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DIRECTIVA 2006/31/CE DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO
de 5 de abril de 2006

por la que se modifica la Directiva 2004/39/CE, relativa a los mercados de instrumentos
financieros, con respecto a determinados plazos

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION
EUROPEA,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en
particular, su articulo 47, apartado 2,

Vista la propuesta de la Comision,

Previa consulta al Comité Econdémico y Social Europeo,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo (1),

De conformidad con el procedimiento establecido en el
articulo 251 del Tratado (3),

Considerando lo siguiente:

1

La Directiva 2004/39/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a los mercados
de instrumentos financieros (*), introduce un régimen
normativo completo para garantizar una alta calidad de
ejecucion de las operaciones de los inversores.

La Directiva 2004/39/CE establece que los Estados
miembros deben adoptar las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas para dar cumplimiento
a lo establecido en dicha Directiva el 30 de abril de 2006
a mds tardar. Con el fin de garantizar una aplicacion
uniforme en los Estados miembros, un niimero signifi-
cativo de disposiciones complejas de esa Directiva debe
complementarse mediante medidas de ejecucion, que
deberdn ser adoptadas por la Comision durante el
periodo de transposicion por parte de los Estados
miembros. Dado que los Estados miembros no pueden
preparar y concluir completamente sus leyes nacionales
hasta que el contenido de las medidas de ejecucién esté
claro, pueden tener dificultad para cumplir el plazo actual
de transposicion.

Con el fin de cumplir los requisitos de la Directiva 2004/
39/CE y de la legislaciéon nacional de aplicacion, las
empresas de inversion y otras entidades reguladas pueden

DO C 323 de 20.12.2005, p. 31.

Dictamen del Parlamento Europeo de 13 de diciembre de 2005
(no publicado atin en el Diario Oficial) y Decisién del Consejo
de 10 de marzo de 2006.
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—

tener que introducir nuevos sistemas de tecnologia de la
informacion, nuevas estructuras organizativas y procedi-
mientos de informacién y registro de datos, o hacer
modificaciones significativas a los sistemas y a las
practicas existentes. Esto sélo puede hacerse una vez
que se hayan introducido tanto el contenido de las
medidas de ejecucion que debe adoptar la Comision
como el de la legislacion nacional por la que se transpone
la Directiva.

También resulta necesario que la Directiva 2004/39/CE y
sus medidas de ejecucion se transpongan al Derecho
nacional o se apliquen directamente en los Estados
miembros de forma simultinea para que la Directiva
produzca todo su efecto.

Resulta, por lo tanto, oportuno ampliar el plazo para que
los Estados miembros transpongan la Directiva 200439/
CE al Derecho nacional. Del mismo modo, el cémputo
del plazo para que las empresas de inversion y las
entidades de crédito cumplan con los nuevos requisitos
debe posponerse durante un tiempo hasta que los
Estados miembros hayan completado la transposicion
al Derecho nacional.

Dada la interaccion entre las diversas disposiciones de la
Directiva 2004/39/CE, resulta oportuno que cualquier
ampliaciéon de esos plazos se aplique a todas las
disposiciones de dicha Directiva. Cualquier ampliacion
de los plazos de transposicion y aplicacion debe ser
proporcionada y no exceder las necesidades de los
Estados miembros y entidades reguladas. Para evitar una
fragmentacion que podria obstaculizar el funcionamiento
del mercado interior de valores, los Estados miembros
deben aplicar las disposiciones de la Directiva 200439/
CE al mismo tiempo.

En su Resolucién de 5 de febrero de 2002 sobre la
aplicacién de la legislacion en el marco de los servicios
financieros (%), el Parlamento Europeo solicité que el
Parlamento tuviese un papel comparable al del Consejo
en la supervision de la manera en que la Comision ejerce
sus competencias de ejecucion, para que se reflejen las
competencias legislativas del Parlamento con arreglo al
articulo 251 del Tratado. El Presidente de la Comision, en
su declaracién solemne ante el Parlamento durante la
sesion de ese mismo dia, apoyé dicha solicitud. El
11 de diciembre de 2002, la Comisién present6
enmiendas a la Decision 1999/468/CE del Consejo, de
28 de junio de 1999, por la que se establecen los
procedimientos para el ejercicio de las competencias de
ejecucion atribuidas a la Comision (°), y posteriormente
presenté una propuesta modificada el 22 de abril

DO C 284 E de 21.11.2002, p. 115.
DO L 184 de 17.7.1999, p. 23.
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de 2004. El Parlamento Europeo considera que dicha
propuesta no garantiza sus prerrogativas legislativas. En
opini6n del Parlamento Europeo, este y el Consejo deben
tener la ocasion de evaluar la atribucién de competencias
de ejecucion a la Comision dentro de un plazo
determinado. Por consiguiente, conviene limitar el
periodo durante el cual la Comisién puede adoptar
medidas de ejecucién.

(8) El Parlamento Europeo debe disponer de un plazo de tres
meses a partir de la primera transmision de los proyectos
de enmiendas y de medidas de ejecucion para poder
examinarlos y emitir su dictamen. No obstante, en casos
urgentes y debidamente justificados, debe existir la
posibilidad de reducir dicho plazo. Si el Parlamento
Europeo aprueba una resolucién en este plazo, la
Comisién debe reexaminar los proyectos de enmiendas
o de medidas.

(9) Resulta necesario efectuar otras modificaciones conse-
cuentes con el fin de posponer las fechas para la
derogacion de la Directiva 93/22/CEE del Consejo, de
10 de mayo de 1993, relativa a los servicios de inversion
en el dmbito de los valores negociables (), y para las
disposiciones transitorias establecidas en la Directiva
2004/39/CE, asi como para ampliar el calendario para las
obligaciones de informacién de la Comisién.

(10) Dado el lapso de tiempo existente entre el término del
plazo de que disponen los Estados miembros para
transponer la Directiva 2004/39/CE al Derecho nacional
y la fecha a partir de la cual las empresas de inversion y
las entidades de crédito tienen que cumplir los nuevos
requisitos, las disposiciones de la Directiva 2004/39/CE
no seran de aplicacién hasta el 1 de noviembre de 2007;
resulta, por lo tanto, oportuno derogar la Directiva 93/
22|CEE con efectos a partir del 1 de noviembre de 2007.

(11) Debe, por lo tanto, modificarse en consecuencia la
Directiva 2004/39/CE.

HAN ADOPTADO L A PRESENTE DIRECTIVA:
Articulo 1
La Directiva 2004/39/CE se modifica como sigue:
1) El considerando 69 se sustituye por el texto siguiente:

«(69) El Parlamento Europeo debe disponer de un plazo
de tres meses a partir de la primera transmision de
los proyectos de enmiendas y de medidas de
ejecucion para poder examinarlos y emitir su
dictamen. No obstante, en casos urgentes y
debidamente justificados, debe existir la posibilidad
de reducir dicho plazo. Si el Parlamento Europeo
aprueba una resolucién en este plazo, la Comisién

() DO L 141 de 11.6.1993, p. 27. Directiva modificada en dltimo
lugar por la Directiva 2002/87/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo (DO L 35 de 11.2.2003, p. 1).

2)

debe reexaminar los proyectos de enmiendas o de
medidas..

El articulo 64 se modifica del siguiente modo:
a) se inserta el apartado 2 bis siguiente:

«2 bis. Ninguna de las medidas de ejecucion
adoptadas podra modificar las disposiciones esen-
ciales de la presente Directiva.»;

b) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. Sin perjuicio de las medidas de ejecucién ya
adoptadas, a mds tardar el 1 de abril de 2008 se
suspenderd la aplicacion de las disposiciones de la
presente Directiva que requieran la adopcion de
normas, modificaciones y decisiones técnicas con
arreglo al apartado 2. A propuesta de la Comision,
el Parlamento Europeo y el Consejo podran renovar
las disposiciones afectadas de conformidad con el
procedimiento previsto en el articulo 251 del
Tratado y, con tal fin, las revisardn antes de la fecha
antes indicada.».

El articulo 65 se sustituye por el texto siguiente:
«Articulo 65
Informes y revisién

1. El 31 de octubre de 2007 a m4s tardar, la Comision,
basindose en una consulta publica y tras mantener
conversaciones con las autoridades competentes, infor-
mard al Parlamento Europeo y al Consejo sobre la posible
ampliacion del alcance de las disposiciones de la
Directiva relativas a las obligaciones de transparencia
pre y postnegociacion para incluir las operaciones en
otros tipos de instrumentos financieros distintos de las
acciones.

2. El 31 de octubre de 2008 a mds tardar, la Comisién
presentard un informe al Parlamento Europeo y al
Consejo sobre la aplicacion del articulo 27.

3. El 30 de abril de 2008 a més tardar, la Comisidn,
basindose en consultas publicas y tras mantener
conversaciones con las autoridades competentes, infor-
mard al Parlamento Europeo y al Consejo sobre:

a)  sisigue siendo apropiada la excepcion del articulo 2,
apartado 1, letra k), para las empresas cuya actividad
principal sea la negociacién por cuenta propia en
derivados sobre materias primas;

b) el contenido y la forma de los requisitos que
convendria aplicar para la autorizacién y supervi-
sién de esas empresas como empresas de inversién
en el sentido de la presente Directiva;
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¢) si son adecuadas las normas relativas a la
designacion de agentes vinculados en la ejecucion
de actividades o servicios de inversion, en particular
las relativas a su supervision;

d) si sigue siendo apropiada la excepcion articulo 2,
apartado 1, letra i).

4. El 30 de abril de 2008 a mds tardar, la Comision
presentard un informe al Parlamento Europeo y al
Consejo sobre la situacion en que se halla la supresion de
los obstaculos que pueden impedir la consolidacién a
escala europea de la informacion que los centros de
negociacién estin obligados a publicar.

5. Basindose en los informes mencionados en los
apartados 1 a 4, la Comisién podrd presentar propuestas
de modificacién de la presente Directiva que estén
relacionadas.

6. El 31 de octubre 2006 a mds tardar, la Comision, a la
luz de los debates con las autoridades competentes,
informard al Parlamento Europeo y al Consejo sobre si
siguen siendo pertinentes los requisitos de seguro de
responsabilidad profesional que el Derecho comunitario
impone a los intermediarios.».

El articulo 69 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 69

Derogacién de la Directiva 93/22/CEE

Queda derogada la Directiva 93/22/CEE con efectos a
partir del 1 de noviembre de 2007. Las referencias a la
Directiva 93/22/CEE se entenderdn hechas a la presente
Directiva. Las referencias a un término definido en la
Directiva 93/22/CEE o a alguno de sus articulos se
entenderdn hechas al término equivalente definido en la
presente Directiva o a su correspondiente articulo.».

En el articulo 70, el parrafo primero se sustituye por el
texto siguiente:

«Los Estados miembros adoptardn las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas necesarias para
dar cumplimiento a lo establecido en la presente
Directiva, a mds tardar el 31 de enero de 2007.
Informaran de ello inmediatamente a la Comision.

Aplicardn  dichas  disposiciones a  partir  del
1 de noviembre de 2007.».

6) En el articulo 71, los apartados 1 a 5 se sustituyen por el
texto siguiente:

«1.  Se considerard que las empresas de inversién que ya
antes del 1 de noviembre de 2007 estén autorizadas en
sus Estados miembros de origen a prestar servicios de
inversién estdn autorizadas a los fines de la presente
Directiva, siempre que la legislacién de dichos Estados
miembros establezca que para realizar ese tipo de
actividades deben cumplirse condiciones equiparables a
las estipuladas en los articulos 9 a 14.

2. Se considerard que el mercado regulado o el gestor
del mercado que ya antes del 1 de noviembre de 2007
esté autorizado en su Estado miembro de origen estd
autorizado a los fines de la presente Directiva, siempre
que la legislacién de dicho Estado miembro establezca
que el mercado regulado o el gestor del mercado (segtin
sea el caso) debe cumplir condiciones equiparables a las
estipuladas en el titulo IIL

3. Se considerard que los agentes vinculados que ya
antes del 1 de noviembre de 2007 estén inscritos en un
registro publico estdn registrados a los fines de la
presente Directiva, siempre que la legislacion de los
Estados miembros de que se trate establezca que los
agentes vinculados deben cumplir condiciones equipara-
bles a las estipuladas en el articulo 23.

4. Se considerard que la informacién comunicada
antes del 1 de noviembre de 2007 a efectos de los
articulos 17, 18 o 30 de la Directiva 93/22/CEE ha sido
comunicada a efectos de los articulos 31 y 32 de la
presente Directiva.

5. Todo sistema que se incluya en la definicién de un
SMN operado por un gestor de un mercado regulado
deberd estar autorizado como SMN a peticion del gestor
de un mercado regulado, siempre que responda a normas
equivalentes a las exigidas por la presente Directiva para
la autorizacién y operacion de un SMN y siempre que la
peticidén en cuestion se presente en el plazo de 18 meses
a partir del 1 de noviembre de 2007..

Articulo 2

1. Los Estados miembros adoptardn las disposiciones legales,
reglamentarias y administrativas necesarias para dar cumpli-
miento a lo establecido en la presente Directiva a mds tardar el
31 de enero de 2007. Comunicardn inmediatamente a la
Comisién el texto de dichas disposiciones.

Aplicardn dichas disposiciones a partir del 1 de noviembre
de 2007.
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2. Cuando los Estados miembros adopten dichas disposi-
ciones, estas incluirdn una referencia a la presente Directiva o
irin acompafiadas de dicha referencia en su publicacién
oficial. Los Estados miembros establecerdn las modalidades de
la mencionada referencia.

Articulo 3

La presente Directiva entrard en vigor al dia siguiente de su
publicacion en el Diario Oficial de la Unién Europea.

Articulo 4

Los destinatarios de la presente Directiva son los Estados
miembros.

Hecho en Estrasburgo, el 5 de abril de 2006.

Por el Consejo
El Presidente
H. WINKLER

Por el Parlamento Europeo
El Presidente
J. BORRELL FONTELLES



