criptoactivos, e incluso dentro de ellas. El mundo cripto también se desarrolla en Europa, donde
se estan viviendo los primeros pasos de la regulacidon MiCA y las primeras autorizaciones de
proveedores de servicios de criptoactivos (CASP, por sus siglas en inglés).

5. RIESGOS RELACIONADOS CON EL DESARROLLO TECNOLOGICO Y LA INTELIGENCIA
ARTIFICIAL

El uso de las herramientas de inteligencia artificial, que ofrecen ganancias importantes en cuanto
a eficiencia y productividad, no esta exento de riesgos que pueden dar lugar a decisiones de
inversion no adecuadas y ser una fuente de turbulencias en los mercados, ademas de los riesgos
asociados a la ciberseguridad.
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6. INTERMEDIACION FINANCIERA NO BANCARIA

En el ambito de la intermediacién financiera no bancaria, los analisis efectuados en el pasado
ponen de manifiesto la buena situacion de los fondos de inversidon espafioles en relacién con sus
condiciones de liquides y su apalancamiento. Cabe resaltar, no obstante, cierta preocupaciéon en
torno a los fondos de deuda privada a nivel internacional en areas como la valoracién de los
activos, la liquidez, el apalancamiento o el riesgo de contraparte.

7. RETOS IMPORTANTES A CORTO PLAZO

Existen retos importantes a corto plazo y que tienen que ver con la financiacién empresarial, con
la proteccién del inversor y con otras tareas especificas para la CNMV. En relacién con el primero,
el desarrollo de los mercados de capitales seguira siendo una prioridad para la institucién. El afo
pasado se produjo una cierta mejora en la actividad de los mercados primarios, la implantaciéon
de mecanismos como BME Easy Access y la puesta en marcha de otras iniciativas para impulsar el
mercado de las titulizaciones.

8. PROTECCION DEL INVERSOR FRENTE A LAS NUEVAS TECNOLOGIAS

En el area de la proteccién del inversor, se debe prestar atencién al uso que estos hacen de las nuevas
tecnologias para tomar decisiones de inversién y al grado de conocimiento de los activos en los que
invierten. El greenwashing y el fraude financiero también son materias relevantes de cara al préximo
ejercicio.
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I I Io CONTEXTO NORMATIVO

Objetivos del marco normativo financiero
europeo y nacional

% Reforzar la competitividad y la integracion de los mercados de capitales.

% Simplificar y racionalizar las cargas regulatorias.

Avanzar en la financiacion sostenible, la proteccion del inversor

y la participacion del ahorro minorista en los mercados.

UNION DE AHORROS E
INVERSIONES (SAVINGS AND
INVESTMENT UNION, SIU)

Objetivos:

Movilizar el elevado nivel de ahorro de
los hogares europeos hacia inversiones
productivas que apoyen las prioridades
estratégicas de la Unién Europea (UE):
transicion verde y digital, innovacion,
seguridad y autonomia estratégica.

Ofrecer a los ciudadanos mejores
oportunidades para canalizar su ahorro a
largo plazo.

Medidas:

Recomendacién de la Comisién Europea
sobre las Cuentas de Ahorro e Inversién

(savings and investment accounts,
SIA): concebidas como instrumentos
sencillos, portables y de bajo coste para
fomentar la participacién de los inversores
minoristas en los mercados de capitales.
Acompanada de un refuerzo de las
politicas de educacién financiera para

mejorar la cultura financiera y favorecer
una asignacioén mas eficiente del ahorro.

Propuesta del paquete de integracién de

mercados (Market Integration Package,

MIP): simplifica significativamente el
marco regulatorio y de supervision de la UE
para avanzar hacia un mercado de capitales
mas integrado, eficiente y competitivo, que
ofrezca a los ciudadanos mejores opciones
para aumentar su riqueza y ayude a las
empresas a acceder a la financiaciéon.

Il. ESTRATEGIA DE LA INVERSION

MINORISTA (RETAIL
INVESTMENT STRATEGY, RIS)

Objetivo:

e Hacer los mercados de capitales mas

atractivos para el inversor minorista
mediante la  simplificacion de la
experiencia del inversor, el refuerzo
del principio de valor por dinero (value
for money) y un marco armonizado de
incentivos, manteniendo un elevado nivel
de protecciéon del inversor.

1


https://finance.ec.europa.eu/publications/market-integration-package_en?prefLang=es&etrans=es
https://finance.ec.europa.eu/publications/market-integration-package_en?prefLang=es&etrans=es
https://www.consilium.europa.eu/es/press/press-releases/2025/12/18/retail-investment-strategy-council-and-parliament-agree-on-package-to-empower-consumers-while-boosting-markets/
https://www.consilium.europa.eu/es/press/press-releases/2025/12/18/retail-investment-strategy-council-and-parliament-agree-on-package-to-empower-consumers-while-boosting-markets/
https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/savings-and-investments-union_en?prefLang=es&etrans=es
https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/savings-and-investments-union_en?prefLang=es&etrans=es
https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2025-81468
https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2025-81468
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Ill. SOSTENIBILIDAD

A. Paquete Omnibus | sobre sostenibilidad
Objetivos:

e Focalizar la regulacion sobre sostenibilidad
en las grandes empresas.

e Preservar los objetivos de transparencia
y sostenibilidad aligerando el reporte,
especialmente paralas pequenasy medianas
empresas (pymes).

Medidas:

e Directiva de informacién corporativa sobre
sostenibilidad (CSRD, por sus siglas en

inglés) y Directiva sobre diligencia debida
(CSDDD, por sus siglas en inglés): ajustes
significativos en el alcance y los calendarios
de aplicacién de las directivas.

B. Revision del Reglamento de divulgacién
de finanzas sostenibles (SFDR, por sus

siglas en inglés)
Objetivo:
e Revision orientada a simplificar el marco,

mejorar su uso y reforzar la proteccion frente
al riesgo de greenwashing.

IV. PAQUETE DIGITAL

Objetivo: ayudar a las empresas europeas a
innovar, escalar y ahorrar costes administrativos.

12

Medidas:

¢ Omnibus Digital: simplificar las normas sobre
datos, ciberseguridad e inteligencia artificial.

e Estrategia de la Unién Europea de Datos:
desbloquear mas datos de alta calidad para

lainteligencia artificial y reforzar la soberania
de Europa en materia de datos mediante

un enfoque estratégico de la politica
internacional de datos.
e Cartera europea para empresas:

proporcionar a las empresas y organismos
europeos del sector publico una herramienta
digital unificada para digitalizar las
operaciones e interacciones.

V. LABORATORIO EUROPEO DE
COMPETITIVIDAD

e Permite que grupos de paises puedan
impulsar  proyectos innovadores que
evaluara la Comisién Europea y que pueden
extenderse después a otros Estados
miembros.

e Participacién de Alemania, Espana, Francia,
Italia, Luxemburgo, Paises Bajos y Polonia.

® Primera iniciativa: etiqueta «Finance Europe»,
para identificar productos financieros
qgue cumplan determinados criterios y que
canalicen el ahorro a proyectos alineados
con las prioridades europeas (reflejado
en la Recomendacion SIA de la Comision
Europea).


https://digital-strategy.ec.europa.eu/es/library/digital-omnibus-regulation-proposal
https://digital-strategy.ec.europa.eu/es/policies/data-union
https://digital-strategy.ec.europa.eu/es/policies/business-wallets
https://www.consilium.europa.eu/es/press/press-releases/2025/12/09/council-and-parliament-strike-a-deal-to-simplify-sustainability-reporting-and-due-diligence-requirements-and-boost-eu-competitiveness/
https://www.consilium.europa.eu/es/press/press-releases/2025/12/09/council-and-parliament-strike-a-deal-to-simplify-sustainability-reporting-and-due-diligence-requirements-and-boost-eu-competitiveness/
https://www.consilium.europa.eu/es/press/press-releases/2025/12/09/council-and-parliament-strike-a-deal-to-simplify-sustainability-reporting-and-due-diligence-requirements-and-boost-eu-competitiveness/
https://finance.ec.europa.eu/publications/commission-simplifies-transparency-rules-sustainable-financial-products_en?prefLang=es&etrans=es
https://finance.ec.europa.eu/publications/commission-simplifies-transparency-rules-sustainable-financial-products_en?prefLang=es&etrans=es

Espaina

Aprobacion de la Orden Ministerial
qgue regula el préstamo de valores por
parte de las instituciones de inversion
colectiva.

Aprobacion de la Ley de Servicios de
Atencién a la Clientela, que eleva a
rango legal los principales requisitos del
sistema de atencidn al cliente, refuerza los
derechosdelosconsumidoresfinancierosy
mejora los plazos y garantias en |la
tramitacién de quejas y reclamaciones,
manteniendo el modelo actual de
resolucion en primera instancia por
las entidades y, en su caso, ante los
supervisores.
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Audiencia publica sobre el anteproyecto
de ley y los proyectos de real decreto
para la digitalizacién y modernizacién del
sector financiero con el fin de trasponer
a la normativa nacional determinadas
obligaciones derivadas del derecho
europeo y adaptar la normativa nacional
para mitigar los posibles riesgos que las
nuevas tecnologias puedan traer consigo, a
lavez que se aprovechan lasoportunidades
que brindan.

Consulta publica previa del Ministerio
de Economia, Comercio y Empresa para
la creacion de una cuenta de ahorro e
inversién y la implementacién de la
etigueta «Finance Europe» en Espaia
con el objetivo de canalizar el ahorro de los
hogares hacia inversiones diversificadas y
delargo plazo alineadas con las prioridades
europeas.
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https://portal.mineco.gob.es/es-es/ministerio/participacionpublica/consultapublica/Paginas/Creacion-Cuenta-Ahorro-Inversion-Espana-implementacion-Etiqueta-Finance-Europe.aspx
https://portal.mineco.gob.es/es-es/ministerio/participacionpublica/consultapublica/Paginas/Creacion-Cuenta-Ahorro-Inversion-Espana-implementacion-Etiqueta-Finance-Europe.aspx
https://portal.mineco.gob.es/es-es/ministerio/participacionpublica/consultapublica/Paginas/Creacion-Cuenta-Ahorro-Inversion-Espana-implementacion-Etiqueta-Finance-Europe.aspx
https://www.boe.es/diario_boe/txt.php?id=BOE-A-2025-20793
https://www.boe.es/eli/es/l/2025/12/26/10/con
https://www.boe.es/eli/es/l/2025/12/26/10/con

En el mes de junio de 2025, la CNMV presentd el documento CNMV 2030: Un supervisor para un
tiempo nuevo, que marca la hoja de ruta para los proximos seis aflos y establece el refuerzo de la
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PRIORIDADES

gobernanza, la transparenciay la rendicién de cuentas como pilares esenciales para la institucion.
El documento define nueve prioridades estratégicas, cinco relacionadas con el funcionamiento

® ESTRATEGICAS 2030

del mercado de valores y otras cuatro con el funcionamiento de la CNMV.

14

CNMV 2020

®» @ ®

Un supervisor en
constante evolucién

Simplificacion del marco
regulatorio y de supervision
en los mercados de valores

Impulso de medidas para
atraer y retener el talento

Digitalizacién, transformacion
y modernizacién de
la institucion

Para unos
nuevos retos

Proteccién del inversor
frente a nuevas formas de
comercializacion y nuevos
productos de inversion

Fomento del acceso
del inversor minorista
a los mercados

Mejora de la competitividad
de los mercados espafioles

En una sociedad
cada vez mas abierta

Adaptacion de las medidas
de gobernanza al nuevo
entorno econémico y social

Apertura de la institucion
a la sociedad y rendicion
de cuentas

Incremento de la presencia e
influencia internacional
de la CNMV


https://www.cnmv.es/DocPortal/OtrosDocumentos/CNMV2030.pdf
https://www.cnmv.es/DocPortal/OtrosDocumentos/CNMV2030.pdf
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INICIATIVAS PARA
® EL ANO 2026

El Plan de actividades de la CNMV para 2026
se estructura en torno a las nueve prioridades
estratégicas y las acciones definidas en la
Estrategia 2030, a las que se incorporan otras
acciones adicionales. En total, el Plan recoge
60 iniciativas concretas para asegurar la
implementacion efectiva de la estrategia,
considerando las necesidades del mercado y
los retos del entorno financiero. Estas iniciativas
se han seleccionado en funcién de su caracter
novedoso o por su relevancia estratégica,
complementando las funciones habituales del
organismo.

Asimismo, como novedad en el Plan de
actividades de este ano, los desarrollos
de circulares o guias técnicas no se incluyen
como iniciativas especificas, sino que se
incorporan Unicamente en el preceptivo Plan
anual normativo, sobre cuyo cumplimiento se
informara en el ejercicio siguiente.

Como en anos anteriores, el Plan no cubre
todas las tareas recurrentes de la CNMYV,
como la autorizacién, registro y supervision
de entidades y mercados, el registro de
operaciones o el control de la informacion
regulada. Tampoco se incluyen las actuaciones
regulares en materia sancionadora o en el
admbito de la educacion financiera, la atenciéon
a consultas y reclamaciones de los inversores,
la actividad internacional o la publicaciéon
periddica de estudios y estadisticas.
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n1 PROTECCION DEL INVERSOR FRENTE A
NUEVAS FORMAS DE COMERCIALIZACION
Y NUEVOS PRODUCTOS DE INVERSION

16

Revision de los contenidos y los medios con los que se comunica sobre
cuestiones como las criptomonedas, las recomendaciones de inversiéon

o productos que se presenten como sostenibles sin serlo, para llegar al
inversor minorista y en especial a los mas jovenes

2.

GUIA SOBRE EL FRAUDE ON LINE Y EL USO DE LA INTELIGENCIA ARTIFICIAL
Y GUIA SOBRE EL CRIPTOFRAUDE

Se elaborara una guia sobre el fraude on line y el uso de la inteligencia artificial
(IA), asi como una guia especifica sobre el criptofraude. Estas guias, que se basaran
en un trabajo realizado por el Joint Committee of the European Supervisory
Authorities’ Consumer Protection and Financial Innovation Sub-Committee
(JCSCCPFI),tendran como objetivoayudaral publicoaidentificar comportamientos
sospechosos, conocer las medidas para protegerse y saber coOmo actuar en caso de
ser victima de una estafa o fraude. Ademas, se incluird una relacién de las diferentes
criptoestafas y fraudes.

COLABORAR CON OTRAS INSTITUCIONES DE AMBITO TERRITORIAL
EN INICIATIVAS DE EDUCACION FINANCIERA

En el ejercicio 2026, la CNMV colaborara con otras instituciones de ambito territorial,
comenzando este trabajo en sus delegaciones de Bilbaoy Barcelona, para coordinar
proyectos e iniciativas orientados a la educacion financiera.

Estas actuaciones permitiran aprovechar la capilaridad territorial para maximizar
el impacto de las politicas de educacion financiera mediante sinergias
interinstitucionales. Con ello se busca ampliar el alcance y la efectividad de
las acciones formativas, mediante la integracion de recursos y capacidades
complementarias de los actores locales. Esto contribuird a incrementar la
penetracion de los programas de educacion financiera entre la ciudadania y a
mejorar la eficiencia en su ejecucion.

Entre estas actuaciones se incluira la organizacion de alguna actividad educativa
sobre productoseinversiéonsostenibles,conelobjetivodefomentarlaconcienciacion
y mejorar su conocimiento.

ENCUESTA SOBRE FRAUDE FINANCIERO EN EL AMBITO DE LA INVERSION

Se realizara una encuesta para conocer de primera mano el comportamiento de
los inversores en la toma de decisiones, con el fin de identificar aquellas pautas que
pueden aumentar el riesgo de sufrir un posible fraude. Los resultados obtenidos
se utilizaran para orientar de manera mas eficaz las actuaciones que la CNMV
Ileve a cabo en la prevencién del fraude en el mercado de valores y se les dara
publicidad.
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4. UTILIZACION DE HERRAMIENTAS DE IA PARA LA SUPERVISION Y DETECCION
DE LA ACTIVIDAD DE FINFLUENCERS EN REDES SOBRE PRODUCTOS
O SERVICIOS DE INVERSION

El objetivo es identificar y analizar posibles recomendaciones de inversiéon y otras
opiniones o comentarios sobre productos o servicios de inversion difundidos en
redes sociales por finfluencers y por chiringuitos financieros.

Para ello, se aplicara el nuevo modelo de deteccion automatizada desarrollado
por la CNMV para: i) identificar recomendaciones de inversion sobre instrumentos
financierosyii) monitorizar las publicacionesrelacionadas con criptoactivos,dadosu
mayor riesgo de difusion de informacion falsa o enganosa respecto a los mercados
tradicionales de instrumentos financieros. Ademas, se revisara el cumplimiento de
las recomendaciones emitidas por la CNMV como consecuencia de la supervision
realizada en 2025.

Asimismo, se llevara a cabo una actuacidon para identificar patrones utilizados
por los chiringuitos financieros para atraer y enganar a usuarios de redes sociales
gue permitan alimentar herramientas de |A para la realizacion de busquedas
automaticas. Esta iniciativa contribuira, ademas, a reforzar la labor preventiva
mediante la difusién temprana de alertas.

5. PARTICIPACION EN LA ACCION SUPERVISORA COMUN DE ESMA SOBRE
LA ADECUADA IDENTIFICACION Y GESTION DE LOS CONFLICTOS DE
INTERESES EN LA DISTRIBUCION DE PRODUCTOS

En 2026 la CNMV participara en la actuacion de supervision coordinada (CSA,
Common Supervisory Action) por la Autoridad Europea de Valores y Mercados
(ESMA), centrada en la adecuada identificaciéon y gestion de los conflictos de
intereses en la distribucion de productos. La revisidon pondra especial atencion
en la politica de remuneracién del personal encargado de la comercializacion y en
diversos aspectos sobre la distribucion de los productos.

Desarrollo de un punto de acceso Unico a la informacién contra

el fraude financiero

6. PRIMERA FASE DEL PUNTO DE ACCESO UNICO A LA INFORMACION CONTRA
EL FRAUDE PARA LOS CIUDADANOS

En el marco del Plan de Accidon contra el Fraude Financiero (PAFF), que aglutina a
entidadesdelambito publicoy privado, se creard unaweb de referencia que ofrecera
toda la informacién y orientacién practica para que los ciudadanos aprendan a
identificar posibles intentos de fraude y conozcan los canales adecuados para
denunciar en caso de ser victimas de una estafa financiera.
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Estudios sobre aspectos relevantes del mercado de valores

7.

ANALISIS DE DIFERENTES MODELOS DE IA PARA PROPORCIONAR
ASESORAMIENTO EN MATERIA DE INVERSIONES

Se realizara un estudio empirico para evaluar el potencial de razonamiento
complejode modelos LLM (large language model o modelos extensos de lenguaje)
en la prestacion de asesoramiento en materia de inversiones. El analisis comparara
cuatro modelos (Chat GPT, Perplexity, Gemini y DeepSeek) mediante varios tipos
de consultas que simulan distintos perfiles de inversores. Los resultados permitiran
conocer la capacidad de las herramientas de IA como mecanismos predictivos
y evaluadores de sefales.

Refuerzo de la supervisiéon basada en riesgos y datos, apoyandose

en nuevas tecnologias

9.

REFUERZO DE LA SUPERVISION DE LAS ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO.
AUTOMATIZACION DE CONTROLES

Ante el aumento de la entrada de inversores minoristas en las entidades de capital
riesgo (ECR), en 2025 se aprobd una modificacion de la Circular 11/2008, de 30 de
diciembre,dela Comision Nacional del Mercado de Valores sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacién reservada de las entidades de capital
riesgo, con el objetivo de mejorar la informacion reservada que las gestoras deben
remitir anualmente antes del 30 de abril sobre los vehiculos gestionados.

Las mejoras introducidas permitiran reforzar la supervision en distintos ambitos,
entre ellos, la deteccion de operaciones que puedan generar conflictos de
intereses (como las transmisiones de activos entre vehiculos) y el cumplimiento
de los requisitos de comercializacion y de las normas de conducta, asi como de las
obligacionesdetransparenciaenlainformaciénrelevante que debetrasladarsealos
inversores en la documentacion prey postcontractual (por ejemplo, rentabilidades,
costesy apalancamiento en el documento de datos fundamentales para el inversor
o en los folletos, o valoraciones de activos y niveles de apalancamiento en las
cuentas anuales). Para reforzar la supervision se implementaran nuevos controles
automaticos y se mejorara la programacion actual desarrollada en Python.

DOCUMENTO DE BUENAS PRACTICAS SOBRE EL USO DE IA PARA LAS
ENTIDADES SUPERVISADAS

Se elaborara y publicara un documento de buenas practicas para las entidades
supervisadas sobre el uso de la |A en |la prestacion de servicios de inversion. Esta
iniciativa pretende fomentar un uso adecuado de la |A identificando aquellos
aspectos mas relevantes que deben tenerse en cuenta durante su diseho e
implementacion.
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10. ACCION SUPERVISORA COMUN DE ESMA SOBRE GESTION DE RIESGOS
DE SOCIEDADES GESTORAS

La CNMV participard en la CSA de ESMA para el ejercicio 2026 sobre la funcion de
gestion de riesgos de las gestoras de organismos de inversiéon colectiva en valores
mobiliarios (UCITS, por sus siglas en inglés) y fondos de inversion alternativos.
Una vez finalizada la CSA, ESMA extraerd recomendaciones y buenas practicas al
respecto.

1. PRIORIDAD DE LA SUPERVISION DE LOS PROVEEDORES DE SERVICIOS DE
CRIPTOACTIVOS Y DE LA PRESTACION DE SERVICIOS DE CRIPTOACTIVOS

Como continuacion del objetivo planteado en 2025 de supervisar la actividad
vinculada a los criptoactivos, en 2026 se reforzara la supervision prudencial y de
conducta de los proveedores de servicios de criptoactivos (PSC).

Esta medida sigue la recomendacion del Grupo de Accién Financiera Internacional
(GAFI) de dar prioridad a la supervisién, tanto en el ambito prudencial como en el de
la prevencion del blanqueo de capitales, de la prestacidn de estos servicios. Para ello,
se prevé realizar un nUmero de actuaciones de supervision superior al habitual, con el
objetivo de detectar y corregir posibles malas practicas desde el inicio de la actividad.

Supervisiéon de la informacion financiera y no financiera de las entidades

emisoras

12. REVISION DE LOS PLANES DE TRANSICION Y OBJETIVOS CLIMATICOS

De las entidades sometidas a revision sustantiva, se analizaran los planes de
transicion detallados en sus informes de sostenibilidad, con especial atencién
a la determinacién de los objetivos climaticos y de reduccion de emisiones, los
horizontes temporales para alcanzarlos, las medidas y recursos previstos para su
consecucion, y las inversiones en activos fijos.

Se realizara una primera evaluacién del conjunto de los planes, cuyos resultados
se incorporaran en un apartado separado en el informe de supervision sobre los
informes de sostenibilidad de 2025.

13. REVISION DE LOS JUICIOS APLICADOS PARA DETERMINAR EL CONTROL,
LA INFLUENCIA SIGNIFICATIVA Y EL METODO DE CONSOLIDACION
EN ENTIDADES EMISORAS

Se analizaran, entre otros casos, aquellos en los que la entidad objeto de revision
sustantiva tenga una participacion:

i) Inferior al 20 %, con presencia en el consejo de administracion, pero respecto
de la que se concluye que no existe influencia significativa.

ii)  Superior al 20 % e inferior al 50 %, con la conclusién de que no existe influencia
significativa.

iii) Inferior al 50 % respecto de la que se concluye que implica control.
iv) Superior al 50 % con la conclusion de que no existe control ni control conjunto.

Los resultados del analisis se incluiran en un apartado especifico del informe de
supervision sobre las cuentas anuales de 2025.
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14.

15.

16.

ASESORAMIENTO Y ASISTENCIA TECNICA EN EL DISENO DE UNA CUENTA DE
AHORRO E INVERSION

En linea con las recomendaciones de la Organizaciéon para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdmicos (OCDE) para revitalizar el mercado de capitales espafnol y
con los objetivos de la Unidn de Ahorros e Inversiones de fomentar la participacion
de los inversores minoristasy movilizar el ahorro hacia los mercados de capitales, la
CNMV continuara colaborando con la Secretaria General del Tesoro y Financiacion
Internacional (SGTFI), prestando asesoramiento y asistencia técnica para la
creacion de una cuenta de ahorro e inversion en Espana y la implementacion de
la etiqueta «Finance Europen».

PUBLICACION DEL PLAN DE EDUCACION FINANCIERA 2026-2029

Con la firma de un nuevo convenio de colaboracidn, en 2026 se renovara el
compromiso conjuntode la CNMV, el Banco de Espanay el Ministerio de Economia,
Comercio y Empresa con la educacion financiera. Tras analizar los resultados
del periodo 2022-2025, se definira la nueva estrategia del Plan de Educacion
Financiera y se publicara el documento final con los objetivos para 2026-2029. Se
seguira potenciando la red de colaboradores e impulsando la inclusién de materia
sobre educacioén financiera en el curriculo escolar. Adicionalmente, y teniendo en
cuenta lo acordado por el Consejo de Finanzas Sostenibles, se seguira trabajando
para intensificar la educacion financiera en materia de sostenibilidad.

DIVULGACION ENTRE LAS ENTIDADES AFECTADAS POR LAS OBLIGACIONES
DERIVADAS DEL PUNTO DE ACCESO UNICO EUROPEO (ESAP)

En 2026 se realizaran actividades divulgativas entre los sujetos obligados de la
fase 1 del punto de acceso Unico europeo (ESAP, por sus siglas en inglés), con
el objetivo de facilitar su adaptacion a las nuevas obligaciones (por ejemplo,
mediante la publicacion de un documento informativo).
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n1 MEJORA DE LA COMPETITIVIDAD
DE LOS MERCADOS ESPANOLES

Coordinacion y monitorizacion de la elaboracién de propuestas

y medidas para implementar las recomendaciones de la OCDE
encaminadas a revitalizar el mercado de capitales espafiol

17. IMPULSO DE LOS GRUPOS DE TRABAJO PARA EL SEGUIMIENTO
DE LAS RECOMENDACIONES DE LA OCDE

La CNMV continuara con la coordinacion institucional y el impulso de la labor de
los grupos de trabajo encargados de evaluar y, en su caso, desarrollar actuaciones
orientadas al cumplimiento de la hoja de ruta derivada de las recomendaciones
de la OCDE para revitalizar el mercado de capitales espanol que se ha publicado a
principios de febrero de este afo.

Fomento del acceso de las pymes a la financiaciéon del mercado

de valores

18. IDENTIFICACION Y APOYO A PYMES SUSCEPTIBLES DE ACCEDER
A LA FINANCIACION DEL MERCADO DE VALORES

Como continuacion a iniciativas llevadas a cabo en ejercicios anteriores para
divulgar entre las sociedades no cotizadas las alternativas de financiacion
a través de los mercados, en 2026 se pasara de una divulgacion general a una
comunicaciéon mas directa. Para ello, se identificardn pymes susceptibles de
acceder a la financiaciéon del mercado de valores analizando datos financieros
de sociedades no cotizadas con proyectos de crecimiento, internacionalizacién o
transformacion. Asimismo, se les ofrecera asistencia cuando lo requieran.

19. POSIBLE MARCO ESPECIFICO PARA EMISIONES DE DEUDA POR PYMES

Enrelacion conlaimplementacionde larecomendacion 27 de la OCDE, se trabajara
con instituciones y autoridades relevantes (como ICO!, CESCE? o COFIDES?®
y la SGTFI) para valorar la posibilidad de disenar iniciativas que incentiven la
participacion de las pymes en los mercados a través de emisiones de deuda. Entre
otros aspectos, se analizaran, por ejemplo, las condiciones de liquidez requeridas
a los fondos regulados para la compra de valores emitidos por pymes.

Este trabajo se coordinard con las iniciativas que se van a desarrollar en el grupo
de trabajo de alto nivel sobre la financiacién de pymes que colideran la CNMYV, el
Banco de Espafa y el Ministerio de Economia.

T Instituto de Crédito Oficial.

2 Companfia Espafiola de Seguros de Crédito a la Exportacion.

3 Compaiiia Espafiola de Financiacién del Desarrollo.
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Apoyo a la emisién de bonos verdes y al desarrollo de instrumentos
y productos financieros sélidos orientados a financiar tanto la transicion

ecolégica como a las pymes, con el fin de favorecer una economia
sostenible e inclusiva

20.

ANALISIS DE LAS CARACTERISTICAS SOSTENIBLES Y DENOMINACIONES
ASG EN LAS INSTITUCIONES DE INVERSION COLECTIVA

Se llevara a cabo un andlisis de las caracteristicas sostenibles y de las
denominaciones ambientales, sociales y de gobernanza (ASG) de las instituciones
de inversion colectiva, utilizando datos ASG de proveedores externos a nivel de
sociedades emisoras. Esta informacion incluira: calificacion ASG, controversias,
exclusiones, huella de carbono, seleccién de otras métricas ASG y alineacién con
la taxonomia (por ejemplo, ingresos y gastos de capital [capex]).

Con esta informacién se contrastardn las caracteristicas sostenibles de las
inversiones individuales declaradas en los estados reservados de los fondos que
promueven caracteristicas ASG —clasificados dentrodel articulo 8 del Reglamento
europeo de divulgacién (SFDR)— y de los fondos con objetivos ASG —articulo 9
del SFDR—.

Dado que los proveedores también recogen informacion ASG sobre fondos,
el analisis considerara tanto las inversiones en sociedades emisoras como las
inversiones en otros fondos (fondos de fondos).

Adicionalmente, se verificard que las |IC espafolas clasificadas como «de
los articulos 8 y 9» del SFDR cumplan las exclusiones de los indices PAB (indice
alineado con el Acuerdo de Paris) y CTB (indice de transicion climatica) —emisores
con controversias ASG— que exigen las directrices de ESMA sobre denominacion.

Por ultimo, se evaluara la alineacion con la taxonomia de las |IC registradas bajo el
articulo 9 del SFDR.

Mejora de la eficiencia e integridad de los mercados

21.

PROYECTO DEL GRUPO SIX DE INTEGRACION DE LA ACTIVIDAD DE CLEARING
DEL GRUPO EN ESPANA

El Grupo SIX tiene previsto integrar, bajo la entidad de contrapartida central (ECC)
autorizada en Espafa, los negocios de las dos ECC del grupo.

El proyecto, que se extendera mas alla de 2026, necesitara ademas la autorizacion
del supervisor financiero suizo (FINMA) y diversas autorizaciones por parte de la
CNMYV, tanto conforme al Reglamento EMIR como contempladas en la_Ley de los
Mercados de Valores y de los Servicios de Inversién (LMVSI), para absorber el
negocio existente de la ECC del grupo en Suiza, asi como otras adaptaciones que
se plantee el grupo dentro de esa nueva estrategia.


https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2019-81907
https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2019-81907
https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2012-81340
https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2023-7053
https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2023-7053
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SEGUIMIENTO DE LA ADAPTACION PARA EL ACORTAMIENTO DEL CICLO
DE LIQUIDACION DE VALORES (T+1)

La UE ha acordado que el acortamiento del plazo de liquidacion de valores a un
dia (T+1) tendra lugar el 11 de octubre de 2027.

Como continuacién al seguimiento de las actividades preparatorias realizadas
en 2025 —modificacion normativa, analisis de impacto europeo y nacional,
e identificacion de recomendaciones a implementar—, en 2026 la CNMV
monitorizard, por un lado, la implementacién de los cambios funcionales a llevar
a cabo por parte del depositario central de valores y, por otro, la adaptacion
de la industria espanola a dichos cambios. A nivel europeo, la CNMV seguird
participando en los grupos de trabajo de ESMA y colaborara en la elaboraciéon de
los planes de pruebas previstos para 2027.

INFORME ANUAL SOBRE LOS SISTEMAS Y RIESGOS EN EL AMBITO
DE LA PREVENCION DEL BLANQUEO DE CAPITALES

En 2026 la CNMV recibird los primeros reportes sobre prevencion del blanqueo
de capitales (estado BCFT1) que deben remitir las sociedades y agencias de
valores (SAV), sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva (SGIIC),
sociedades gestoras de instituciones de inversién colectiva de tipo cerrado (SGEIC)
y PSC.LaCNMV gestionaralarecepcion, revisara la calidad del reporteyanalizarasu
contenido. El resultado de este trabajo se reflejara en un informe interno que sera
compartido con el Servicio Ejecutivo de la Comisidon de Prevencion del Blanqueo
de Capitales e Infracciones Monetarias (SEPBLAC). En caso de identificarse algun
aspecto de especial relevancia, se valorard la emisién de un comunicado publico.

MODELIZACION DE ESCENARIOS DE RESOLUCION DE LA ECC

Se disefara y ejecutard un marco de escenarios que permita evaluar situaciones
mas alla del estandar «extremo, pero plausible». Este marco incluira el desarrollo de
pruebas de resistencia (stress tests) orientadas a la resoluciéon de la ECC e integrara
factores macroeconémicos, macrofinancieros, financieros y de mercado, tanto
sistémicos como especificos. Asimismo, tendrd en cuenta las interconexiones
con otros actores del mercado, el impacto sobre la liquidez y solvencia de los
miembros, y los efectos potenciales sobre la estabilidad financiera.

DESARROLLO DE UN MARCO DE TRABAJO CON LA CAMARA DE
COMPENSACION, LOS VALORADORES Y LOS ASESORES ESTRATEGICOS
Y LEGALES

En 2026 se pondrd en marcha un marco de trabajo conjunto que asegure la
actualizacién continua del plan de resolucién, el analisis de la resolubilidad y el
acceso a fuentes de datos completas, coherentes y fiables.

La iniciativa se articula en dos lineas de actuacion:

e Sesiones de trabajo especificas con la ECC, centradas en ambitos como la
continuidad operativa, los accesos a sistemas de pagoy liquidacién, y la gestion
de los riesgos tecnolégicos.

e Tallerestécnicosyreunionesdecoordinaciénconasesoresexternos (valoradores,
asesores estratégicos y asesores legales) para revisar metodologias, fuentes de
datosy necesidades especificas en materia de resolucion, asi como para definir
los protocolos de actuacion necesarios para su activacion en caso de aplicacion
del marco de valoracion en resolucion.
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Preparacién para la entrada en vigor y supervision del cumplimiento

de las nuevas obligaciones normativas

26.

27.

PREPARACION PARA LA ENTRADA EN APLICACION DE LA NORMATIVA
DE DESARROLLO DE LA LISTING ACT

El proyecto europeo conocido como Listing Actintrodujo cambios normativos para
facilitar el acceso de las empresas, especialmente de las pymes, a los mercados
de capitales. Entre ellos, destacan los relativos al Reglamento de Folletos, cuya
entrada en aplicacion se completard durante el primer semestre de 2026. Estas
medidas incluyen nuevos anexos sobre el contenido de los folletos de oferta y
admision a negociacién, asi como nuevas tipologias de folletos simplificados con
el objetivo de reducir las cargas para los emisores.

La preparacién para la entrada en aplicacion de estas medidas se articulard
mediante actuaciones centradas en la formaciéon del personal técnico,
la informacién al mercado, la atencidon de consultas y la participacién en la
modificacién de directrices de ESMA en materia de folletos.

MODIFICACION DEL DOCUMENTO DE PREGUNTAS Y RESPUESTAS SOBRE EL
REGIMEN DE FOLLETOS DE EMISORES

Desde su publicacion en 2021, el documento Preguntas y respuestas sobre el
régimende folletos a publicaren las ofertas publicas y admisiones a negociacion
en mercados regulados se ha ido ampliando con contenidos de interés para el
mercado, y constituye una guia Util para los emisores.

Dado que en el primer semestre de 2026 se habra completado la aplicaciéon de
las modificaciones del Reglamento de Folletos introducidas por la Listing Act y el
paguete normativo de nivel 2, se actualizard el documento.

Supervisidon de la resiliencia operativa digital conforme al Reglamento

DORA

28.

ANALISIS DE LA CIBERSEGURIDAD DEL SECTOR BASADO EN INFORMACION
PUBLICA

Se implantara una solucién que evallue automaticamente el riesgo de
ciberseguridad de las principales entidades del sector (empresas de servicios
de inversion [ESI], sociedades gestoras y PSC) con base en los servicios de
tecnologias de la informacién y las comunicaciones (TIC) publicados en internet.
Esta informacion se pondra a disposicion de las entidades para que puedan
gestionar el riesgo y establecer las medidas de mitigacion necesarias.


https://www.esma.europa.eu/esmas-activities/listing-act
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:02017R1129-20241204
https://www.cnmv.es/docportal/Legislacion/FAQ/QA_mercadoprimario.pdf
https://www.cnmv.es/docportal/Legislacion/FAQ/QA_mercadoprimario.pdf
https://www.cnmv.es/docportal/Legislacion/FAQ/QA_mercadoprimario.pdf
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nL ADAPTACION DE LAS MEDIDAS DE
GOBERNANZA AL NUEVO ENTORNO
g ECONOMICO Y SOCIAL

Revision del Coédigo de gobierno de las sociedades cotizadas

29. TRABAJOS PARA ELABORAR UN BORRADOR QUE SERA SOMETIDO
A CONSULTA PUBLICA SOBRE LA ACTUALIZACION DEL CODIGO
DE GOBIERNO DE LAS SOCIEDADES COTIZADAS

En 2025 la CNMV aprobd la constitucion de un comité consultivo de expertos,
presidido por el presidente y la vicepresidenta de la CNMV, encargado de colaborar
en la actualizacién del Cdédigo de gobierno de las sociedades cotizadas. En 2026
se iniciaran los trabajos del comité, orientados a definir el contenido del Codigo,
y se llevara a cabo el correspondiente proceso de consulta publica.

0 SIMPLIFICACION DEL MARCO REGULATORIO
Y DE SUPERVISION EN LOS MERCADOS
DE VALORES

Plan de simplificaciéon y armonizacion europea con propuestas
especificas para desarrollar posibles cambios normativos en el ambito

nacional y europeo con el fin de reducir cargas regulatorias y mejorar
la efectividad del marco normativo

30. PROPUESTAS DE SIMPLIFICACION DE CARACTER NORMATIVO

Como parte de la funcion de asesoramiento al Gobierno encomendada por la
Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (LMVSI) a la CNMYV,
se continuara colaborando con la SGTFI para que, en caso de considerarse
conveniente, se articulen los cambios legislativos a nivel nacional identificados
por la CNMV.

Ademas, la CNMV seguira contribuyendo al esfuerzo de la UE de simplificacion
y reduccion de cargas administrativas mediante su asesoramiento a la SGTFI y
la participacion activa en los grupos de ESMA y de otros organismos, en los que
colaboraraenlaidentificaciéon de areasde mejorayenlaelaboraciéon de propuestas,
garantizando que no se vean comprometidos sus objetivos fundamentales, entre
otros, la protecciéon del inversor, la transparencia de los mercados y la correcta
formacién de precios.
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Revision de las practicas supervisoras de la CNMV y de las circulares

en vigor, para eliminar tramites no justificados por cuestiones de riesgo
o proteccion del inversor y fomentar la proporcionalidad

31.

32.

33.

PUBLICACION DEL ESTADO DE IMPLEMENTACION DE LAS INICIATIVAS DEL
PLAN DE SIMPLIFICACION DE ACTUACIONES SUPERVISORAS DE LA CNMV

El Plan de simplificacion de actuaciones supervisoras de la CNMV contempla 31
iniciativas orientadas a reducir cargas y optimizar procesos, que la CNMV puede

implementar directamente con impacto en los supervisados. En 2026 se iniciara
la implementacion gradual de estas medidas, priorizando aquellas con mayor
efecto inmediato. Ademas, se publicard un informe que dard cuenta del grado de
avance y los resultados alcanzados, con el objetivo de garantizar la transparencia
y la rendicién de cuentas.

SIMPLIFICACION DEL PROCEDIMIENTO DE AUTORIZACION
DE LOS PROVEEDORES DE SERVICIOS DE CRIPTOACTIVOS

El Reglamento MICA y su normativa de desarrollo imponen a los promotores de
proyectos de autorizacion de PSC la presentacion de un volumen significativo
de documentacién y el cumplimiento de numerosas obligaciones. Sin renunciar
a esta exigencia, la CNMV realizara una supervision con un enfoque basado en
riesgos y una mayor flexibilidad.

En este sentido, para evitar que los procedimientos de autorizacién se paralicen
cuando se detecten incidencias que, aun pudiendo ser relevantes por apartarse
de los criterios aplicados en la supervision de la CNMV no constituyan causas de
denegacion, la CNMV autorizara el proyecto. En estos casos, se trasladaran al
promotor las incidencias detectadas, advirtiéndole de la obligacion de ajustarse a
los criterios que le han sido comunicados.

REVISION DE LAS PREGUNTAS Y RESPUESTAS PUBLICADAS POR LA CNMV
SOBRE LA APLICACION DE MIFID Ii

Como consecuencia de diversas modificaciones en la normativa MiFID Il (Quick
Fix, MiFID/MIFIR review y Listing Act), resulta necesario realizar una revision
exhaustiva de las preguntas y respuestas publicadas por la CNMV. Este ejercicio
permitira, ademas, incorporar medidas de simplificacién, siempre que no se vea
comprometida la adecuada proteccion de los inversores.

Participacion del sector en los procesos de simplificacion

34.

CREACION DE UN BUZON DE SIMPLIFICACION

En linea con el propdsito de mantener el Plan de simplificacién abiertoy promover
mejoras continuas, la CNMV habilitarda un buzén especifico para recibir propuestas
de simplificacion por parte del sector sobre aspectos recogidos en circulares,
guias, practicas supervisoras, etc., que excedan lo exigido o que generen cargas
adicionales innecesarias. La finalidad no sera dar respuesta individualizada a las
comunicaciones, sino analizar las sugerencias recibidas y reflexionar sobre ellas
con el fin de identificar posibles mejoras y areas de actuacion.


https://www.cnmv.es/DocPortal/OtrosDocumentos/Plan_Simplificacion.pdf
https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2023-80808
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35. MODIFICACION DE LA POLITICA DE PARTICIPACION PUBLICA
EN LOS PROYECTOS NORMATIVOS DE LA CNMV

Se propone modificar la politica de participacién publica en los proyectos
normativos de la CNMV aprobada en 2021, para incorporar, entre otros aspectos,
algunos principios que deberdn considerarse antes de plantear cualquier
propuesta normativa:

e Revisionpreviadelanormativavigente, paraasegurarqueseevitanduplicidades
y se derogan las normas innecesarias.

e Justificacion adecuada de las nuevas obligaciones, con una explicacion
detallada en aquellos supuestos en los que se propongan medidas adicionales
a las existentes en otros paises.

na PERSONAS: IMPULSO DE MEDIDAS PARA
ATRAER Y RETENER EL TALENTO

Implementacion de un sistema de evaluacién del desempenio

36. SISTEMA DE EVALUACION DEL DESEMPENO DEL PERSONAL

De acuerdo con lo previsto en el Convenio Colectivo de la CNMV, en 2026 se
implantard un sistema de evaluacién del desempefio que permitira valorar la
conducta profesional y el rendimiento del personal de la CNMV.

Desarrollo de nuevas medidas para impulsar la igualdad de género

y la diversidad en los puestos directivos

37. PROGRAMA DE LIDERAZGO FEMENINO

La CNMV disenara e impartira un programa interno de liderazgo femenino, con
el objetivo de posicionar a la institucion como referente en la promocién de
direcciones igualitarias y en la valorizacion del liderazgo femenino basado en el
meérito, el talento y la capacidad de impacto.

Impulso de las medidas necesarias para dotar a la CNMV

de la autonomia necesaria en la gestidon de sus recursos humanos

38. PROPUESTA NORMATIVA DE AUTONOMIA EN LA GESTION DE LOS RECURSOS
HUMANOS DE LA CNMV

La iniciativa tiene como objetivo impulsar, de manera sostenida y estratégica, las
actuaciones normativas necesarias para lograr una mayor autonomia en la gestion
de los recursos humanos de la CNMYV, condiciéon indispensable para garantizar
su plena autonomia funcional y organica y para alinearse con los estandares
internacionales de los supervisores de mercados mas avanzados.
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https://www.cnmv.es/docportal/otrosdocumentos/politicaconsultaspublicas230721.pdf
https://www.cnmv.es/docportal/otrosdocumentos/politicaconsultaspublicas230721.pdf
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Actuaciones para promover el bienestar y unos espacios de trabajo

adecuados

39.

MODERNIZACION Y REDISENO DE LOS ESPACIOS DE TRABAJO

La CNMV impulsard entornos laborales sostenibles, saludables y orientados al
bienestar. Para ello, uno de los ejes centrales serd la modernizacion y el redisefio
de los espacios de trabajo, orientado a crear oficinas mas abiertas, colaborativas,
accesibles, eficientes energéticamente y adaptadas a las nuevas dindmicas de
trabajo sostenible. Esto permitird avanzar en un modelo de organizacién publica
comprometida con el bienestar, |la sostenibilidad y la excelencia en la gestiéon del
entorno laboral.

TECNOLOGIA: DIGITALIZACION,
TRANSFORMACION Y MODERNIZACION
DE LA INSTITUCION

Completar la transformacién digital de la CNMV

40.

41.

POLITICA DE GOBIERNO DEL DATO

Se actualizara la estrategia de datos de la CNMV y se definirdn la politica de
gobierno del datode la CNMVy el modelo organizativo en torno a esta gobernanza.

La politica de gobierno del dato establecerd el marco normativo para la gestion
de los datos dentro de la CNMV, proporcionando directrices sobre su uso, calidad,
seguridad y accesibilidad.

MODERNIZACION Y AUTOMATIZACION DE LOS PROCESOS DE GESTION
DOCUMENTAL

Se modernizara el gestor documental utilizado por la CNMV mediante la
implantaciéon de un nuevo sistema inteligente que permitira automatizar, controlar
y optimizar los procesos relacionados con el ciclo de vida de la informacién.
Entre sus funcionalidades se incluird la captura de documentos, la clasificacion
automatica y extraccion de datos, la firma digital, la generacién automatica de
plantillas y las busquedas inteligentes.

Plan especifico para la incorporacion de herramientas de IA en toda

la actividad de la CNMV

42.

POLITICA DE GOBIERNO DE LA IA

La CNMV definira su politica de gobierno de la |IA, que establecera un marco para
registrar, identificar y evaluar los riesgos asociados a los casos de uso de la IA,
asi como la propuesta de medidas mitigadoras cuando sea necesario reducir su
impacto. El procedimiento contemplara, ademas, una revision independiente de
las soluciones antes de su puesta en produccién, con el objetivo de asegurar su
adecuacion a los principios de calidad, transparencia y cumplimiento normativo.
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43. EVALUACION E IMPLANTACION DE LAS PRIMERAS HERRAMIENTAS DE IA

Se analizaran herramientas de IA y se implantaran los primeros casos de uso,
alineados con las prioridades establecidas internamente. Estas herramientas
permitiran un desempeno mas eficiente de tareas esenciales para la CNMV
dentro de su funcién de supervisién de los mercados de valores.

Adopcién de la nube para la gestion de datos

44, DISENO DE LA PLATAFORMA EN LA NUBE DE LA CNMV

La CNMV pondra en marcha el proyecto de plataforma analitica en la nube (cloud),
que incluird la licitacion, la adjudicacion y el disefio de esta plataforma cloud con
todos sus componentes de arquitectura y seguridad.

Digitalizacion y automatizaciéon de procesos de autorizacién y supervision

45. FORMULARIO WEB PARA EL FOLLETO DE IIC
Se desarrollara un formulario web para el folleto de IIC que estara a disposicion

de las SGIIC, para su presentacion telematica y también la de posteriores
modificaciones.

46. AUTOMATIZACION DE LA CODIFICACION DE DOCUMENTOS
Los expedientes que se tramitan en la CNMV, especialmente los de autorizacion,
suelen incluir un numero considerable de documentos que no estan codificados,
lo que genera una elevada carga administrativa y provoca retrasos en la

tramitacion. Por ello, para agilizar los procesos, se automatizara la codificacion de
documentos.

M © APERTURA DE LA INSTITUCION A LA
SOCIEDAD Y RENDICION DE CUENTAS

Revision de los procedimientos de gestion interna y gobernanza de la CNMV

47. REVISION DE LOS COMITES INTERNOS

La CNMV llevara a cabo un analisis de los comités internos existentes con el fin
de evaluar su composicion, funciones y frecuencia de reuniones, identificando
duplicidades o solapamientos. Este andlisis permitird proponer acciones de
racionalizaciéon y mejora, asegurando que cada comité aporte valor estratégico,
optimice la toma de decisiones y contribuya a una gobernanza mas eficiente y
transparente.
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Nueva web y revisiéon de las publicaciones y comunicaciones de la CNMV

para facilitar el acceso a la informacioén y su utilizacion

48. RENOVACION DE LAS PUBLICACIONES PERIODICAS DE LA CNMV

Se actualizardn y modernizaran contenidos, temas, herramientas y el aspecto
de las publicaciones de la institucion. Los cambios afectaran al disefio, las
herramientas de visualizacién y los formatos para lograr un aspecto mas atractivo
y amigable, y una mayor utilidad para los lectores. Ademas, se mejoraran la
accesibilidad y la visualizacion en la web. Igualmente se buscara que el lenguaje
y los recursos utilizados sean mas divulgativos y comprensibles, y adaptados a las
competencias de la CNMV y a la actualidad de los mercados financieros.

49. PUBLICACION DE LA PRIMERA FASE DE LA NUEVA PAGINA WEB
DE LA CNMV

Se completara la primera fase de la reforma de la web institucional, que ofrecera
un nuevo disefo y estructura de contenidos. La reforma tendra como principales
objetivos: modernizar las herramientas, el aspecto y la arquitectura; facilitar la
experiencia de navegacion, y acercar la informacién a los ciudadanos. La nueva
web incorporara los principios de lenguaje claro y elevados estandares de
accesibilidad.

50. ESTADISTICAS SOBRE CAPITAL RIESGO
Se elaboraran series y cuadros estadisticos sobre las ECR, que proporcionaran
una vision general de este sector bajo supervision de la CNMV y que se encuentra

en un momento de intensa expansion, con una mayor presencia de inversores
minoristas.

Redisefio de indicadores clave de rendimiento, publicacion

de los objetivos y seguimiento de forma visual y accesible por
la sociedad

51. REVISION DETALLADA Y ALINEACION ESTRATEGICA DE LOS INDICADORES
DE RENDIMIENTO Y ACTIVIDAD

En 2025 se completd la primera fase de revision de los indicadores de rendimiento
y actividad, centrada en mejorar su presentacion y seleccion. Ademas, se recabd
la opinion del sector a través del Comité Consultivo de la CNMV para obtener
una vision externa sobre su relevancia, utilidad e impacto. En 2026 se abordara la
segunda fase, que incluira:

i) Revision detallada de los indicadores de rendimiento vigentes para valorar si
es necesario precisar o completar alguno, especialmente en aquellas areas con
menos informacion.

ii) Elaboraciondeindicadoresadicionales,de caracter masestratégicoy orientados
a resultados, que permitan realizar un seguimiento de la evolucion de las
prioridades estratégicas definidas en el documento CNMV 2030: Un supervisor
para un tiempo nuevo.
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Fomentar una comunicacioén sencilla, clara y fluida con usuarios

y entidades supervisadas

52. PROGRAMA DE CAPACITACION EN HABILIDADES CLAVE PARA
LA INTERACCION CON ENTIDADES Y USUARIOS

Con el objetivo de lograr una interaccién clara y abierta con los distintos grupos
de interés, se desarrollara un programa de capacitacion avanzada dirigido al
personal técnico de la CNMYV, centrado en habilidades y capacidades clave para
potenciar unas relaciones fluidas, eficaces y transparentes con los usuarios, las
entidades supervisadas y otros actores del sector.

Dentro de este programa se incluird una formacion especifica en lenguaje claro
y sencillo, con el objetivo de mejorar la comprension de las comunicaciones y
publicaciones de la CNMV y aumentar su efectividad.

53. DISENO DE NUEVOS FORMULARIOS PARA PRESENTAR RECLAMACIONES
Y CONSULTAS ANTE LA CNMV

En 2026 se disefiaran unos formularios mas atractivos y orientados al ciudadano,

utilizando para ello un lenguaje mas inclusivo y sencillo, de modo que los
formularios sean mas faciles de comprender y cumplimentar.

54. JORNADAS CNMV ABIERTA CON LAS ENTIDADES SUPERVISADAS
Se desarrollaran jornadas y sesiones de trabajo con las entidades supervisadas,

destinadas a identificar oportunidades de mejora de los procedimientos, anticipar
posibles riesgos y reforzar un contacto mas cercano y transparente con el sector.

M€ INCREMENTO DE LA PRESENCIA E INFLUENCIA
“" INTERNACIONAL DE LA CNMV

Revision de los acuerdos de colaboraciéon con otras autoridades
actualmente en vigor, para potenciar su utilizacién e identificar posibles

nuevos acuerdos con efectos concretos sobre la actividad supervisora de
la CNMV y el mercado de valores espanol

55. REVISION DE LOS ACUERDOS DE COLABORACION DE LA CNMV CON PAISES
IBEROAMERICANOS

Se elaborara un inventario de los acuerdos de colaboracion bilaterales y
multilaterales suscritos por la CNMV con paises iberoamericanos que incluira
las autoridades firmantes, el ambito de aplicacion y el alcance de cada acuerdo.
Ademas, se realizard un analisis de su uso efectivo a través de solicitudes de
cooperacion, asistencia técnica e intercambios de practicas supervisoras, con el fin
deidentificar areas o materias no cubiertas, jurisdicciones relevantes o autoridades
no firmantes de los acuerdos en vigor. Asimismo, se valorara la posibilidad de
suscribir nuevos acuerdos con otros organismos iberoamericanos. Todo esto se
hara en cooperacion con el Instituto lberoamericano del Mercado de Valores (IIMV).
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56.

57.

58.

59.

DESARROLLO CONJUNTO DE HERRAMIENTAS SUPTECH CON MIEMBROS
DEL IIMV

Se desarrollaran e intercambiaran herramientas suptech con miembros del [IMV,
con el objetivo de mejorar las capacidades de las distintas autoridades en esta
materia, asi como de facilitar una supervision armonizada tanto a nivel técnico
Ccomo, en su caso, procedimental y normativo.

PROGRAMA DE ESTANCIAS PROFESIONALES Y POSICIONES PERMANENTES
EN ESMA, ASi COMO DE INTERCAMBIO CON OTRAS AUTORIDADES

En 2026 se realizaran actuaciones dirigidas a ampliar el conocimiento entre
los empleados de la CNMV sobre las posiciones disponibles en ESMA, tanto
permanentes como en régimen de cesidon temporal (secondment),y se analizaran
las condiciones aplicables a las excedencias. Ademas, se avanzara en la definicion
de un programa de intercambio de personal con otras autoridades nacionales
competentes, prestando especial atencién al intercambio en areas de interés
comun como, por ejemplo, IA, PSC, Reglamento DORA o abuso de mercado.

CONTRIBUIR AL DEBATE REGULATORIO SOBRE LA UNION DE AHORROS
E INVERSIONES Y EL MODELO DE SUPERVISION FINANCIERA EUROPEO

La CNMV se implicard en los trabajos y foros europeos dedicados al andlisis
y debate regulatorio sobre la Union de Ahorros e Inversiones y el modelo de
supervision europeo, con el objetivo de contribuir al analisis técnico de posibles
ajustes normativos y a la configuraciéon de un modelo de supervision eficaz y
proporcionado a escala de la UE.

EVENTO SOBRE LA INTEROPERABILIDAD DE TAXONOMIAS Y OTRAS
HERRAMIENTAS DE FINANZAS SOSTENIBLES

Tras el evento organizado en 2025 en Sao Paulo, en colaboraciéon con la Comissao
de Valores Mobiliarios (organismo regulador del mercado de capitales de Brasil)
y el 1IMV, la CNMV organizara un segundo evento como continuacion de la
conversacion transatlantica y con otras regiones del mundo (Australia, China,
Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico, Canada y Africa) sobre los esfuerzos
de convergencia en taxonomias, planes de transicion y otras herramientas clave
para la financiacién de la transicidon hacia una economia cero emisiones netas,
resiliente y mas sostenible en visperas de la COP31.
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60. ELABORACION EN EL SENO DE 10SCO DE METRICAS DEL RIESGO

DE DESAJUSTE DE LA LIQUIDEZ EN FONDOS DE INVERSION ABIERTOS
PARA EVALUAR LA EFECTIVIDAD DE LAS RECOMENDACIONES
DEL CONSEJO DE ESTABILIDAD FINANCIERA

La CNMV participara en el grupo de trabajo sobre datos de fondos abiertos (OEF
Data Working Group) que se creara en el seno del grupo de gestion de activos
de la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (I0OSCO, por sus siglas
en inglés), con el fin de desarrollar métricas que permitan medir el riesgo de
desajuste de laliquidez en los fondos de inversion abiertos. Estas métricas se basan
en la comparacion de la liquidez de los activos en cartera con las condiciones de
liquidez ofrecidas a los inversores que reembolsan, incluido el uso de herramientas
de gestion de la liquidez.

El resultado de este trabajo sera utilizado por el Consejo de Estabilidad Financiera

(FSB, por sus siglas en inglés), para la valoracién de la efectividad de sus
recomendaciones de 2024 sobre desajustes de la liquidez en los fondos abiertos.
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Anexo 1.
Resumen iniciativas 2026

n PROTECCION DEL INVERSOR FRENTE
A NUEVAS FORMAS DE COMERCIALIZACION
Y NUEVOS PRODUCTOS DE INVERSION

Iniciativac

Revision de los contenidos y los medios con los que se comunica sobre
cuestiones como las criptomonedas, las recomendaciones de inversién o
productos que se presenten como sostenibles sin serlo, para llegar al inversor
minorista y en especial a los mas jévenes

Guia sobre el fraude on line y el uso de la inteligencia artificial y guia sobre
el criptofraude

Colaborar con otras instituciones de ambito territorial en iniciativas de
educacion financiera

Encuesta sobre fraude financiero en el ambito de la inversion

Utilizaciéon de herramientas de |IA para la supervisidon y deteccion de la
actividad de finfluencers en redes sobre productos o servicios de inversiéon

Participacién en la acciéon supervisora comuin de ESMA sobre la adecuada
identificacion y gestion de los conflictos de intereses en la distribuciéon
de productos

Desarrollo de un punto de acceso Unico a la informaciéon contra el fraude
financiero

Primera fase del punto de acceso Unico a la informacién contra el fraude
para los ciudadanos

Estudios sobre aspectos relevantes del mercado de valores

Analisis de diferentes modelos de IA para proporcionar asesoramiento en
materia de inversiones
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(] o o
Inicintivne

Refuerzo de la supervision basada en riesgos y datos, apoyandose en nuevas
tecnologias

Refuerzo de la supervision de las entidades de capital riesgo.
Automatizacién de controles

Documento de buenas practicas sobre el uso de IA para las entidades
supervisadas

Accidén supervisora comuUn de ESMA sobre gestion de riesgos de
sociedades gestoras

Prioridad de la supervisién de los proveedores de servicios de criptoactivos
y de la prestacién de servicios de criptoactivos

Supervision de la informacion financiera y no financiera de las entidades
emisoras

Revision de los planes de transicion y objetivos climaticos

Revision de los juicios aplicados para determinar el control, la influencia
significativa y el método de consolidacién en entidades emisoras

#M¥) FOMENTO DEL ACCESO DEL INVERSOR
MINORISTA A LOS MERCADOS

Iniciativas

Apoyar el desarrollo de medidas que fomenten la inversién individual, en
colaboraciéon con la Secretaria General del Tesoro, prestando asistencia técnica
en su diseino

Asesoramiento y asistencia técnica en el disefio de una cuenta de ahorro
e inversion

Impulso de la educacién financiera y la transparencia informativa para el
inversor minorista

Publicacion del Plan de Educaciéon Financiera 2026-2029

Divulgaciéon entre las entidades afectadas por las obligaciones derivadas
del punto de acceso Unico europeo (ESAP)
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O MEJORA DE LA COMPETITIVIDAD DE LOS
MERCADOS ESPANOLES

Inicintivac

Coordinaciéon y monitorizaciéon de la elaboracién de propuestas y medidas
para implementar las recomendaciones de la OCDE encaminadas a revitalizar
el mercado de capitales espaniol

Impulso de los grupos de trabajo para el seguimiento de las
recomendaciones de la OCDE

Fomento del acceso de las pymes a la financiacion del mercado de valores

Identificacion y apoyo a pymes susceptibles de acceder a la financiacién
del mercado de valores

Posible marco especifico para emisiones de deuda por pymes

Apoyo a la emision de bonos verdes y al desarrollo de instrumentos y productos
financieros sélidos orientados a financiar tanto la transicion ecolégica como a
las pymes, con el fin de favorecer una economia sostenible e inclusiva

Andlisis de las caracteristicas sostenibles y denominaciones ASG en las
instituciones de inversién colectiva

Mejora de la eficiencia e integridad de los mercados

Proyecto del grupo SIX de integracién de la actividad de clearing del grupo
en Espafa

Seguimiento de la adaptacién para el acortamiento del ciclo de liquidacién
de valores (T+1)

Informe anual sobre los sistemas y riesgos en el ambito de la prevencién
del blanqueo de capitales

Modelizacién de escenarios de resolucién de la ECC

Desarrollo de un marco de trabajo con la cdmara de compensacion, los
valoradores y los asesores estratégicos y legales
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Iniciativac

Preparacion para la entrada en vigor y supervision del cumplimiento de las
nuevas obligaciones normativas

Preparacién para la entrada en aplicacién de la normativa de desarrollo de
la Listing Act

Modificacién del documento de preguntas y respuestas sobre el régimen
de folletos de emisores

Supervision de la resiliencia operativa digital conforme al Reglamento DORA

Andlisis de la ciberseguridad del sector basado en informacién publica

n yA ADAPTACION DE LAS MEDIDAS DE
GOBERNANZA AL NUEVO ENTORNO
= ECONOMICO Y SOCIAL

Iniceintivac

Revision del Cédigo de gobierno de las sociedades cotizadas

Trabajos para elaborar un borrador que serd sometido a consulta publica
sobre la actualizacién del Cédigo de gobierno de las sociedades cotizadas
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o SIMPLIFICACION DEL MARCO REGULATORIO
Y DE SUPERVISION EN LOS MERCADOS DE
VALORES

Inicinativace

Plan de simplificacién y armonizaciéon europea con propuestas especificas
para desarrollar posibles cambios normativos en el ambito nacional y europeo
con el fin de reducir cargas regulatorias y mejorar la efectividad del marco
normativo

Propuestas de simplificacién de caracter normativo

Revision de las practicas supervisoras de la CNMV y de las circulares en vigor,
para eliminar tramites no justificados por cuestiones de riesgo o proteccion
del inversor y fomentar la proporcionalidad

Publicacién del estado de implementacién de las iniciativas del Plan de
simplificacion de actuaciones supervisoras de la CNMV

Simplificacion del procedimiento de autorizacién de los proveedores de
servicios de criptoactivos

Revision de las preguntas y respuestas publicadas por la CNMV sobre la
aplicacion de MiFID Il

Participacion del sector en los procesos de simplificacion

Creacion de un buzén de simplificacion

Modificacién de la politica de participacién publica en los proyectos
normativos de la CNMV
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n PERSONAS: IMPULSO DE MEDIDAS PARA
ATRAER Y RETENER EL TALENTO

@ Iniciativas

Implementacion de un sistema de evaluaciéon del desempefio

Sistema de evaluacién del desempefio del personal

Desarrollo de nuevas medidas para impulsar la igualdad de género y la
diversidad en los puestos directivos

Programa de liderazgo femenino

Impulso de las medidas necesarias para dotar a la CNMV de la autonomia
necesaria en la gestion de sus recursos humanos

Propuesta normativa de autonomia en la gestién de los recursos humanos
de [a CNMV

Actuaciones para promover el bienestar y unos espacios de trabajo adecuados

Modernizacién y rediseno de los espacios de trabajo
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ﬂ TECNOLOGIA: DIGITALIZACION,
TRANSFORMACION Y MODERNIZACION
DE LA INSTITUCION

Inicintivac

Completar la transformacion digital de la CNMV
Politica de gobierno del dato

Modernizacién y automatizacién de los procesos de gestién documental

Plan especifico paralaincorporaciéon de herramientas de IA en toda la actividad
de la CNMV

Politica de gobierno de la IA

Evaluaciéon e implantaciéon de las primeras herramientas de IA

Adopcion de la nube para la gestiéon de datos

Disefio de la plataforma en la nube de la CNMV

Digitalizaciéon y automatizacién de procesos de autorizacién y supervision

Formulario web para el folleto de IIC

Automatizacion de la codificacion de documentos
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0 APERTURA DE LA INSTITUCION A LA SOCIEDAD
Y RENDICION DE CUENTAS

Inieceintivac

Revision de los procedimientos de gestion interna y gobernanza de la CNMV

Revision de los comités internos

Nueva web y revision de las publicaciones y comunicaciones de la CNMV para
facilitar el acceso a la informacién y su utilizacion

Renovacién de las publicaciones peridédicas de la CNMV
Publicacion de la primera fase de la nueva pagina web de la CNMV

Estadisticas sobre capital riesgo

Redisefio de indicadores clave de rendimiento, publicacién de los objetivos y
seguimiento de forma visual y accesible por la sociedad

Revision detallada y alineacién estratégica de los indicadores de
rendimiento y actividad

Fomentar una comunicacion sencilla, clara y fluida con usuarios y entidades
supervisadas

Programa de capacitacion en habilidades clave para la interaccién con
entidades y usuarios

Disefio de nuevos formularios para presentar reclamaciones y consultas
ante la CNMV

Jornadas CNMV Abierta con las entidades supervisadas
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0 INCREMENTO DE LA PRESENCIA E INFLUENCIA
=~ INTERNACIONAL DE LA CNMV

Inicintivac

Revision de los acuerdos de colaboracion con otras autoridades actualmente
en vigor, para potenciar su utilizacion e identificar posibles nuevos acuerdos
con efectos concretos sobre la actividad supervisora de la CNMV y el mercado
de valores espaiiol

Revision de los acuerdos de colaboraciéon de la CNMV con paises
iberoamericanos

Colaboracion internacional para el impulso de proyectos conjuntos y movilidad
internacional

Desarrollo conjunto de herramientas suptech con miembros del IIMV

Programa de estancias profesionales y posiciones permanentes en ESMA,
asi como de intercambio con otras autoridades

Participacion activa en foros y grupos de trabajo internacionales

Contribuir al debate regulatorio sobre la Unién de Ahorros e Inversiones y
el modelo de supervisiéon financiera europeo

Evento sobre la interoperabilidad de taxonomias y otras herramientas de
finanzas sostenibles

Elaboracion en el seno de IOSCO de métricas del riesgo de desajuste de la
liguidez en fondos de inversién abiertos para evaluar la efectividad de las
recomendaciones del Consejo de Estabilidad Financiera
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Plan de actividades 2026

Plan anual normativo de la CNMV 2026

Segun dispone el articulo 22 de la Ley 6/2023, de
17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los
Servicios de Inversiéon, la CNMV puede dictar las
disposiciones que exija el desarrollo y ejecucion
de los preceptos contenidos en dicha ley para el
adecuado ejercicio de sus competencias, en los
reales decretos aprobados por el Gobierno o en
las 6rdenes de la persona titular del Ministerio
de Economia, Comercio y Empresa, siempre
que la habiliten para ello.

Las disposiciones dictadas por la CNMV,
denominadas circulares, se elaboran contando
con los informes técnicos y juridicos oportunos,
se someten a tramite de consulta y audiencia
publicas, y se recaba el informe preceptivo
del Consejo de Estado, de acuerdo con la Ley
Organica 3/1980, de 22 de abril, del Consejo de
Estado. Las aprueba el Consejo de la CNMV y
surten efecto una vez publicadas en el Boletin
Oficial del Estado (BOE).

Asimismo, la CNMV tiene la capacidad de
elaborar guias técnicas dirigidas a las entidades
Yy grupos supervisados, indicando los criterios,
practicas, metodologias o procedimientos
gue considera adecuados para cumplir con la
normativa aplicable. Dichas guias se someten
a audiencia publica antes de su aprobaciéon
y publicacién, y ademas pueden incluir los
criterios que la CNMV seguira en el ejercicio de
sus actividades de supervision.

Por otro lado, la Ley 39/2015, de 1 de octubre,

del Procedimiento Administrativo Comun
de las Administraciones Publicas establecio
la obligacién de divulgar anualmente un plan
anual normativo, en el que se recogeran todas
las propuestasconrangode ley ode reglamento
gue vayan a ser elevadas para su aprobacién al
ano siguiente. Con ello se pretende mejorar la
planificacion normativa ex ante, en aras de una
mayor seguridad juridica y la predictibilidad del
ordenamiento. Dicho plan anual normativo se
publica en el Portal de Transparencia.

Todo ello se recoge en el articulo 38 del
Reglamento de Régimen Interior de la CNMV,

aprobado por Resolucién de su Consejo el 19
de diciembre de 2019.
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La CNMV ha elaborado el siguiente plan anual normativo para 2026:

Resumen del plan anual normativo 2026 de la CNMV

Rango de
la norma

Circular

44

Proyecto

Modificacion de la Circular 6/2009, de 9 de
diciembre, de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, sobre control interno de las sociedades
gestoras de instituciones de inversion colectiva

y sociedades de inversion

Modificacién de la Circular 1/2014, de 26 de febrero,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre los requisitos de organizacién interna y de las
funciones de control de las entidades que prestan
servicios de inversion

Modificacién de la Circular 4/2016, de 29 de
junio, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, sobre las funciones de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de 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 Inversion Colectiva

Modificacién de la Circular 4/1994, de 14 de
diciembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado

de Valores, sobre normas contables, obligaciones de
informacion, determinacion del valor liquidativo y
coeficientes de inversion y operativos y actuaciones
en las tasaciones de inmuebles de las Sociedades y
Fondos de Inversion Inmobiliaria

Modificacién de la Circular 4/2008, de 11 de
septiembre, de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, sobre el contenido de los informes
trimestrales, semestral y anual de instituciones de
inversion colectiva y del estado de posicion

Modificacion de la Circular 3/2022, de 21 de julio,
de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
sobre el folleto de las instituciones de inversion
colectiva y el registro del documento con los datos
fundamentales para el inversor

Modificacién de la Circular 4/2022, de 22 de
diciembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado
de Valores, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados financieros intermedios de las
infraestructuras del mercado espafol de valores

CUADRO A21

Objetivo

Eliminar la obligacion

de remision a la CNMV

del informe de auditoria
interna y reducir la
frecuencia de los informes
sobre cumplimiento
normativo y gestion de
riesgos que se remiten al
Consejo

Reducir la frecuencia
de los informes sobre la
funcién de supervision
y vigilancia que deben
remitir los depositarios
de lIC

Eliminar la remision de los
extractos de informes de
tasacion

Eliminar el estado de
posicion y flexibilizar la
acreditacion de entrega al
inversor de la informacion
legal de la IIC (norma 5.7)

Ajustar las normas 4.2

y 7.2 para generalizar

la aplicacion del
procedimiento
simplificado a las
modificaciones de folletos
derivadas de cambios
normativos

Reducir la frecuencia

de elaboracién y remision
de los estados financieros
de las infraestructuras de
negociacion



Rango de

la norma

Circular

Proyecto

Modificacién de la Circular 5/2010, de 18 de
noviembre, de la Comision Nacional del Mercado

de Valores, sobre informacién que debe remitir el
adquiriente potencial en la notificacién a la que se
refiere el articulo 69.4 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores y el articulo 45.3 de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones

de Inversion Colectiva, para la evaluacion cautelar de
las adquisiciones de participaciones significativas y
de los incrementos de participaciones en empresas
de servicios de inversiéon y en sociedades gestoras de
instituciones de inversion colectiva

Derogacion de la Circular 3/1993, de 29 de diciembre,
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre
registro de operacionesy archivo

de justificantes de érdenes

Derogacion parcial de la Circular 7/2011, de 12 de
diciembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, sobre folleto informativo de tarifas y contenido
de los contratos-tipo

Derogacion de la Circular 3/2016, de 20 de abril, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, por la
que se modifica la Circular 7/2011, de 12 de diciembre,
sobre folleto informativo de tarifas y contenido de los
contratos-tipo

Derogacion de la Circular 1/2001, de 18 de abril, de

la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
modelos de folletos explicativos de las instituciones de
inversion colectiva

Derogacion de la Circular 10/2008, de 30 de
diciembre, de la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores, sobre Empresas de Asesoramiento Financiero

Derogacion de la Circular 3/2010, de 14 de octubre, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
procedimientos administrativos de autorizacion de

las entidades de capital-riesgo y de sus sociedades
gestoras, de autorizacion de las modificaciones de sus
reglamentos y estatutos y de comunicacion

de los cambios de consejeros y directivos

Derogacién de la Circular 5/2011, de 12 de diciembre,

de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por la
que se modifica la Circular 12/2008, de 30 de diciembre,
sobre solvencia de las empresas de servicios de inversion
y sus grupos consolidables, y la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, sobre normas contables, cuentas anuales

y estados de informacion reservada de las empresas

de servicios de inversion, sociedades gestoras de

instituciones de inversion colectiva y sociedades gestoras

de entidades de capital-riesgo

Plan de actividades 2026 “

Objetivo

Derogar el contenido relativo
a la informacion a remitir en
la toma de participaciones
significativas, excepto las
normas 57y 6.2

Racionalizacién del marco
normativo

Racionalizacion del marco
normativo

Racionalizacion del marco
normativo

Racionalizaciéon del marco
normativo

Racionalizacién del marco
normativo

Racionalizacién del marco
normativo

Racionalizacién del marco
normativo



Rango de

la norma

Circular

Guia
técnica

Resolucion
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Proyecto

Derogacion de la Circular 3/2014, de 22 de octubre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, por la que
se modifican la Circular 1/2010, de 28 de julio,

de informacion reservada de las entidades que prestan
servicios de inversién y la Circular 7/2008, de 26 de
noviembre, sobre normas contables, cuentas anuales

y estados de informacion reservada de las Empresas

de Servicios de Inversidn, Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades
Gestoras de Entidades de Capital-Riesgo

Derogacion de la Circular 3/1997, de 29 de julio, de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
obligaciones de informacioén a socios y participes
de Instituciones de Inversion Colectiva de caracter
financiero y determinados desarrollos de la Orden
de 10 de junio de 1997 sobre operaciones de estas
instituciones en instrumentos derivados

Guia técnica de control interno en la gestiéon de SGEIC

Actualizacion del Reglamento de Régimen Interior
de la CNMV

Objetivo

Racionalizacién del marco
normativo

Racionalizacién del marco
normativo

Difundir los criterios,

practicas, metodologias y
procedimientos que la CNMV
considera adecuados para el
cumplimiento de la normativa
en su ambito de aplicacion, asi
como los criterios que seguira
en el ejercicio de su funcién de
registro y de supervision

Reflejar la nueva realidad
derivada de los recientes
cambios normativos y
garantizar una estructura
organizativa mas eficiente,
alineada con las necesidades
actuales de la institucion
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Amnmavens X

Cumplimiento de las iniciativas 2025

En su Plan de actividades 2025, la CNMV superior al 83 % registrado el afio anterior. En
formuld 44 iniciativas destinadas a desarrollar cuanto a la iniciativa pendiente, no ha llegado
las prioridades estratégicas de la institucion. a iniciarse.

Hasta la fecha de publicacion de este Plan, se Los siguientes graficos muestran un resumen
han completado 43 iniciativas, lo que supone del grado de cumplimiento.
un grado de seguimiento del 98 % en 2025,

Grado de cumplimiento Plan de actividades 2025  GRAFICO A31]

m Cumplidas; 98 % = No iniciadas;2 %

Cumplimiento de iniciativas para 2025 por areas

%
100 100 100

100 92
80 B Cumplidas

60 M No iniciadas

40
20 8

(0]
Mejoras en el Supervisién Supervisién Relaciones con
funcionamiento de los de los inversores y

dela CNMV  mercados intermediarios otras partes
financieros interesadas

47



Plan de actividades 2026
El detalle sobre el cumplimiento de las iniciativas previstas en el ejercicio 2025 se presenta en el cuadro siguiente.

to del Plan de actividades 2025 CUADRO A31

Mejoras en el Digitalizacion Desarrollo de un plan estratégico de Cumplido Se ha completado la elaboracién del plan estratégico.

funcionamiento e innovacioén ciberseguridad a tres afios orientado a

de la CNMV tecnolégica fortalecer la seguridad de la CNMV frente
a nuevas amenazas con un enfoque
proactivo
Inicio de la ejecucidon de las iniciativas Cumplido Se han iniciado diferentes iniciativas del plan de transformacién digital de
del proceso de transformacion digital la CNMV (Helix), como la renovacion de la web y algunas iniciativas de IA.
de la CNMV
Mejora de la atencién de consultas de Se ha decidido evaluar adicionalmente su utilidad real antes de iniciar
los inversores: puesta en marcha de un el proyecto y, en su caso, podria replantearse, en el marco del proceso
chatbot para la atenciéon de consultas de renovacion de la web.
telefénicas
Inicio del proceso de renovacion Cumplido En diciembre de 2025 se inicié el servicio de consultoria para la renovacion
de la web de la CNMV de la web de la CNMV. Han comenzado los trabajos para completar

proximamente esta renovacion.

Preparacion de los desarrollos Se han completado los desarrollos internos. Asimismo, se remitieron los
internos necesarios para supervisar el primeros datos a la Autoridad Bancaria Europea (EBA) en junio de 2025.
cumplimiento de las directrices sobre las

politicas internas de las ESI en favor

de la diversidad

Desarrollo de una aplicacion para la Cumplido Los modelos de estado de explotacion han sido remitidos para su
explotacion de la informacién remitida incorporaciéon a la aplicaciéon conforme a los medios y las prioridades
en los estados reservados sobre blanqueo establecidas para la ejecucion de las tareas.

de capitales

Primera fase del Punto de Acceso Unico Se ha constituido un grupo de coordinacion para impulsar los trabajos en

Europeo curso. Se ha informado a ESMA sobre la posible delegacion de funciones y se
ha dado respuesta a su requerimiento acerca de la posibilidad de establecer
un régimen sancionador. Asimismo, se ha celebrado una reunién con la
SGTFIl y otros organismos para abordar aspectos relacionados. Contindan los
trabajos internos de preparacion para la puesta en marcha de la fase 1, cuyo
inicio esta previsto para julio de 2026.
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Mejoras en el

funcionamiento

de la CNMV

Promover

la cultura
del cambio
y adaptar

el modelo
organizativo

Mayor peso y
contribuciéon
activa en
el ambito
internacional

Desarrollo y promocién de iniciativas
para favorecer la diversidad efectiva
en la CNMV

Unidad especial de proteccion
del inversor

Fomento de la colaboracion
y el intercambio de personal
con otras autoridades

Impulso de las medidas incluidas en
el Libro Verde de Finanzas Sostenibles

Estrechar la relacién con otras
instituciones en el ambito de
la inteligencia artificial

Cumplido

Cumplido
Cumplido

Cumplido

Cumplido

Se han firmado convenios de colaboraciéon con entidades representativas del
tercer sector, en concreto, el 1 de julio de 2025 con COCEMFE y el 11 de julio
de 2025 con la Fundacion ONCE. Asimismo, se ha puesto en marcha un plan
de onboarding con apoyo especifico para personas con discapacidad.

En materia de diversidad de género, se ha formalizado la adhesion a REDI
para reforzar la presencia institucional en foros de diversidad y se han
implantado pildoras de concienciacion sobre igualdad de género dirigidas
a las nuevas incorporaciones de la CNMV.

El12 de marzo de 2025 se publicé en el BOE la Resolucion del Consejo de la
CNMV que modifica el Reglamento de Régimen Interior para crear un nuevo
departamento dependiente directamente de la vicepresidenta, que aglutina
las funciones en materia de protecciéon del inversor, educaciéon financiera

y prevencion del fraude financiero.

Se ha habilitado un canal adicional de comunicaciéon con ESMA para conocer
nuevas oportunidades de secondments, asi como con IOSCO. Asimismo, se
han mejorado las condiciones aplicables al personal de la CNMV en

esta situacion (por ejemplo, la pdliza de seguros en caso de estancia

en el extranjero).

El 20 de enero de 2025 se publicé en el BOE la Orden ECM/44/2025, por la
gue se crea y regula el Consejo de Finanzas Sostenibles, siendo el presidente
de la CNMV vocal nato. Asimismo, se participa activamente en el Comité de
Seguimiento y en diversos grupos de trabajo técnicos para avanzar en las
lineas establecidas por el Libro Verde. En este contexto, se prevé que

el sandbox de sostenibilidad esté operativo proximamente.

Se han mantenido reuniones con responsables de la Agencia Espafola de
Supervision de Inteligencia Artificial (AESIA) y con la Secretaria de Estado

de Digitalizacion e Inteligencia Artificial, del Ministerio Transformacion
Digital, para explorar posibles ambitos de colaboracidon, asi como encuentros
periédicos con el Banco de Espafa para el intercambio de experiencias. Se
colabora en pruebas de proyectos de |IA del sandbox.

En el subcomité de IA de la Autoridad Macroprudencial Consejo de
Estabilidad Financiera (AMCESFI), se ha distribuido un cuestionario a
determinadas entidades supervisadas por los miembros participantes
(Banco de Espafa, CNMV y Direccion General de Seguros y Fondos de
Pensiones). Adicionalmente, se estan compartiendo los casos de uso
de sistemas de IA con otros supervisores.
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Plan de actividades 2026

Supervision de Mantener el foco Preparacion para la entrada en vigor del Se han realizado y se siguen realizando, en colaboracién con la SGTFI,

50

los mercados

en la proteccion
del inversor
minorista

Estabilidad,
eficienciay
transparencia
de los mercados

Real Decreto de opas sobre sociedades
cotizadas en sistemas multilaterales
de negociacion (SMN)

Supervision del cumplimiento por parte
de finfluencers de las normas relativas
a la emisién de recomendaciones

de inversiéon

Publicacién de un documento de
preguntas y respuestas en relaciéon con
las nuevas competencias relativas

a la representacion paritaria en

las sociedades cotizadas

Transicion a la liquidacién en T+1:
monitorizacion del desarrollo por
la industria de soluciones para
automatizacion de procedimientos

Cumplido

Cumplido

Cumplido

actuaciones para preparar la entrada en vigor de la modificacion del
Real Decreto de opas, a pesar de que por el momento no se ha aprobado
el proyecto de Real Decreto por el que se modifica el Real Decreto
1066/2007.

Se ha revisado la actividad de los finfluencers identificados en el ejercicio
de 2022-2023 para comprobar si siguen siendo influyentes y si han
implementado las recomendaciones que les fueron trasladadas en los casos
en los que pudieran estar emitiendo dichas recomendaciones. Ademas,

se ha elaborado una nueva lista de 63 finfluencers, se ha revisado si estan
emitiendo recomendaciones de inversiéon y, en caso afirmativo, si cumplen
con el marco legal. La CNMV tiene previsto informar publicamente sobre

el resultado de esta actuacion.

La CNMV publicé el 2 de octubre de 2025 un documento de preguntasy
respuestas sobre algunos aspectos de la Ley organica de representacion
paritaria y presencia equilibrada de mujeres y hombres, con el objetivo

de transmitir criterios interpretativos a las sociedades cotizadas y al resto de
entidades de interés publico sujetas, asi como las nuevas competencias
atribuidas a la CNMV en esta materia.

En julio de 2025, el grupo nacional con participacion de mas de 50
entidades, del Banco de Espafiay de la CNMV completd el andalisis de las
principales implicaciones de la migracion a T+1. Como resultado, se publicd
un playbook alineado con las recomendaciones europeas. El documento
establece los principales impactos de la migracion, con el objetivo de ayudar
a las entidades espafiolas a evaluar internamente los cambios que deberan
implementar.

Adicionalmente, en noviembre de 2025, BME publicé la hoja de ruta para la
transicion de la industria espafola a T+1, documento para el cual ha contado
con la colaboracion de numerosas entidades, infraestructuras y autoridades.

A nivel europeo, se esta a la espera de la publicaciéon de las mejores
practicasy, por parte de la CNMV, se supervisara el grado de preparacion
de la industria espafola y los avances en la implementacién durante 2026.


https://www.cnmv.es/docportal/Legislacion/FAQ/QA_LO_Paridad_.pdf
https://www.cnmv.es/docportal/Legislacion/FAQ/QA_LO_Paridad_.pdf
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Supervision de
los mercados

Estabilidad,
eficienciay
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Se ha finalizado el manual de gestion de crisis de la ECC y en julio de 2025
se realizé el ejercicio de simulacion, que incluyd un testeo de reuniéon de
emergencia con el Colegio de Resolucién. El manual ha sido aprobado como
Manual de Actuacién conforme al Procedimiento Interno de Resolucion
(P18).

Se ha implementado también un agente de |IA para el gestor documental,
ResolutlA.

Se ha completado el médulo de comunicaciones externas de la aplicacion
de resoluciéon de ESl y se ha aprobado una nueva periodicidad de
actualizacion de los planes de resoluciéon de ESI. Asimismo, se ha participado
en un workshop del FSB sobre resolucion de ECC y se han publicado

dos documentos de trabajo (Marco para la estimacion de necesidades
financieras en resolucion de entidades de contrapartida central y ResTech
y resolucion de infraestructuras financieras criticas: una aplicacion a las
entidades de contrapartida central).

El manual y el simulacro se han presentado internamente en la CNMV y en
la Comisién Rectora del FROB, asi como en el Comité de Resolucion de ECC
de ESMAy a varias autoridades europeas.

A la fecha no se ha recibido ningun folleto que contemple la emision de
bonos con la consideracion de bonos verdes europeos. En todo caso, se ha
seguido trabajando en las adaptaciones necesarias para la supervision de
este tipo de emisiones y en octubre de 2025 se pusieron en marcha diversos
cambios en la solicitud electrénica (circunstancia que fue comunicada a los
emisores) y en la aplicacion de folletos, al objeto de permitir la supervision de
las emisiones realizadas conforme al Reglamento de Bonos Verdes Europeos.

Se ha realizado una revision de los desgloses sobre compromisos de
inversion en los estados financieros y el informe de gestion, incluido el
informe de sostenibilidad. Los resultados de esta evaluacion se publican en
el informe anual de supervision de la informacién financiera de los emisores
de valores del ejercicio 2024.

Se han revisado estos aspectos en los estados de informacién no financiera
de los emisores seleccionados. Los resultados de esta evaluacion se publican
en el informe anual de supervision de la informacion no financiera del
ejercicio 2024.
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facilitar las
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riesgos y
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y FIA

Cumplido

Cumplido

Cumplido

Cumplido

Durante 2025, la CNMV inici6 la supervision de la implementacion de DORA
por parte de las infraestructuras del Grupo BME, en particular, en relacién
con aquellas areas que habian sido identificadas en 2024 como susceptibles
de mayor analisis. Como parte de la supervision de dichas infraestructuras,
también se hizo el seguimiento in situ de la prueba de ciberseguridad
realizada de conformidad con su Plan de continuidad del negocio.

Adicionalmente, se realizaron otras actuaciones relativas a DORA dirigidas
a las infraestructuras de negociaciéon y postcontratacion, entre otras,

el seguimiento de la informacién remitida a la EBA de los registros de
proveedores.

En mayo de 2025, la CNMV y BME presentaron el nuevo mecanismo de
salida a bolsa: BME Easy Access (listing técnico). De esta forma, se adelanta
una de las medidas contempladas en la Listing Act, que también responde
a una de las recomendaciones del informe de la OCDE para revitalizar

los mercados.

La CNMV cred en 2025 un comité para monitorizar los trabajos de
implementacion de las recomendaciones de la OCDE para fomentar los
mercados de capitales espafoles. Los dos grupos técnicos creados por dicho
comité han colaborado en la definicidén de la hoja de ruta con la priorizacion
de recomendaciones y la organizacion de las tareas para la elaboracion de
posibles medidas.

Respecto a las medidas para fomnentar el acceso de las pymes a los
mercados, que principalmente se disefaran durante el ano 2026, se esta
trabajando en iniciativas sobre research o analisis de pymes, el fornento de
la emision de ratings para dichas entidades, la utilizacion de fondos AXIS y,
en general, las propuestas presentadas por los miembros del grupo técnico.
Todo ello teniendo en cuenta los avances realizados en el grupo de trabajo
de alto nivel establecido por el Ministerio de Economia, el Banco de Espaia
y la CNMV.

En diciembre de 2025 se enviaron a ESMA las conclusiones de la CSA para
las gestoras espafolas.
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Revision del cumplimiento de las
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Cumplido

Cumplido

Cumplido

Cumplido

Cumplido

Cumplido
Cumplido

Cumplido

Cumplido

Con fecha 7 de noviembre de 2025, la CNMV publicé una consulta previa del
proyecto de Guia técnica sobre el control interno en las sociedades gestoras
de instituciones de inversion colectiva de tipo cerrado, que fue también
analizado en el Comité Consultivo de la CNMV.

Se han definido los ajustes necesarios en las series y cuadros estadisticos
de las ESI a la nueva regulacion. Las nuevas series han sido incorporadas en
la publicacion correspondiente al cierre del ejercicio 2025.

Circular aprobada por el Consejo de la CNMV el 24 de junio de 2025 para
adaptar esos requerimientos al Reglamento (UE) 2024/1988 y derogar las
Circulares 5/2014 y 5/2008.

Se ha completado el andlisis de la informacién remitida por las entidades
seleccionadas y se ha elaborado el informe correspondiente. Se ha
publicado un comunicado en el que se resumen las principales deficiencias
detectadas.

Con fecha 11 de marzo de 2025, se recordé a las SGIIC afectadas la obligacion
de adaptarse a las directrices antes del 21 de mayo y se las informo de la
existencia de un procedimiento simplificado para gestionar la adaptacion.
A la fecha actual, los 85 fondos se han adaptado, bien por cambio de
denominacién o bien mediante cambios en el anexo de sostenibilidad.

Con fecha 15 de diciembre de 2025, se publicé un nuevo bloque de

preguntas y respuestas sobre la regulacion MiCA.

Durante 2025 la actividad se centré fundamentalmente en los procesos de
autorizacion de los proveedores de servicios de criptoactivos. Se mantiene
para 2026 el objetivo de dar prioridad a su supervision.

El 3 de diciembre de 2025 tuvo lugar en Barcelona una jornada técnica
dirigida a expertos en la aplicacion de la normativa. Ademas, con fecha 3 de
febrero de 2026 se ha celebrado otro encuentro institucional en Madrid, con
la participacion de representantes del sector y otros organismos.

Se ha disefiado el mapa de riesgos de blanqueo de PSC y se prevé que, a lo

largo de 2026, las entidades registradas comiencen a remitir la informacion
correspondiente.
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los posibles determinantes de la cartera
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Cumplido

Cumplido
Cumplido

Cumplido

Cumplido

Cumplido
Cumplido

Cumplido

Se ha publicado un documento de preguntas y respuestas (Q&A) sobre
DORA.

Se han elaborado dos informes internos (EC-ESI y SGIIC-SGEIC) sobre el uso
de la |A por parte de las entidades supervisadas.

Se ha creado una seccién en la web de la CNMV que recoge las principales
novedades regulatorias que afectan a los emisores en SMN (principalmente,
pymes y sociedades de reciente creacion). Incluye, entre otros, los siguientes
apartados: folletos, acciones con derecho de voto multiple, research
esponsorizado y publicacién de informacion privilegiada.

El primer Boletin de la CNMV del ejercicio 2025 incluyé el articulo «Analisis
e | le los i A I lod
variable espaiola durante los afios 2020 a 2024».

Con fecha 2 de mayo de 2025, la CNMV comunicé la creaciéon de un
grupo de trabajo para elaborar la hoja de ruta sobre la aplicacion de las
recomendaciones del informe de la OCDE para revitalizar el mercado de
valores. Se ha publicado una hoja de ruta para el seguimiento de dicha
implementacion y el grupo de trabajo continuara con su labor durante
2026.

Se ha elaborado la guia sobre finfluencers, que se publicara proximamente.

Se ha publicado la guia sobre técnicas de captacion digital aplicadas
a la inversion (digital engagement practices).

Se han celebrado jornadas en la CNMV dirigidas a diferentes publicos,

como estudiantes universitarios y estudiantes de master, en las que se

han explicado las funciones del organismo, cémo se invierte en bolsa y el
funcionamiento de los mercados de capitales. Con ocasidn de la celebracion
de la World Investor Week, con fecha 25 de noviembre de 2025, se organizd
una jornada de puertas abiertas sobre cultura inversora dirigida al publico
en general.


https://www.cnmv.es/DocPortal/Ciberseguridad/FAQ_DORA.pdf
https://www.cnmv.es/Portal/Sistemas-Multilaterales-Negociacion/Regulacion
https://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/Articulo_InversoresMinoristas.pdf
https://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/Articulo_InversoresMinoristas.pdf
https://www.cnmv.es/DocPortal/Publicaciones/Informes/Articulo_InversoresMinoristas.pdf
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Facilitar el
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inversores
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Desarrollo de |la estrategia de
colaboradores del Plan de Educacion
Financiera

Elaboracion de recursos educativos sobre
indices de referencia

Difusion sobre la mejora de la
metodologia del Euribor

Cumplido

Cumplido
Cumplido

Se ha desarrollado un nuevo plan de membresia en el que, ademas
de la categoria de «colaboradores», se ha creado la de «asociado»
y la de «<embajador».

Se ha publicado la guia sobre indices de referencia y la infografia sobre
el Euribor.

Se ha publicado el documento Tres décadas de Euribor: Viabilidad
y perspectivas de evolucion.
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