Ne 118, febrero de 2022

e-DICTVM

Legislacion

Por Cecilio Molina Herndndez, profesor adjunto de Derecho mercantil de la

Universidad CEU San Pablo.

Normativa estatal

Real Decreto-ley 1/2022, de 18 de
enero, por el que se modifican la
Ley9/2012,de 14 de noviembre, de
reestructuracion y resolucion de
entidades de crédito; la Ley
11/2015, de 18 de junio, de
recuperacion y resolucion de
entidades de crédito y empresas de
servicios de inversion; y el Real
Decreto 1559/2012, de 15 de
noviembre, por el que se establece
el régimen juridico de las
sociedades de gestion de activos, en
relacion con el régimen juridico de
la Sociedad de Gestion de Activos
procedentes de la Reestructuracion
Bancaria

La Sociedad de Gestion de Activos
procedentes de la Restructuracién Bancaria
(en adelante, SAREB) fue creada en 2012, en
el contexto de la crisis financiera, con el
objetivo de abordar el saneamiento de
determinadas entidades de crédito vy
preservar la estabilidad y el buen
funcionamiento del sistema financiero en su
conjunto.

La reclasificacién de SAREB en las Cuentas
Nacionales como unidad perteneciente al
sector de las Administraciones Publicas,
siguiendo la opinidon emitida por Eurostat,
hace urgente y necesaria la adopcién de una
serie de cambios en su régimen juridico, que
permitan adaptar SAREB a la nueva
realidad.

En primer lugar, por medio de este real
decreto-ley, se eliminan los limites a la

participacién del Estado en el accionariado
de SAREB, permitiendo asi un posible
aumento del peso del Estado en el capital de
esta sociedad. En segundo lugar, se prevé
gue el Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria pueda llegar a una posicion
mayoritaria en el capital de SAREB sin que
ésta adquiera la condicion de sociedad
mercantil estatal. En tercer lugar, en
consonancia con estos cambios, se procede
a la adaptacidn del régimen supervisor y de
fiscalizacion de SAREB, asi como del
seguimiento del cumplimiento de sus
objetivos. En cuarto lugar, se traslada la
toma de las decisiones por parte del Fondo
de Reestructuracion Ordenada Bancaria
que afecten a la gestién de su cartera de
participaciones, acciones, titulos y demas
instrumentos a su Comisidon Rectora en su
composicion reducida, con el fin de evitar la
participacion de los supervisores en las
decisiones estratégicas y corporativas de
una entidad supervisada. En quinto lugar, se
incorpora, respetando el objeto social
actual de SAREB, la posibilidad de
enajenacion de activos en base al principio
general de sostenibilidad.
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Circular 1/2022, de 10 de enero, de
la Comision Nacional del Mercado
de Valores, relativa a la publicidad
sobre criptoactivos presentados
como objeto de inversion

Los criptoactivos tienen una presencia cada
vez mayor en el sistema financiero, y si bien
su desarrollo en el mercado espafol
presenta  importantes oportunidades,
también supone retos en al dmbito de la
proteccion de los inversores, puesto que
actualmente no existe una regulacion
completa al respecto que responda
adecuadamente a los riesgos que pueden
traer aparejados estos activos.

La presente Circular consta de siete normas,
una disposicion final y dos anexos.

Tras las normas primera y segunda,
referidas a objeto y definiciones, la norma
tercera establece el dambito de aplicaciéon
objetivo de la presente Circular y delimita
las actividades que se consideran
publicitarias. Por otro lado, se determina
gué no se considerara actividad publicitaria,
y por tanto quedara excluida del ambito de
la Circular, entre otras algunas actividades
profesionales («white papersy,
publicaciones que sobre criptoactivos que
emitan los analistas o comentaristas
independientes y que no estén
patrocinadas o promocionadas), o
determinados activos Unicos no fungibles o
aquellos que por sus caracteristicas no sean
susceptibles de ser objeto de inversion.

En la norma cuarta se establece el ambito
de aplicacidn subjetivo. Ademds de incluir a
los proveedores de servicios sobre
criptoactivos cuando realicen actividades
publicitarias, quedan sometidos a |Ia
presente Circular los proveedores de
servicios publicitarios, asi como cualquier
otra persona fisica o juridica que, ya sea por
iniciativa propia o a través de terceros,
realice una actividad publicitaria sobre
criptoactivos.

La norma quinta recoge los requisitos que
en cuanto a formato y contenido deberan
reunir las campafias publicitarias, asi como
la informacidon que sobre los riesgos del
producto que publicitan deben incluir las
comunicaciones comerciales, debiendo
destacarse la exigencia de que la publicidad
sea clara, equilibrada, imparcial y no
engafosa y, en el caso de aquellas
comunicaciones comerciales y piezas
publicitarias que faciliten informacién sobre
el coste o rentabilidad de un criptoactivo,
estas deberdn contener informacion clara,
exacta, suficiente y actualizada, de forma
adecuada a su naturaleza y complejidad, las
caracteristicas de los medios de difusién
utilizados y el publico objetivo al que se
dirijan. Todo ello se desarrolla en el Anexo |
de la presente Circular.

La norma sexta se refiere a las funciones
supervisoras de la CNMV distinguiendo
entre las campafias masivas dirigidas al
publico en general, que estardn sometidas
al régimen de comunicacién previa que se
detalla en la norma séptima, y el resto de
acciones publicitarias que, al igual que
aquellas, quedaran sujetas a la actuacion
supervisora de la CNMV que incluye los
procedimientos y plazos para recabar
informacién de los sujetos obligados y exigir
el cese o rectificacion de la publicidad que
no se ajuste a lo previsto en la presente
Circular, sin perjuicio de la aplicacidn,
cuando proceda, del régimen sancionador
previsto en la normativa aplicable.

La norma séptima establece el régimen de

comunicacion previa al que deben sujetarse
las campanias publicitarias masivas.
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