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Explicación de los signos utilizados

* Procedimiento de consulta
*** Procedimiento de aprobación

***I Procedimiento legislativo ordinario (primera lectura)
***II Procedimiento legislativo ordinario (segunda lectura)

***III Procedimiento legislativo ordinario (tercera lectura)

(El procedimiento indicado se sustenta en la base jurídica propuesta en el 
proyecto de acto).

Enmiendas a un proyecto de acto

Enmiendas del Parlamento presentadas en dos columnas

Las supresiones se señalan en cursiva y negrita en la columna izquierda. Las 
sustituciones se señalan en cursiva y negrita en ambas columnas. El texto 
nuevo se señala en cursiva y negrita en la columna derecha.

En las dos primeras líneas del encabezamiento de cada enmienda se indica el 
pasaje del proyecto de acto examinado que es objeto de la enmienda. Si una 
enmienda se refiere a un acto existente que se quiere modificar con el 
proyecto de acto, su encabezamiento contiene además una tercera y cuarta 
líneas en las que se indican, respectivamente, el acto existente y la 
disposición de que se trate.

Enmiendas del Parlamento en forma de texto consolidado

Las partes de texto nuevas se indican en cursiva y negrita. Las partes de 
texto suprimidas se indican mediante el símbolo ▌o se tachan. Las 
sustituciones se indican señalando el texto nuevo en cursiva y negrita y 
suprimiendo o tachando el texto sustituido. 
Como excepción, no se marcan las modificaciones de carácter estrictamente 
técnico introducidas por los servicios para la elaboración del texto final.



RR\1273973ES.docx 3/62 PE731.644v02-00

ES

ÍNDICE

Página

PROYECTO DE RESOLUCIÓN LEGISLATIVA DEL PARLAMENTO EUROPEO...........5

PROCEDIMIENTO DE LA COMISIÓN COMPETENTE PARA EL FONDO.....................61

VOTACIÓN FINAL NOMINAL EN LA COMISIÓN COMPETENTE PARA EL FONDO62



PE731.644v02-00 4/62 RR\1273973ES.docx

ES



RR\1273973ES.docx 5/62 PE731.644v02-00

ES

PROYECTO DE RESOLUCIÓN LEGISLATIVA DEL PARLAMENTO EUROPEO

sobre la Propuesta de Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo por el que se 
modifica el Reglamento (UE) n.º 600/2014 en lo que se refiere a la mejora de la 
transparencia de los datos de mercado, la eliminación de obstáculos al establecimiento 
de un sistema de información consolidada, la optimización de las obligaciones de 
negociación y la prohibición de recibir pagos por la transmisión de órdenes de clientes
(COM(2021)0727 – C9-0440/2021 – 2021/0385(COD))

(Procedimiento legislativo ordinario: primera lectura)

El Parlamento Europeo,

– Vista la propuesta de la Comisión al Parlamento Europeo y al Consejo 
(COM(2021)0727),

– Vistos el artículo 294, apartado 2, y el artículo 114 del Tratado de Funcionamiento de la 
Unión Europea, conforme a los cuales la Comisión le ha presentado su propuesta (C9-
0440/2021),

– Visto el artículo 294, apartado 3, del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea,

– Visto el dictamen del Banco Central Europeo, de 1 de junio de 20221,

– Visto el dictamen del Comité Económico y Social Europeo, de 23 de marzo de 20222,

– Visto el artículo 59 de su Reglamento interno,

– Visto el informe de la Comisión de Asuntos Económicos y Monetarios (A9-0040/2023),

1. Aprueba la Posición en primera lectura que figura a continuación;

2. Pide a la Comisión que le consulte de nuevo si sustituye su propuesta, la modifica 
sustancialmente o se propone modificarla sustancialmente;

3. Encarga a su presidenta que transmita la Posición del Parlamento al Consejo y a la 
Comisión, así como a los Parlamentos nacionales.

1 DO C 286 de 27.7.2022, p. 17.
2 DO C 290 de 29.7.2022, p. 68.
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Enmienda 1

ENMIENDAS DEL PARLAMENTO EUROPEO*

a la propuesta de la Comisión

---------------------------------------------------------

REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

por el que se modifica el Reglamento (UE) n.º 600/2014 en lo que se refiere a la mejora 
de la transparencia de los datos de mercado, la eliminación de obstáculos al 

establecimiento de un sistema de información consolidada, la optimización de las 
obligaciones de negociación y la prohibición de recibir pagos por la transmisión de 

órdenes de clientes

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNIÓN EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea, y en particular su artículo 114,
Vista la propuesta de la Comisión Europea,
Previa transmisión del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,
Visto el dictamen del Banco Central Europeo3,
Visto el dictamen del Comité Económico y Social Europeo4, 
De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,
Considerando lo siguiente:

(1) En su Plan de Acción para la UMC de 20205, la Comisión anunció su intención de 
presentar una propuesta legislativa para crear una base de datos centralizada con el fin 
de ofrecer una visión global de los precios y el volumen de las acciones y los 
instrumentos financieros asimilados negociados en toda la Unión en una multitud de 
centros de negociación («sistema de información consolidada»). El 2 de diciembre de 
2020, en sus conclusiones sobre el Plan de Acción de la Comisión para la UMC6, el 
Consejo animó a la Comisión a estimular el aumento de la actividad de inversión dentro 
de la Unión mejorando la disponibilidad y la transparencia de los datos, estudiando en 
mayor medida cómo abordar los obstáculos al establecimiento de un sistema de 
información consolidada en la Unión.

* Enmiendas: el texto nuevo o modificado se señala en negrita y cursiva; las supresiones se indican mediante el 
símbolo ▌.
3 DO C […] de […], p. […].
4 DO C […] de […], p. […].
5 COM(2020) 590 final. 
6 Conclusiones del Consejo relativas al plan de acción de la Comisión para la UMC, 12898/1/20 REV 1, 
EF 286 ECOFIN 1023: https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-12898-2020-REV-1/es/pdf; 

https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-12898-2020-REV-1/es/pdf
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(2) En su hoja de ruta titulada «Sistema económico y financiero europeo: fomentar la 
apertura, la fortaleza y la resiliencia», de 19 de enero de 20217, la Comisión confirmó 
su intención de mejorar, simplificar y armonizar en mayor medida la transparencia de 
los mercados de capitales, en el marco de la revisión de la Directiva 2014/65/UE del 
Parlamento Europeo y del Consejo8 y del Reglamento (UE) n.º 600/2014 del Parlamento 
Europeo y del Consejo9. Entre los esfuerzos destinados a reforzar el papel internacional 
del euro, la Comisión también anunció que dicha reforma incluiría el diseño y la 
aplicación de un sistema de información consolidada, en particular para las emisiones 
de obligaciones de empresa, con el objetivo de aumentar la liquidez de la negociación 
secundaria de los instrumentos de deuda denominados en euros. 

(3) El Reglamento (UE) n.º 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo10 establece un 
marco legislativo para los «proveedores de información consolidada» o «PIC», tanto 
para las acciones e instrumentos asimilados como para los instrumentos distintos de 
acciones e instrumentos asimilados. Estos PIC son actualmente responsables de recoger 
datos de mercado sobre instrumentos financieros de los centros de negociación y de los 
agentes de publicación autorizados («APA») y de consolidarlos en un flujo electrónico 
continuo de datos en tiempo real que proporcione datos de mercado para cada 
instrumento financiero. La idea subyacente a la introducción de un PIC era que los datos 
de mercado de los centros de negociación y los APA se pondrían a disposición del 
público de forma consolidada, incluidos todos los mercados de negociación de la Unión, 
utilizando etiquetas de datos, formatos e interfaces de usuario idénticos.

(4) Sin embargo, hasta la fecha ninguna entidad supervisada ha solicitado autorización para 
actuar como PIC. La AEVM ha determinado tres obstáculos principales que han 
impedido a las entidades supervisadas solicitar su registro como PIC11. En primer lugar, 
la falta de claridad en cuanto a la forma en que el PIC debe obtener datos de mercado 
de los distintos centros de ejecución o de los proveedores de servicios de suministro de 
datos de que se trate. En segundo lugar, la calidad insuficiente en términos de 
armonización de los datos comunicados por esos centros de ejecución para permitir una 
consolidación eficiente. En tercer lugar, la falta de incentivos comerciales para solicitar 
la autorización como PIC. Así pues, es preciso eliminar dichos obstáculos. Esta 
eliminación requiere, en primer lugar, que todos los centros de negociación e 
internalizadores sistemáticos faciliten a los PIC datos de mercado (norma de 
suministro). En segundo lugar, requiere una mejora de la calidad de los datos mediante 
la armonización de los informes de datos que los centros de negociación y los 
internalizadores sistemáticos deberían presentar al PIC. En tercer lugar, requiere que 
los contribuidores de datos de mercado transmitan a los PIC una información pre-

7 COM(2021) 32 final. 
8 Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los 
mercados de instrumentos financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la 
Directiva 2011/61/UE (DO L 173 de 12.6.2014, p. 349).
9 Reglamento (UE) n.º 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativo 
a los mercados de instrumentos financieros y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.º 648/2012 (DO L 
173 de 12.6.2014, p. 84).
10 Reglamento (UE) n.º 600/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativo 
a los mercados de instrumentos financieros y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.º 648/2012 (DO L 
173 de 12.6.2014, p. 84).
11 Informe de revisión n.º 1 de la MiFID II/MiFIR elaborado por la AEVM sobre la evolución de los 
precios de los datos pre-negociación y post-negociación y sobre la información consolidada para las acciones y 
los instrumentos asimilados.
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negociación y post-negociación facilitada en un momento tan próximo al tiempo real 
como resulte técnicamente posible en el caso de las acciones y los fondos cotizados, e 
información post-negociación asimismo facilitada en un momento tan próximo al 
tiempo real como resulte técnicamente posible en el caso de los bonos y derivados.

(5) El artículo 1, apartado 7, de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del 
Consejo12 exige a los gestores de sistemas en los que confluyen los diversos intereses 
de compra y de venta de instrumentos financieros de múltiples terceros («sistemas 
multilaterales») que operen de conformidad con los requisitos relativos a los mercados 
regulados, los sistemas multilaterales de negociación (SMN) o los sistemas organizados 
de contratación (SOC). La inclusión de este requisito en la Directiva 2014/65/UE ha 
dejado margen para interpretaciones divergentes de dicho requisito, lo que ha dado lugar 
a una desigualdad de condiciones entre los sistemas multilaterales que están autorizados 
como mercados regulados, SMN o SON, y los sistemas multilaterales que no lo están. 
A fin de garantizar una aplicación uniforme de dicho requisito, debe introducirse en el 
Reglamento (UE) n.º 600/2014.

(6) El artículo 4 del Reglamento (UE) n.º 600/2014 permite a las autoridades competentes 
eximir del cumplimiento de los requisitos de transparencia pre-negociación a los 
organismos rectores del mercado y las empresas de servicios de inversión que gestionen 
un centro de negociación si determinan sus precios por referencia al precio intermedio 
del mercado primario o del mercado más importante en términos de liquidez. ▌Con el 
fin de aumentar la transparencia pre-negociación y, de este modo, reforzar el proceso de 
formación de precios, dicha exención debe aplicarse únicamente a las órdenes de un 
tamaño igual o superior al tamaño que determine la AEVM. Al definir el umbral, es 
conveniente que la AEVM tenga en cuenta el efecto de dicha medida en la calidad del 
mercado, la liquidez general de los centros de negociación de la Unión, los resultados 
de los inversores finales y el atractivo y la competitividad nacionales e internacionales 
de los mercados de capital y las empresas de la Unión. Cuando la información 
consolidada para las acciones y los fondos cotizados ofrezca precios de compra y venta 
a partir de los cuales pueda obtenerse un punto intermedio, la exención por utilización 
del precio de referencia también debe estar disponible para los sistemas que obtengan 
el precio intermedio a partir de la información consolidada. 

(7) La negociación no transparente («dark trading») se realiza sin transparencia pre-
negociación, acogiéndose a la exención por utilización del precio de referencia 
establecida en el artículo 4, apartado 1, letra a), del Reglamento (UE) n.º 600/2014 y la 
exención aplicable a las operaciones negociadas establecida en el artículo 4, apartado 1, 
letra b), inciso i), de dicho Reglamento. El uso de ambas exenciones está limitado por 
la doble limitación de volumen. La doble limitación de volumen es un mecanismo que 
limita el nivel de negociación no transparente a una determinada proporción de la 
negociación total de una acción o de un instrumento financiero asimilado. El importe de 
la negociación no transparente de una acción o de un instrumento financiero asimilado 
en un centro individual no podrá superar el 4 % de la negociación total de dicho 
instrumento en la Unión. Cuando se supera este umbral, se suspende la negociación no 
transparente de ese instrumento en dicho centro. En segundo lugar, el importe de la 
negociación no transparente de un instrumento de renta variable en la Unión no puede 

12 Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, relativa a los 
mercados de instrumentos financieros y por la que se modifican la Directiva 2002/92/CE y la 
Directiva 2011/61/UE (DO L 173 de 12.6.2014, p. 349).
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superar el 8 % de la negociación total de dicho instrumento en la Unión. Cuando se 
supera este umbral, se suspende toda negociación no transparente de ese instrumento. 
El umbral específico del centro deja margen para seguir utilizando esas exenciones en 
otras plataformas en las que todavía no se haya suspendido la negociación de esa acción 
o instrumento financiero asimilado, hasta que se supere el umbral a escala de la Unión. 
Esto genera complejidad en términos de seguimiento de los niveles de negociación no 
transparente y de ejecución de la suspensión. Para simplificar la doble limitación de 
volumen manteniendo al mismo tiempo su eficacia, el presente Reglamento introduce 
una nueva limitación única de volumen basada solamente en el umbral a escala de la 
UE. Dicho umbral debe reducirse al 7 % para compensar un posible aumento de la 
negociación al amparo de dichas exenciones como consecuencia de la supresión del 
umbral específico del centro. Utilizando todos los datos de mercado disponibles y 
pertinentes, la AEVM debe evaluar periódicamente la calibración del umbral de la 
limitación única de volumen, su alcance, sus efectos en la competitividad de las 
empresas de la Unión y la importancia del impacto en el mercado y la eficiencia del 
proceso de formación de precios en la Unión. La AEVM también podría estudiar 
formas de mejorar de manera significativa las limitaciones actualmente en vigor para 
limitar el «dark trading», incluida una mayor intervención en cualquier sistema de 
negociación, en lugar de solo parte de estos sistemas, a fin de garantizar que sean 
eficaces en su objetivo de salvaguardar el proceso de formación de precios sin afectar 
indebidamente a la competitividad mundial de las empresas de la Unión y al atractivo 
de los mercados de la Unión. Teniendo en cuenta las consideraciones relativas a la 
estabilidad financiera, las mejores prácticas internacionales y la evolución de la 
situación, la AEVM debe formular sus sugerencias en un informe a la Comisión a 
más tardar el... [tres años después de la entrada en vigor del presente Reglamento 
modificativo], y posteriormente cada dos años.

(8) El artículo 10 del Reglamento (UE) n.º 600/2014 establece requisitos para que los 
centros de negociación publiquen información relativa a las operaciones con 
instrumentos distintos de acciones e instrumentos asimilados, incluidos el precio y el 
volumen. El artículo 11 de dicho Reglamento establece los motivos por los que las 
autoridades nacionales competentes permiten retrasar la publicación de dichos datos. Se 
permite aplazar la publicación de esos datos cuando una operación supere el umbral de 
gran volumen y se refiera a un instrumento para el que no exista un mercado líquido, o 
cuando dicha operación supere el volumen específico del umbral del instrumento en 
caso de que en la operación participen proveedores de liquidez. Las autoridades 
nacionales competentes tienen discrecionalidad en cuanto a la duración del 
aplazamiento y a los detalles de las operaciones que pueden aplazarse. Esta 
discrecionalidad ha dado lugar a prácticas diferentes entre los Estados miembros y a la 
ineficacia de publicaciones sobre transparencia post-negociación. Para garantizar la 
transparencia frente a todos los tipos de inversores, es necesario armonizar el régimen 
de aplazamiento a escala de la Unión Europea, eliminar la discrecionalidad a nivel 
nacional y facilitar la consolidación de los datos de mercado. Procede, por tanto, reforzar 
los requisitos de transparencia post-negociación eliminando la discrecionalidad de las 
autoridades nacionales competentes y estableciendo las categorías de operaciones 
respecto a las que se permite el aplazamiento, teniendo en cuenta el tamaño de las 
operaciones y la liquidez de los instrumentos financieros de que se trate. 

(9) Para garantizar un nivel adecuado de transparencia, el precio y el volumen de las 
operaciones de instrumentos distintos de acciones e instrumentos asimilados deben 
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publicarse en un momento tan próximo al tiempo real como sea posible y el precio solo 
debe retrasarse como máximo hasta el final de la jornada de negociación. No obstante, 
con el fin de no exponer a los proveedores de liquidez en instrumentos distintos de 
acciones e instrumentos asimilados a un riesgo indebido, debe ser posible ocultar el 
precio y el volumen de operaciones de gran cuantía durante un periodo de tiempo más 
prolongado, que no debe ser superior a cuatro semanas. La calibración exacta de los 
distintos segmentos correspondientes a diferentes aplazamientos debe dejarse a la 
AEVM debido a los conocimientos técnicos necesarios para especificar la calibración, 
así como a la necesidad de permitir la flexibilidad para modificar la calibración. Dichos 
aplazamientos deben basarse en la liquidez del instrumento distinto de acciones e 
instrumentos asimilados utilizando el volumen de emisión como valor aproximado y 
en el volumen de la operación (volumen de negociación) únicamente. Con el fin de 
simplificar el régimen de transparencia pre-negociación para los bonos y derivados, 
el volumen específico del instrumento debe suprimirse, y el nivel de gran volumen 
debe reducirse de manera que solo se mantenga un único umbral a un nivel adecuado. 
La AEVM debe revisar periódicamente las calibraciones de los aplazamientos 
aplicables a los distintos segmentos, con el objetivo de reducirlos gradualmente si las 
pruebas cualitativas y cuantitativas lo permiten.

(10) El artículo 13 del Reglamento (UE) n.º 600/2014 exige que los organismos rectores del 
mercado y las empresas de servicios de inversión que gestionen un centro de 
negociación pongan a disposición del público, en condiciones comerciales razonables, 
la información pre-negociación y post-negociación sobre las operaciones con 
instrumentos financieros, y que garanticen un acceso no discriminatorio a dicha 
información. Sin embargo, dicho artículo no ha cumplido sus objetivos. La información 
facilitada por los centros de negociación, los APA y los internalizadores sistemáticos en 
condiciones comerciales razonables no permite a los usuarios comprender las políticas 
de datos de mercado ni cómo se fija el precio de los datos de mercado. La AEVM 
publicó directrices en las que explicaba cómo debía aplicarse el concepto de condiciones 
comerciales razonables. Estas directrices deben convertirse en obligaciones legales. 
Debido al elevado nivel de detalle requerido para especificar el concepto de condiciones 
comerciales razonables y a la flexibilidad necesaria para modificar las normas aplicables 
atendiendo a la rápida evolución del panorama de datos, la AEVM debe estar facultada 
para elaborar proyectos de normas técnicas de regulación que especifiquen qué 
constituyen condiciones comerciales razonables y cómo debe aplicarse el concepto de 
condiciones comerciales razonables, reforzando así la aplicación armonizada y 
coherente del artículo 13 del Reglamento (UE) n.º 600/2014.

(11) A fin de reforzar el proceso de formación de precios y mantener unas condiciones de 
competencia equitativas entre los centros de negociación y los internalizadores 
sistemáticos, el artículo 14 del Reglamento (UE) n.º 600/2014 exige a los 
internalizadores sistemáticos que publiquen todas las cotizaciones de acciones e 
instrumentos asimilados que hayan colocado por debajo del tamaño estándar del 
mercado. Los internalizadores sistemáticos tienen libertad para decidir qué volúmenes 
cotizan, siempre que coticen a un tamaño mínimo del 10 % del tamaño estándar del 
mercado. Sin embargo, esta posibilidad ha dado lugar a que los internalizadores 
sistemáticos de acciones e instrumentos asimilados proporcionen niveles muy bajos de 
transparencia pre-negociación, y ha obstaculizado la consecución de unas condiciones 
de competencia equitativas. Por lo tanto, es necesario exigir a los internalizadores 
sistemáticos que publiquen cotizaciones en firme relativas a un tamaño mínimo que 
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deberá determinar la AEVM. A la hora de determinar el tamaño mínimo, es 
conveniente que la AEVM tenga en cuenta los siguientes objetivos: aumentar la 
transparencia pre-negociación de acciones e instrumentos asimilados para beneficio 
de los inversores finales; mantener unas condiciones de competencia equitativas entre 
centros de negociación e internalizadores sistemáticos; proporcionar a los inversores 
finales una gama adecuada de opciones de negociación; y garantizar que el 
panorama de la negociación en la Unión sigue siendo atractivo y competitivo a escala 
tanto nacional como internacional. 

(12) Con objeto de crear unas condiciones de competencia equitativas, además de la 
obligación de publicar cotizaciones en firme, ▌los internalizadores sistemáticos ▌no 
deben estar autorizados a casar en el punto intermedio por debajo de un tamaño que 
determine la AEVM y conforme con el tamaño por debajo del cual se apliquen los 
requisitos de transparencia pre-negociación de los internalizadores sistemáticos. 
Además, debe aclararse que los internalizadores sistemáticos deben poder casar en el 
punto intermedio ▌por encima de este tamaño ▌sin cumplir el régimen de variación 
mínima de cotización. De este modo, la Unión se adecuaría a las prácticas prevalentes 
en los mercados internacionales.

(13) Los participantes en el mercado necesitan datos básicos de mercado para poder tomar 
decisiones de inversión con conocimiento de causa. De conformidad con el actual 
artículo 27 nonies del Reglamento (UE) n.º 600/2014, la obtención de datos básicos de 
mercado sobre determinados instrumentos financieros directamente de los centros de 
negociación y los APA exige que los proveedores de información consolidada celebren 
acuerdos de licencia independientes con todos esos contribuidores de datos. Este 
proceso es gravoso, costoso y requiere mucho tiempo. Esto ha constituido uno de los 
obstáculos para que surgieran proveedores de información consolidada que operen de 
forma transversal en varios mercados. Este obstáculo debe eliminarse para que los 
proveedores de información consolidada puedan obtener los datos de mercado y superar 
las cuestiones relacionadas con la concesión de licencias. Los centros de negociación y 
los APA, o las empresas de servicios de inversión y los internalizadores sistemáticos sin 
intervención de los APA («contribuidores de datos de mercado») deben estar obligados 
a presentar sus datos de mercado a los proveedores de información consolidada y a 
utilizar para ello plantillas armonizadas que respeten normas de datos de alta calidad. 
Solo los PIC seleccionados y autorizados por la AEVM deben poder recopilar datos de 
mercado armonizados de las distintas fuentes de datos de conformidad con la norma de 
contribución obligatoria. Para que los datos de mercado resulten útiles para los 
inversores, debe exigirse a los contribuidores de datos de mercado que faciliten al PIC 
datos de mercado en un momento tan próximo al tiempo real como sea técnicamente 
posible. 

(14) Los títulos II y III del Reglamento (UE) n.º 600/2014 exigen que los centros de 
negociación, los APA, las empresas de servicios de inversión y los internalizadores 
sistemáticos («contribuidores de datos de mercado») publiquen datos pre-negociación 
sobre instrumentos financieros, incluidos los precios de compra y venta y los datos post-
negociación sobre las operaciones, incluido el precio y el volumen al que se ha 
concluido una operación con un instrumento específico. Los participantes en el mercado 
no están obligados a utilizar los datos básicos de mercado consolidados facilitados por 
el PIC. Por lo tanto, la obligación de publicar esos datos pre-negociación y post-
negociación debe seguir siendo aplicable para que los participantes en el mercado 
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puedan acceder a los datos de mercado. No obstante, para evitar una carga indebida 
sobre los contribuidores de datos de mercado, conviene armonizar en la medida de lo 
posible su obligación de publicar datos de mercado y la obligación de aportar datos al 
PIC. 

(15) Debido a las diferencias de calidad de los datos de mercado, resulta difícil para los 
participantes en el mercado comparar esos datos, lo que resta mucho valor añadido a la 
consolidación de datos. Es de suma importancia para el correcto funcionamiento del 
régimen de transparencia establecido en los títulos II y III del Reglamento (UE) 
n.º 600/2014 y para la consolidación de datos por parte de los proveedores de 
información consolidada que los datos de mercado sean de alta calidad. Procede, por 
tanto, exigir que dichos datos de mercado cumplan normas de alta calidad tanto en lo 
que se refiere al contenido como al formato. Debe ser posible modificar el contenido y 
el formato de los datos en un plazo breve para adaptarse a las cambiantes prácticas y 
perspectivas del mercado. Por consiguiente, la AEVM debe especificar los requisitos de 
calidad de los datos mediante un proyecto de normas técnicas reguladoras teniendo en 
cuenta las normas y prácticas que prevalecen en el sector, la evolución internacional 
y las normas convenidas a escala de la Unión o internacional, así como el 
asesoramiento de un grupo consultivo específico establecido por la Comisión y 
encargado de formular indicaciones limitadas al resultado de un sistema de 
información consolidada. La AEVM deberá participar activamente en la labor de 
dicho grupo consultivo. 

(16) Para supervisar mejor los hechos que se deban notificar, la Directiva 2014/65/UE 
armonizó la sincronización de los relojes comerciales de los centros de negociación y 
sus miembros. Para garantizar que, en el contexto de la consolidación de los datos de 
mercado, los sellos de tiempo comunicados por diferentes entidades puedan compararse 
de forma significativa, conviene ampliar los requisitos de armonización de la 
sincronización de los relojes comerciales a los internalizadores sistemáticos, los APA y 
los proveedores de información consolidada. Debido al nivel de conocimientos técnicos 
necesario para especificar los requisitos para la aplicación de un reloj comercial 
sincronizado, la AEVM debe estar facultada para elaborar proyectos de normas técnicas 
de regulación que especifiquen la precisión con la que deben sincronizarse los relojes. 

(17) El artículo 23 del Reglamento (UE) n.º 600/2014 exige que la mayor parte de la 
negociación de acciones tenga lugar en centros de negociación o internalizadores 
sistemáticos («obligación de negociación de acciones»). Este requisito no se aplicará a 
las operaciones con acciones que no sean sistemáticas, sino ad hoc, irregulares y 
ocasionales. No está claro cuándo resulta aplicable esta exención. Por consiguiente, la 
AEVM aclaró este extremo estableciendo una distinción entre acciones sobre la base de 
su número internacional de identificación de valores (ISIN). Según esta distinción, solo 
las acciones con ISIN del EEE están sujetas a la obligación de negociación de acciones. 
Este criterio aporta claridad a los participantes en el mercado que negocian acciones. 
Procede, por tanto, incorporar la práctica actual de la AEVM en el Reglamento (UE) 
n.º 600/2014, suprimiendo al mismo tiempo la exención para las operaciones con 
acciones que no sean sistemáticas, sino ad hoc, irregulares y ocasionales. ▌

(18) La determinación de la fecha límite en la que se han de comunicar las operaciones es 
importante para garantizar una preparación suficiente tanto por parte de los supervisores 
como de las entidades que comunican la información. También es fundamental 
armonizar el calendario de los cambios en los distintos marcos de notificación. La 
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fijación de esta fecha en un acto delegado proporcionará la flexibilidad necesaria y 
adaptará las competencias de la AEVM a las establecidas en el Reglamento (UE) 
2019/834. Para aumentar la coherencia general de la comunicación de información en 
el mercado, la AEVM también deberá tener en cuenta la evolución internacional y las 
normas que se adopten tanto a escala de la Unión como a escala mundial a la hora de 
elaborar los proyectos de normas técnicas de regulación pertinentes.

(19) La notificación en los mercados financieros, en particular la notificación sobre 
operaciones, ya está altamente automatizada y los datos están más normalizados. 
Algunas incoherencias entre los marcos ya se han resuelto en el Reglamento sobre la 
infraestructura del mercado europeo (EMIR), en su revisión REFIT, y en el Reglamento 
sobre transparencia de las operaciones de financiación de valores. Las competencias de 
la AEVM deben adaptarse para adoptar normas técnicas y garantizar una mayor 
coherencia en la notificación de las operaciones entre los marcos del EMIR, del 
Reglamento sobre las operaciones de financiación de valores y del MiFIR. Esto 
mejorará la calidad de los datos de las operaciones y evitará costes adicionales 
innecesarios para el sector. Además, la notificación sobre operaciones debe permitir 
un amplio intercambio de datos de operaciones entre las autoridades nacionales 
competentes con el fin de reflejar adecuadamente las necesidades cambiantes de estas 
últimas en materia de supervisión para llevar a cabo un seguimiento de la evolución 
más reciente del mercado y los posibles riesgos asociados. De este modo deberá 
abordarse, por ejemplo, la necesidad de toda autoridad nacional competente de 
obtener una visión global y exhaustiva de las inversiones efectuadas por los clientes 
residentes, con domicilio o establecidos en su jurisdicción, así como de los lugares en 
los que se realizan tales inversiones a través de empresas de inversión autorizadas en 
otro Estado miembro o de instrumentos financieros respecto a los que no es la 
autoridad competente del mercado más relevante en términos de liquidez.

(19 bis) Los participantes en el mercado y la AEVM han puesto de relieve que el 
régimen de notificación existente puede generar incertidumbre respecto a quién debe 
notificar las operaciones, y dar lugar a una doble notificación. El problema es 
particularmente grave cuando las empresas de inversión que negocian entre sí 
ignoran si su contraparte es un internalizador sistemático para el instrumento 
financiero negociado y, como tal, debe notificar las operaciones al agente de 
publicación autorizado. Además, el vínculo entre la obligación de notificar y el 
estatuto del internalizador sistemático ha dado lugar a un excesivo número de 
internalizadores sistemáticos en la Unión, lo que distorsiona la visión de los 
participantes en el mercado. El vínculo entre el estatuto de internalizador sistemático 
y los requisitos de transparencia y notificación post-negociación debe eliminarse, 
introduciendo a cambio la posibilidad de que los participantes en el mercado se 
registren como entidad informadora designada. Asimismo, la AEVM debe establecer 
un registro de todas las entidades de notificación designadas, especificando su 
identidad y los instrumentos o clases de instrumentos respecto a los que poseen tal 
condición. De este modo se eliminaría la incertidumbre respecto a quién debe 
notificar una operación y se reduciría la carga normativa sobre las empresas de 
inversión, y en particular sobre las de menor tamaño. Otra ventaja de tal enfoque 
sería que solo las empresas que reúnan las condiciones para ser internalizadores 
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sistemáticos o hayan optado por ejercer como tales actuarán como proveedores de 
liquidez, proporcionando así mayor claridad a la estructura general del mercado de 
renta variable.

(20) La competencia entre los proveedores de información consolidada garantiza que la 
información consolidada se facilite de la manera más eficiente y en las mejores 
condiciones para los usuarios. Sin embargo, hasta ahora ninguna entidad ha solicitado 
actuar como proveedor de información consolidada. Por consiguiente, se considera 
adecuado facultar a la AEVM para que organice periódicamente un procedimiento de 
selección competitivo para seleccionar una única entidad que pueda proporcionar 
información consolidada para cada clase de activo especificada. La AEVM debe 
priorizar la selección y la autorización de un proveedor de información consolidada 
respecto a los bonos, seguidos de las acciones y los fondos cotizados y, por último, de 
los derivados. Los procesos de selección de cada PIC deben escalonarse con arreglo 
a intervalos periódicos, y cada proceso de selección debe comenzar, a más tardar, seis 
meses después del inicio del proceso precedente. Dadas las similitudes entre las 
acciones y los fondos cotizados, la AEVM debe llevar a cabo un proceso paralelo para 
estos dos instrumentos financieros, aceptando propuestas respecto a un único sistema 
de información consolidada que comprenda tanto las acciones como los fondos 
cotizados, o a dos sistemas de información consolidada. Tanto para las acciones como 
para los fondos cotizados, los datos de mercado que los contribuidores de datos deben 
enviar al PIC pertinente deben contener datos de mercado pre-negociación y post-
negociación relacionados con los cinco primeros niveles de los libros de órdenes. 

(21) De acuerdo con los datos presentados en la evaluación de impacto que acompaña a la 
presente propuesta de Reglamento, la generación de ingresos prevista para el sistema de 
información financiera variará en función de las características precisas de la 
información consolidada. Los ingresos esperados del PIC deben superar 
significativamente el coste de su producción y, por lo tanto, contribuir a crear un sistema 
sólido de participación en los ingresos en el que el PIC y los contribuidores de datos de 
mercado compartan intereses comerciales armonizados. Este principio no debe impedir 
que los PIC obtengan un margen de beneficio necesario para mantener un modelo de 
negocio viable y utilicen los datos básicos del mercado para ofrecer más análisis u otros 
servicios destinados a aumentar los ingresos globales. El contribuidor de datos de 
mercado debe recibir, como mínimo, una remuneración basada en los costes en que 
haya incurrido al generar los datos y facilitárselos al PIC. Los inversores minoristas 
deben tener acceso a la información consolidada, ya sea de manera gratuita o a 
cambio de una cuota anual nominal, y el proveedor de información consolidada debe 
garantizar que la información facilitada a los inversores minoristas resulte fácilmente 
accesible y se muestre en un formato sencillo para el usuario y comprensible.

(22) Existe una diferencia objetiva entre un centro de admisión primaria y otros centros de 
negociación que actúan como mercados secundarios de negociación. Un centro de 
admisión primaria admite a las empresas a los mercados públicos, desempeñando un 
papel crucial en la vida de una acción y en su liquidez. Esto es especialmente cierto en 
el caso de las acciones cotizadas en mercados regulados más pequeños, que suelen 
seguir negociándose principalmente en el centro de admisión primaria. En los mercados 
regulados de menor tamaño y en los mercados de crecimiento de las pymes, el nivel 
de concentración de la negociación de acciones, respecto a las que también 
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constituyen el centro de admisión primaria, da lugar a que su contribución relativa a 
la fragmentación de la negociación en la Unión sea menos significativa que la de los 
mercados regulados de mayor tamaño. El volumen medio diario de negociación de 
acciones en los mercados regulados más pequeños es relativamente escaso, y a 
menudo representa menos del 1 % del volumen medio diario de negociación de la 
Unión en su conjunto. Los mercados regulados de menor tamaño y los mercados de 
crecimiento de las pymes son, en promedio, menos diversificados y más dependientes 
de los ingresos derivados de los datos, y la contribución obligatoria a la información 
consolidada para las acciones podría privarles de su fuente de ingresos más 
importante. Por tanto, dados los niveles inferiores de fragmentación de los mercados 
de menor tamaño, su cuota relativa en el panorama global de la negociación y las 
inquietudes legítimas respecto a la viabilidad de su actividad empresarial, una 
exclusión respecto a las contribuciones obligatorias a la información consolidada 
debería considerarse adecuada para que puedan mantener sus admisiones locales y 
salvaguardar un ecosistema rico y dinámico en consonancia con los objetivos de la 
Unión de los Mercados de Capitales. Desde la perspectiva del procedimiento, el primer 
criterio de exclusión debería ser la cuota de mercado; si la cuota de mercado en 
cualquier momento en el futuro excede del umbral establecido en el presente 
Reglamento, los criterios de fragmentación deberán aplicarse como criterios de 
exención alternativos. Sin perjuicio de la exención respecto a la contribución 
obligatoria, los mercados regulados de menor tamaño que deseen ser incluidos en la 
visión consolidada que proporciona la información consolidada deberán optar por 
integrarse en el régimen de contribución obligatoria notificando a la AEVM su 
intención. En cualquier caso, el desarrollo de un sistema de información consolidada 
debe perseguir la consecución de una representación completa de los centros de 
negociación de la Unión, con el fin de lograr todos los beneficios de una unión de los 
mercados de capitales integrada.

(23) El resultado deseado de la información consolidada sería proporcionar a los 
inversores finales una visión global verdaderamente consolidada de las 
oportunidades de negociación disponibles en la Unión, incluidos los pequeños 
mercados regulados y unos menores costes de negociación mediante un aumento de 
la competencia transfronteriza, elevando así el atractivo general a escala nacional e 
internacional de los mercados de capitales de la Unión, y fomentando su crecimiento, 
en consonancia con los objetivos de la Unión de los Mercados de Capitales. Con 
independencia de la exención otorgada a los pequeños mercados regulados con 
arreglo al presente Reglamento respecto a la contribución obligatoria de datos de 
mercado a la información consolidada, debe establecerse un régimen de participación 
en los ingresos ▌para la información consolidada de las acciones y fondos cotizados, 
con el fin de incentivar que dichos mercados opten por integrarse en el régimen de 
contribución obligatoria que, en cualquier caso, debe seguir siendo plenamente 
voluntario. En particular, los datos de las operaciones con las acciones menos líquidas 
deben recibir una remuneración superior a la que indicaría su valor de negociación 
teórico. La consideración de una acción como menos líquida debe determinarse sobre la 
base de la proporción de liquidez transparente pre-negociación que corresponda al 
mercado regulado que admite la acción menos líquida, en relación con el volumen 
medio diario de negociación de dicha acción.

(24) Dada la novedad de la información consolidada en el contexto de los mercados 
financieros de la UE, debe encomendarse a la AEVM que facilite a la Comisión Europea 
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una evaluación del régimen de participación en los ingresos diseñado para incentivar a 
los pequeños mercados regulados a optar por participar en la contribución obligatoria 
de datos de mercado en el contexto del sistema de información consolidada sobre 
acciones y fondos cotizados. Este informe debe elaborarse tras un mínimo de dieciocho 
meses de funcionamiento del PIC y, posteriormente, a petición de la Comisión, cuando 
se considere necesario o apropiado. La evaluación debe centrarse, en particular, en si la 
participación de pequeños mercados regulados en los ingresos del PIC es justa y eficaz 
para inducir a estos mercados a participar en la contribución a la información 
consolidada y salvaguardar el papel que desempeñan estos mercados en su ecosistema 
financiero local. Resulta conveniente que la evaluación determine, asimismo, si la 
inclusión de tales pequeños mercados regulados en la información consolidada ha 
dado lugar a un aumento de los volúmenes de negociación de acciones en tales 
mercados regulados, un efecto positivo en la participación de inversores profesionales 
y minoristas en el mercado, y una mejora de las condiciones de negociación para los 
inversores finales. La Comisión debe estar facultada para revisar el mecanismo de 
asignación mediante un acto delegado, cuando sea necesario o apropiado.

(25) Es necesario garantizar que los proveedores de información consolidada subsanen las 
asimetrías de información en los mercados de capitales de manera sostenible y que 
faciliten datos consolidados fiables. Por consiguiente, los proveedores de información 
consolidada deben estar obligados a cumplir los requisitos organizativos y las normas 
de calidad del servicio que deben respetarse en todo momento una vez que hayan sido 
autorizados por la AEVM. Las normas de calidad deben abarcar aspectos relacionados 
con la recopilación de datos básicos de mercado consolidados, el sellado de tiempo 
preciso de dichos datos en las distintas fases de la cadena de suministro, el cobro y la 
administración de las cuotas de suscripción a los datos de mercado y la asignación de 
ingresos a los contribuidores de datos de mercado.

(26) Con el fin de mantener la confianza de los participantes del mercado en el 
funcionamiento de un proveedor de información consolidada, dichas entidades deben 
elaborar periódicamente una serie de informes públicos sobre el cumplimiento de las 
obligaciones que les incumben en virtud del presente Reglamento, en particular sobre 
estadísticas de rendimiento e informes de incidentes relativos a la calidad de los datos y 
los sistemas. Debido a la naturaleza sumamente técnica del contenido del informe, la 
AEVM debe estar facultada para especificar el contenido, el formato y el calendario. 

(27) El requisito de que los informes de negociación estén disponibles gratuitamente después 
de quince minutos se aplica actualmente a todos los centros de negociación, APA y PIC. 
En el caso de los PIC, este requisito obstaculiza la comercialización de la consolidación 
de los datos básicos del mercado y limita considerablemente la viabilidad comercial de 
un posible PIC, ya que algunos clientes potenciales podrían preferir esperar a los datos 
gratuitos consolidados en lugar de suscribirse al sistema de información consolidada. 
Este es el caso, en particular, de los bonos y derivados que, en general, no se negocian 
con frecuencia y cuyos datos a menudo conservan la mayor parte de su valor después 
de quince minutos. Si bien el requisito de facilitar los datos gratuitamente después de 
quince minutos debe mantenerse para los centros de negociación y los APA, debe 
retirarse en el caso de los PIC para proteger su posible modelo de negocio. 

(28) El artículo 28 del Reglamento (UE) n.º 600/2014 exige que los derivados extrabursátiles 
sujetos a la obligación de compensación se negocien en centros de negociación. El 
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Reglamento (UE) 2019/834 del Parlamento Europeo y del Consejo13 modificó el 
Reglamento (UE) n.º 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo14 para reducir el 
alcance de las entidades sujetas a la obligación de compensación. A la luz de la estrecha 
interconexión entre la obligación de compensación en virtud del Reglamento (UE) 
n.º 648/2012 y la obligación de negociación de derivados en virtud del Reglamento (UE) 
n.º 600/2014, y con el fin de garantizar una mayor coherencia jurídica y simplificar el 
marco jurídico, es necesario y conveniente volver a armonizar la obligación de 
negociación de derivados con la obligación de compensación para los derivados. Sin 
esta armonización, determinadas contrapartes financieras y no financieras más pequeñas 
ya no estarían sujetas a la obligación de compensación, pero seguirían estando sujetas a 
la obligación de negociación.

(29) El artículo 6 bis del Reglamento (UE) n.º 648/2012 establece un mecanismo para 
suspender temporalmente la obligación de compensación cuando dejen de cumplirse los 
criterios en virtud de los cuales se sometieron a dicha obligación determinadas 
categorías de derivados extrabursátiles, o cuando la suspensión se considere necesaria 
para evitar una amenaza grave para la estabilidad financiera de la Unión. No obstante, 
dicha suspensión puede impedir que las contrapartes puedan cumplir con su obligación 
de negociación, establecida en el Reglamento (UE) n.º 600/2014, ya que la obligación 
de compensación es un requisito previo para la obligación de negociación. Por 
consiguiente, es necesario establecer que, cuando la suspensión de la obligación de 
compensación dé lugar a un cambio significativo de los criterios de la obligación de 
negociación, debe ser posible suspender simultáneamente la obligación de negociación 
para la misma categoría o categorías de derivados extrabursátiles sujetas a la suspensión 
de la obligación de compensación. 

(30) Es necesario un mecanismo de suspensión ad hoc para garantizar que la Comisión pueda 
reaccionar rápidamente ante cambios significativos en las condiciones del mercado que 
puedan tener un efecto importante en la negociación de derivados y sus contrapartes. 
Cuando se den tales condiciones de mercado, y a petición de la autoridad competente 
de un Estado miembro, la Comisión debe poder suspender la obligación de negociación, 
independientemente de cualquier suspensión de la obligación de compensación. Dicha 
suspensión de la obligación de negociación debe ser posible cuando las actividades de 
una empresa de servicios de inversión de la UE con una contraparte no perteneciente al 
EEE se vean indebidamente afectadas por el ámbito de aplicación de la obligación de 
negociación de la UE sobre derivados y cuando dicha empresa actúe como creadora de 
mercado en la categoría de derivados sujetos a la obligación de negociación. La cuestión 
del solapamiento de las obligaciones de negociación de derivados es especialmente 
grave cuando se negocia con contrapartes domiciliadas en una jurisdicción de un tercer 
país que aplica su propia obligación de negociación de derivados. Esta suspensión 
también ayudaría a las contrapartes de la UE a seguir siendo competitivas en los 

13 Reglamento (UE) 2019/834 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2019, que 
modifica el Reglamento (UE) n.º 648/2012 en lo relativo a la obligación de compensación, la suspensión de la 
obligación de compensación, los requisitos de notificación, las técnicas de reducción del riesgo en los contratos 
de derivados extrabursátiles no compensados por una entidad de contrapartida central, la inscripción y la 
supervisión de los registros de operaciones y los requisitos aplicables a los registros de operaciones (DO L 141 
de 28.5.2019, p. 42).
14 Reglamento (UE) n.º 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a 
los derivados extrabursátiles, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones (DO L 201 de 
27.7.2012, p. 1).
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mercados mundiales. A la hora de decidir sobre la suspensión de la obligación de 
negociación, la Comisión debe tener en cuenta el impacto de dicha suspensión en la 
obligación de compensación establecida en el Reglamento (UE) n.º 648/2012.

(31) Las disposiciones de acceso abierto para los derivados negociados en un mercado 
regulado reducen el atractivo de invertir en nuevos productos, ya que los competidores 
pueden acceder sin la inversión inicial. La aplicación del régimen de acceso abierto a 
los derivados negociados en un mercado regulado, establecido en el artículo 35 y 36 del 
Reglamento (UE) n.º 600/2014, puede, por tanto, limitar la competitividad de estos 
productos, eliminando los incentivos para que los mercados regulados creen nuevos 
derivados negociados en dichos mercados. Procede, por tanto, establecer que dicho 
régimen no se aplique a la ECC o el centro de negociación de que se trate en lo que 
respecta a los derivados negociados en un mercado regulado, fomentando así la 
innovación y el desarrollo de los derivados negociados en mercados regulados en la 
Unión. 

(32) Los intermediarios financieros deben esforzarse por lograr el mejor precio posible y la 
mayor probabilidad posible de ejecución de las operaciones que ejecutan en nombre de 
sus clientes. A tal fin, los intermediarios financieros deben seleccionar el centro de 
negociación o la contraparte para ejecutar sus operaciones con sus clientes únicamente 
atendiendo al criterio de lograr la ejecución por lo mejor para sus clientes. La recepción 
por parte de un intermediario financiero, cuando actúe en nombre de sus clientes, de 
una cuota, una comisión o cualquier prestación no monetaria de un tercero a cambio 
de dirigir órdenes de clientes para su ejecución por dicho tercero debe ser incompatible 
con ese principio de ejecución por lo mejor. Por consiguiente, debe prohibirse a las 
empresas de inversión recibir dicho pago o cualquier otra prestación no monetaria. 
Esta prohibición se hace necesaria a la luz de las prácticas divergentes de las 
autoridades nacionales competentes en toda la Unión a la hora de aplicar y supervisar 
los requisitos de ejecución óptima establecidos en el artículo 27 de la 
Directiva 2014/65/UE. Por este motivo, no debe considerarse aceptable ninguna otra 
discrecionalidad nacional con respecto a las normas aplicables a la dirección de 
órdenes de clientes para su ejecución.

(32 bis) La crisis energética de 2022 ha puesto de manifiesto que el marco regulador 
para la negociación de derivados sobre materias primas establecido en la 
Directiva 2014/65/UE podría mejorarse aún más. En particular, el impacto de unos 
ajustes de los márgenes de garantía más elevados y frecuentes y la situación 
reguladora de los participantes en el mercado, las repercusiones de la volatilidad y los 
precios extremos y el impacto de las empresas comerciales de terceros países son 
elementos que podrían justificar una revisión del marco de los derivados sobre 
materias primas. En particular, el impacto y las consecuencias de la introducción de 
períodos mínimos de participación para los derivados sobre materias primas merece 
una mayor consideración. Por consiguiente, la AEVM debe llevar a cabo un análisis 
para determinar si dicho período mínimo de participación podría limitar 
efectivamente la volatilidad en los mercados de derivados sin afectar negativamente 
al funcionamiento de dichos mercados.

(33) La Comisión debe adoptar los proyectos de normas técnicas de regulación elaborados 
por la AEVM en relación con las características exactas del régimen de aplazamiento 
para las operaciones con instrumentos distintos de acciones e instrumentos asimilados, 
el suministro de información en condiciones comerciales razonables, la aplicación de 
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relojes comerciales sincronizados por los centros de negociación, los internalizadores 
sistemáticos, los APA y los PIC, y las características de la obligación de información 
pública de los PIC. La Comisión debe adoptar tales normas técnicas de regulación 
mediante actos delegados, de conformidad con el artículo 290 del TFUE y con los 
artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.º 1093/2010.

(34) Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, facilitar la aparición de un 
proveedor de información consolidada para el conjunto de los mercados para cada 
categoría de activos y modificar determinados aspectos de la legislación vigente con el 
fin de mejorar la transparencia de los mercados de instrumentos financieros, así como 
mejorar la igualdad de condiciones entre los mercados regulados y los 
internalizadores sistemáticos, además de reforzar la competitividad internacional de 
los mercados de capitales de la Unión, no pueden ser alcanzados de manera suficiente 
por los Estados miembros, sino que, debido a su dimensión y efectos, pueden lograrse 
mejor a nivel de la Unión, las medidas deben adoptarse a escala de la Unión, de 
conformidad con el principio de subsidiariedad consagrado en el artículo 5 del Tratado 
de la Unión Europea. De conformidad con el principio de proporcionalidad establecido 
en el mismo artículo, el presente Reglamento no excede de lo necesario para alcanzar 
dichos objetivos. El presente Reglamento respeta además los derechos fundamentales y 
observa los principios reconocidos en la Carta, en particular la libertad de empresa y el 
derecho a la protección de los consumidores.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Artículo 1
Modificaciones del Reglamento (UE) n.º 600/2014

(1) El artículo 1 se modifica como sigue:

a) en el apartado 1, se añade la letra h) siguiente:

h) el ámbito de aplicación de la negociación multilateral.»;

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

«3. El título V del presente Reglamento se aplicará asimismo a todas las 
contrapartes financieras a que se refiere el artículo 4 bis, apartado 1, párrafo 
segundo, del Reglamento (UE) n.º 648/2012 y a todas las contrapartes no 
financieras a que se refiere el artículo 10, apartado 1, párrafo segundo, de dicho 
Reglamento.»;

c) se inserta el apartado 7 bis siguiente:

«7 bis. Todo sistema multilateral operará o bien con arreglo a las disposiciones 
del título II de la Directiva 2014/65/UE en lo que respecta a los SMN o los SOC, 
o bien con arreglo a las disposiciones del título III de dicha Directiva en lo que 
respecta a los mercados regulados.

Toda empresa de servicios de inversión que, de forma organizada, frecuente, 
sistemática y sustancial, negocie por cuenta propia cuando ejecute órdenes de 
clientes al margen de un mercado regulado, un SMN o un SOC operará con 
arreglo al título III del presente Reglamento.

Sin perjuicio de lo dispuesto en los artículos 23 y 28, todas las empresas de 
servicios de inversión que realicen operaciones con instrumentos financieros que 
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no se concluyan en sistemas multilaterales o internalizadores sistemáticos 
cumplirán lo dispuesto en los artículos 20, 21, 22, 22 bis, 22 ter y 22 quater del 
presente Reglamento.».

(2) En el artículo 2, el apartado 1 se modifica como sigue:

a) el punto 11 se sustituye por el texto siguiente:

‘(11) «sistema multilateral»: todo sistema o mecanismo en el que interactúan 
los diversos intereses de compra y de venta de instrumentos financieros de 
múltiples terceros;»;

a bis) se añade el punto 16 bis) siguiente: 

«16 bis) «entidad informadora designada»: empresa de servicios de inversión 
responsable de hacer pública la información sobre las operaciones a través de 
un APA de conformidad con el artículo 20, apartado 1 y el artículo 21, 
apartado 1;»;

a ter) el punto 17 se modifica como sigue: 

a) en la letra a), se añade el inciso siguiente:

«iii bis) el volumen de emisión de las obligaciones de empresa;»;

b) la letra b) se sustituye por el texto siguiente:

«b) a efectos de los artículos 4, 5 y 14, un mercado de un instrumento 
financiero que se evalúe con arreglo a los siguientes criterios:

i) la capitalización de mercado;

ii) el número medio diario de operaciones con dichos instrumentos 
financieros, en particular el hecho de que un instrumento financiero se 
negocia diariamente;

iii) el efectivo medio diario negociado para esos instrumentos 
financieros;»; 

b) se añade el punto 34 bis) siguiente:

«34 bis) «contribuidor de datos de mercado»: un centro de negociación, un APA 
o, a efectos de la transparencia pre-negociación de las acciones, una empresa 
de servicios de inversión que emplee un internalizador sistemático;»;

c) el punto 35 se sustituye por el texto siguiente:

«35) «proveedor de información consolidada» o «PIC»: una persona 
autorizada de conformidad con el título IV bis, capítulo 1, del presente 
Reglamento para prestar el servicio de recopilar datos de mercado ▌de 
contribuidores de datos de mercado, y de consolidarlos en un flujo electrónico 
continuo de datos en tiempo real que proporcione datos reglamentarios y datos 
básicos de mercado ▌, y de proporcionarlos al usuario de datos de mercado;»;

c bis) el punto 36 bis) se sustituye por el texto siguiente:
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«36 bis) «proveedores de servicios de suministro de datos»: las personas a las 
que se hace referencia en los puntos 34, 35 y 36 y las personas a las que se 
hace referencia en el artículo 27 ter, apartado 2;»; 

d) se insertan los puntos 36 ter), 36 quater) y36d) siguientes:

36 ter) «datos básicos de mercado»:

a) todos los siguientes datos sobre acciones:

i) para los protocolos de negociación continua transparente, los 
precios de las cinco mejores de ofertas de compra y venta con los 
volúmenes correspondientes disponibles a tales precios;

i bis) en los sistemas de subasta, el precio al que se satisfará mejor el 
algoritmo de negociación, y el volumen ejecutado potencialmente 
a tal precio por los participantes en dicho sistema;

ii) para todas las operaciones que dan lugar a la formación de precios 
en todos los mecanismos de negociación, el precio de la operación 
y el volumen ejecutado, la hora de la operación, el protocolo de 
negociación, y las exenciones o aplazamientos aplicables;

iii) la información sobre las subastas intradía;

iv) la información sobre las subastas de cierre;

v) el código identificador de mercado que identifica el centro de 
ejecución;

vi) el identificador normalizado del instrumento que se aplica en todos 
los centros;

vii) la información del sello de tiempo sobre todo lo siguiente:

- la hora de ejecución de la operación en el centro, o de una 
modificación del mejor precio o volumen de oferta de compra y 
venta, de una modificación del precio o el volumen indicativos, y 
de una modificación del estado de negociación de un instrumento;

- la hora de publicación del centro de los elementos enumerados 
en el primer guion;

- cualquier cambio del estado de negociación de un instrumento 
o segmento; 

- la recepción de los datos de mercado por parte del proveedor de 
información consolidada;

- la difusión de los datos de mercado consolidados a los abonados 
por parte del proveedor de información consolidada;

viii) los protocolos de negociación y las exenciones o aplazamientos 
aplicables;

b) todos los datos siguientes sobre instrumentos distintos de acciones e 
instrumentos asimilados:



PE731.644v02-00 22/62 RR\1273973ES.docx

ES

i) el precio de la operación y cantidad/volumen ejecutados al precio 
indicado;

ii) el código identificador de mercado que identifica el centro de 
ejecución;

iii) el identificador normalizado del instrumento que se aplica en todos 
los centros;

iv) la información del sello de tiempo sobre todo lo siguiente:

- la hora de ejecución de la operación;

- la hora de publicación de la operación;

- la recepción de los datos de mercado de los contribuidores de 
datos de mercado;

- la recepción de los datos de mercado en el mecanismo de 
agregación/consolidación del consolidador;

- la difusión de los datos de mercado consolidados a los abonados;

v) los protocolos de negociación y las exenciones o aplazamientos 
aplicables;

36 quater) «datos reglamentarios»: datos relativos a la situación de los 
sistemas que casan órdenes relativas a instrumentos financieros, incluida la 
información sobre los mecanismos de gestión de volatilidad, las interrupciones 
de la negociación y los precios de apertura y cierre de dichos instrumentos 
financieros;».

36 quinquies) «grupo de operadores de mercado»: una empresa o agrupación 
de empresas que posea o controle dos o más operadores de mercado en la 
Unión;»;

(3) El artículo 4 se modifica como sigue:

▌  

b) en el apartado 2, el párrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«El precio de referencia mencionado en el apartado 1, letra a), se establecerá 
obteniendo:

a) el punto medio entre los precios de compra y venta actuales de cualquiera 
de las siguientes fuentes de información:

i) el centro de negociación en el que dichos instrumentos financieros 
fueron admitidos a negociación por primera vez;

ii) el mercado más importante en términos de liquidez;

iii) la información consolidada para acciones y fondos cotizados;

b) cuando no se disponga del precio contemplado en la letra a), el precio de 
apertura o cierre de la sesión de negociación pertinente.». 

b bis) el apartado 6 se modifica como sigue: 

i) la letra a) se sustituye por el texto siguiente:
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«a) el rango de precios de compra y venta o las cotizaciones de los 
creadores de mercado designados, así como la profundidad de las 
posiciones negociables a esos precios, que deban hacerse públicos para 
cada una de las categorías de instrumentos financieros de que se trate, 
de conformidad con el artículo 3, apartado 1, teniendo en cuenta la 
necesaria calibración de los diferentes tipos de sistemas de negociación 
a que se hace referencia en el artículo 3, apartado 2, y los datos 
pormenorizados pre-negociación, incluidos los identificadores de los 
diferentes tipos de órdenes o cotizaciones;»;

ii) se añade la letra siguiente: 

«e bis) el tamaño mínimo de una orden que pueda casarse utilizando la 
metodología de negociación a que se refiere el apartado 1, letra a), que 
se determinará teniendo en cuenta las buenas prácticas internacionales, 
la competitividad de las empresas de la Unión, la importancia del 
impacto de mercado y la eficiencia de la formación de precios.»;

4) El artículo 5 se modifica como sigue:

a) el título se sustituye por el texto siguiente:

«Artículo 5
Limitación de volumen»;

b) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Los centros de negociación suspenderán el uso de las exenciones a que 
se refieren el artículo 4, apartado 1, letra a), y el artículo 4 (1), letra b), inciso i), 
cuando el volumen de negociación de un instrumento financiero en la Unión al 
amparo de dichas exenciones supere el 7 % del volumen total negociado con 
dicho instrumento financiero en la Unión. Los centros de negociación basarán 
su decisión de suspender el uso de dichas exenciones en los datos publicados por 
la AEVM de conformidad con el apartado 4. Adoptarán dicha decisión en un 
plazo de dos días hábiles a partir de la publicación de los datos mencionados y 
para un período de seis meses.»;

c) se suprimen los apartados 2 y 3;

d) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

«4. La AEVM publicará, en un plazo de siete días hábiles a partir del final 
de cada mes natural, todos los datos siguientes:

a) el volumen total de negociación de la Unión de cada instrumento 
financiero en los 12 meses anteriores;

b) el porcentaje de la negociación de un instrumento financiero realizada ▌al 
amparo de las exenciones a que se refieren el artículo 4, apartado 1, letra 
a), y el artículo 4, apartado 1, letra b), inciso i) en toda la Unión y en cada 
centro de negociación durante los doce meses anteriores;
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c) la metodología utilizada para obtener los porcentajes a que se refiere la 
letra b).»; 

e) se suprimen los apartados 5 y 6;

f) el apartado 7 se sustituye por el texto siguiente:

«7. A fin de garantizar una base fiable para el seguimiento de la negociación 
realizada al amparo de las exenciones a que se refieren el artículo 4, apartado 1, 
letra a), y el artículo 4, apartado 1, letra b), inciso i), y para determinar si se han 
superado los límites a que se refiere el apartado 1, los gestores de centros de 
negociación dispondrán de sistemas y procedimientos que permitan identificar 
todas las operaciones que se hayan realizado en su centro al amparo de dichas 
exenciones.».

f bis) se añade el apartado siguiente:

«9 bis. A más tardar ... [tres años después de la fecha de entrada en vigor del 
presente Reglamento modificativo], y posteriormente cada dos años, la AEVM 
presentará a la Comisión un informe en el que se evalúe el umbral de la 
limitación de volumen establecida en el apartado 1 y el método por el que se 
define, teniendo en cuenta la estabilidad financiera, las mejores prácticas 
internacionales, la competitividad de las empresas de la Unión, la importancia 
del impacto en el mercado y la eficiencia de la formación de precios.

La Comisión está facultada para adoptar actos delegados de conformidad con 
el artículo 50 para modificar el presente Reglamento sobre la base de 
revisiones periódicas del umbral de limitación de volumen establecido en al 
apartado 1. A efectos del presente párrafo, la Comisión tendrá en cuenta el 
informe de la AEVM a que se refiere el párrafo primero, la evolución a escala 
internacional en este ámbito y las normas acordadas a nivel de la Unión o 
internacional.»;

4 bis) El artículo 8 se modifica como sigue:

a) los apartados 1 y 2 se sustituyen por el texto siguiente:

1. Los organismos rectores del mercado y las empresas de servicios de inversión que 
gestionen un centro de negociación harán públicos los precios de compra y venta y 
la profundidad de las posiciones de negociación a dichos precios que se difundan a 
través de sus sistemas por lo que respecta a los bonos y obligaciones, titulizaciones, 
derechos de emisión, derivados negociados en un centro de negociación y paquetes 
de órdenes. Tales organismos rectores del mercado y empresas de servicios de 
inversión harán pública dicha información de forma continua dentro del horario 
normal de negociación. Dicha obligación de hacer pública la información no se 
aplicará a las operaciones con instrumentos derivados de contrapartes no 
financieras que, de forma objetivamente cuantificable, reduzcan los riesgos 
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directamente relacionados con la actividad comercial o la actividad de financiación 
de tesorería de la contraparte no financiera o de dicho grupo 2. Los requisitos de 
transparencia mencionados en el apartado 1 se calibrarán únicamente en función 
de los sistemas de libro central de órdenes de límite y los de subasta periódica.»;

b) se suprime el apartado 4;

5) El artículo 9 se modifica como sigue:

a) en el apartado 1 se suprimen la letra b) y la letra e), inciso iii):

a ter) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente: 

«3. Las autoridades competentes supervisarán periódicamente el uso y el 
impacto de las exenciones otorgadas con arreglo al apartado 1, e informarán 
a la AEVM de sus conclusiones.

Las autoridades competentes, ya sea por iniciativa propia o a petición de otras 
autoridades competentes o de la AEVM, podrán revocar una exención 
concedida con arreglo al apartado 1 si observan que está siendo empleada de 
un modo que se aparta de su propósito inicial o si consideran que está siendo 
utilizada para eludir los requisitos establecidos en el presente artículo.

 Las autoridades competentes notificarán estas revocaciones a la AEVM y a las 
demás autoridades competentes sin demora y antes de su entrada en vigor, 
comunicándoles todas las razones de su decisión.»;

b) en el apartado 5 se suprime la letra d).

▌ 

6 bis) El artículo 11 se sustituye por el texto siguiente: 

«Autorización de publicación aplazada

1. Las autoridades competentes podrán autorizar a los organismos rectores del 
mercado y a las empresas de servicios de inversión que gestionen un centro de 
negociación a aplazar la publicación de los datos de las operaciones por un 
período calculado en función del volumen o el tipo de la operación. La 
publicación del volumen de las operaciones de muy gran tamaño podrá 
aplazarse por un período ampliado que no exceda de cuatro semanas. 

Los organismos rectores del mercado y las empresas de servicios de inversión 
que gestionen un centro de negociación deberán comunicar las medidas 
propuestas de manera clara para la publicación aplazada de la información a 
los participantes en el mercado y al público. La AEVM controlará la 
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aplicación de esas medidas y presentará un informe anual a la Comisión sobre 
su uso en la práctica.

Las medidas para la publicación aplazada se organizarán utilizando las 
siguientes cinco categorías de operaciones relativas a una obligación, una 
titulización, un derecho de emisión o derivados negociados en un centro de 
negociación: 

a) categoría 1: operaciones de tamaño medio con un instrumento financiero 
para el que exista un mercado líquido;

b) categoría 2: operaciones de tamaño medio con un instrumento financiero 
para el que no exista un mercado líquido;

c) categoría 3: operaciones de gran tamaño con un instrumento financiero 
para el que exista un mercado líquido;

d) categoría 4: operaciones de gran tamaño con un instrumento financiero 
para el que no exista un mercado líquido;

e) categoría 5: operaciones de muy gran tamaño, con independencia de la 
liquidez del instrumento financiero.

2. La autoridad competente responsable de la supervisión de uno o varios 
centros de negociación en los que se negocie una categoría de bonos y 
obligaciones, titulizaciones, derechos de emisión o derivados podrá, cuando la 
liquidez de esa categoría de instrumentos financieros sea inferior a cierto 
umbral, determinado de conformidad con la metodología a que se refiere el 
artículo 9, apartado 5, letra a), suspender temporalmente las obligaciones a 
que se refiere el artículo 10. Dicho umbral se definirá partiendo de criterios 
objetivos específicos del mercado del instrumento financiero de que se trate. 
Dicha suspensión temporal se publicará en el sitio web de la autoridad 
competente pertinente.

La suspensión temporal tendrá un período inicial de vigencia no superior a 
tres meses a partir de la fecha de su publicación en el sitio web de la autoridad 
competente pertinente. Dicha suspensión podrá prorrogarse por períodos 
adicionales no superiores a tres meses cada uno si subsisten las razones por 
las que se decidió. Cuando la suspensión temporal no se renueve al cabo de 
ese período de tres meses, caducará automáticamente.

Antes de cancelar o renovar la suspensión temporal de las obligaciones 
contempladas en el artículo 10, la autoridad competente pertinente notificará 
a la AEVM su intención y facilitará una explicación al respecto. La AEVM 
dirigirá lo antes posible a la autoridad competente un dictamen sobre si está o 
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no justificada a su juicio la cancelación o renovación de la suspensión 
temporal de conformidad con los párrafos primero y segundo. 

2 bis. Con respecto a los instrumentos de deuda soberana, las autoridades 
competentes de un instrumento de deuda soberana podrán autorizar, en lo que 
atañe a las operaciones con dicho instrumento de deuda soberana en la 
Unión: 

a) que se omita la publicación del volumen de una operación determinada 
durante un período de aplazamiento más largo no superior a seis meses; o 

b) el aplazamiento de la publicación de los datos de varias operaciones en 
forma agregada durante seis meses.

La AEVM publicará en su sitio web la lista de las publicaciones aplazadas 
relacionadas con instrumentos de deuda soberana. La AEVM controlará la 
aplicación de esas medidas y presentará un informe anual a la Comisión en 
el que indique su uso en la práctica. 

Una vez que transcurra el período de aplazamiento, se publicarán los datos 
pendientes de la operación y la totalidad de los datos de la operación para cada 
caso concreto.

4. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación de tal 
forma que permita la publicación de información exigida en virtud del 
presente artículo y del artículo 27 octies que especifiquen lo siguiente: 

a) los datos de las operaciones que deben hacer públicos las empresas de 
servicios de inversión, incluidos los internalizadores sistemáticos y los 
organismos rectores del mercado y las empresas de servicios de inversión que 
gestionen un centro de negociación, para cada una de las categorías de 
instrumentos financieros de que se trate, de conformidad con el artículo 10, 
apartado 1, incluidos los identificadores de los distintos tipos de operaciones 
publicadas en virtud del artículo 10, apartado 1, y del artículo 21, apartado 1, 
estableciendo una distinción entre las que se determinan por factores 
relacionados fundamentalmente con la valoración de los instrumentos 
financieros y las que se determinan por otros factores;

b) el plazo que se consideraría que cumple la obligación de publicar lo más 
próximo al tiempo real, incluidas las operaciones que se ejecuten fuera del 
horario ordinario de negociación;

c) a efectos de la determinación de las categorías a que se refiere el apartado 1, 
párrafo tercero, del presente artículo, lo que constituye una operación de 
volumen medio, de gran volumen y de muy gran volumen con un instrumento 
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financiero líquido e ilíquido a que se refiere el apartado 1, párrafo tercero, del 
presente artículo y el artículo 21, apartado 1;

d) los aplazamientos de precio y volumen aplicables a cada una de las cinco 
categorías establecidas en el apartado 1, párrafo tercero, letras a) a e), 
aplicando las siguientes duraciones máximas:

i) para las operaciones en la categoría 1: un aplazamiento de la 
publicación del precio y un aplazamiento de la publicación del 
volumen que no excedan de quince minutos;

ii) para las operaciones en la categoría 2: un aplazamiento de la 
publicación del precio y un aplazamiento de la publicación del 
volumen que no excedan del final de la jornada de negociación; 

iii) para las operaciones en la categoría 3: un aplazamiento de la 
publicación del precio que no exceda del final de la jornada de 
negociación y un aplazamiento de la publicación del volumen que no 
exceda de la semana posterior a la fecha de la operación;

iv) para las operaciones en la categoría 4: un aplazamiento de la 
publicación del precio que no exceda del final de la jornada de 
negociación y un aplazamiento de la publicación del volumen que no 
exceda de las dos semanas posteriores a la fecha de la operación;

v) para las operaciones en la categoría 5: un aplazamiento de la 
publicación del precio y un aplazamiento de la publicación del 
volumen que no excedan de las cuatro semanas posteriores a la fecha 
de la operación.

Para cada una de las categorías establecidas en el apartado 1, párrafo tercero, 
letras a) a e), la AEVM recalibrará periódicamente el plazo de aplazamiento 
aplicable, con el objetivo de reducirlo gradualmente cuando proceda. Seis 
meses después de que la reducción del plazo de aplazamiento devenga 
aplicable, la AEVM llevará a cabo una revisión cuantitativa y cualitativa para 
evaluar los efectos de tal reducción. Cuando se encuentren disponibles, la 
AEVM utilizará los datos de transparencia post-negociación publicados por 
el sistema de información consolidada para este fin. Si se detectan efectos 
adversos para los instrumentos financieros, la AEVM ampliará el plazo de 
aplazamiento hasta situarlo en su nivel anterior.

4 ter. La AEVM presentará a la Comisión los proyectos de normas técnicas de 
regulación a que se refiere el apartado 4, a más tardar... [seis meses después 
de la fecha de entrada en vigor del Reglamento]. 
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Se delegan en la Comisión los poderes para complementar el presente 
Reglamento mediante la adopción de las normas técnicas de regulación a que 
se refiere el párrafo primero de conformidad con los artículos 10 a 14 del 
Reglamento (UE) n.º 1095/2010.».

7) ▌El artículo 13 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Los organismos rectores del mercado y las empresas de servicios de inversión 
que gestionen un centro de negociación, los APA, los PIC y los internalizadores 
sistemáticos pondrán a disposición del público la información publicada de 
conformidad con los artículos 3 y 4, los artículos 6 a 11, y los artículos 14, 20, 21, 
27 octies y 27 nonies en condiciones comerciales razonables y garantizarán un 
acceso no discriminatorio a la información. Los organismos rectores del mercado y 
las empresas de servicios de inversión que gestionen un centro de negociación, los 
APA y los internalizadores sistemáticos pondrán dicha información a disposición 
del público gratuitamente quince minutos después de la publicación.

2. La provisión de datos en condiciones comerciales razonables significa que el 
precio de los datos de mercado se basará en el coste de elaborar y difundir tales datos 
y podrá incluir un margen razonable. 

2 bis.  Los organismos rectores del mercado y las empresas de servicios de inversión 
que gestionen un centro de negociación, los APA, los PIC y los internalizadores 
sistemáticos, cuando así se les solicite, proporcionarán a las autoridades 
competentes y a la AEVM información sobre los costes efectivos de elaborar y 
difundir datos de mercado, incluidos los márgenes pertinentes. 

3. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para:

a) especificar lo que constituyen unas condiciones comerciales razonables, así como 
el contenido, el formato y la terminología de la información en condiciones 
comerciales razonables que los centros de negociación, los APA, los PIC y los 
internalizadores sistemáticos deben poner a disposición del público;

b) especificar la frecuencia, los datos de contacto y el formato de la información que 
deberá facilitarse a las autoridades competentes y a la AEVM de conformidad con 
el apartado 2 bis;

c) determinar los criterios en cuanto a los costes de producir y difundir datos de 
mercado resultantes de la actividad de negociación, y especificará lo que constituye 
un margen razonable al que los organismos rectores del mercado y las empresas de 
servicios de inversión que gestionen un centro de negociación, los APA, los PIC y 
los internalizadores sistemáticos se atendrán para cumplir el artículo 13, apartado 
2. 
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La AEVM supervisará periódicamente la evolución de los costes de los datos de 
mercado y los niveles de cumplimiento de las normas, y actualizará también de 
manera periódica su proyecto de normas técnicas de regulación a la luz del resultado 
de su evaluación.

La AEVM presentará a la Comisión dichos proyectos de normas técnicas de regulación 
a más tardar el [OP, insértese la fecha correspondiente a XX meses después de la fecha 
de entrada en vigor].

Se delegan en la Comisión los poderes para adoptar las normas técnicas de regulación 
a que se refiere el párrafo primero de conformidad con los artículos 10 a 14 del 
Reglamento (UE) n.º 1095/2010.

8) El artículo 14 se modifica como sigue: 

a) los apartados 2 y 3 se sustituyen por el texto siguiente:

«2. El presente artículo y los artículos 15, 16 y 17 se aplicarán a los 
internalizadores sistemáticos que negocien volúmenes inferiores o iguales al 
umbral que determine la AEVM con arreglo al artículo 4, apartado 6, letra e 
bis). Los internalizadores sistemáticos no estarán sujetos a lo dispuesto en el 
presente artículo y en los artículos 15, 16 y 17 cuando operen con volúmenes 
superiores a dicho umbral.
3. La AEVM determinará el volumen mínimo de cotización de los 
internalizadores sistemáticos de conformidad con el apartado 7. Para cada 
acción, certificado de depósito de valores, fondo cotizado, certificado u otro 
instrumento financiero similar a estos instrumentos financieros y que se negocie 
en un centro de negociación, la cotización incluirá uno o varios precios en firme 
de compra y venta para un volumen o volúmenes que podrán ser de hasta el 
umbral determinado por la AEVM de conformidad con el apartado 7. El precio 
o precios reflejarán las condiciones imperantes en el mercado para dicha acción, 
certificado de depósito de valores, fondo cotizado, certificado u otro instrumento 
financiero similar a estos instrumentos financieros.»;

b) se inserta el apartado 6 bis siguiente:

«6 bis. La AEVM, teniendo en cuenta la valoración eficiente de acciones, 
certificados de depósito de valores, fondos cotizados, certificados y demás 
instrumentos financieros similares, así como la facilitación de tratos 
favorables a las empresas de servicios de inversión, evaluará la idoneidad del 
umbral para:

a) el régimen de publicación de la cotización en firme a que se refiere el 
apartado 1;

b) el tamaño por debajo del que el presente artículo y los artículos 15, 16 y 17 
se aplicarán a los internalizadores sistemáticos a que se refiere el apartado 2; 

c) los tamaños de cotización mínimos a que se refiere el apartado 3;
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d) la determinación de si los precios reflejan las condiciones imperantes en el 
mercado a que se refiere el apartado 3; así como

e) el tamaño estándar de mercado a que se refiere el apartado 4.

Sobre la base de la evaluación a que se refiere el párrafo primero, la AEVM 
elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para modificar, cuando 
proceda, los umbrales a que se refieren las letras a) a e).

La AEVM presentará a la Comisión estos proyectos de normas técnicas de 
regulación a más tardar el 31 de diciembre de 2024.

Se delegan en la Comisión los poderes para complementar el presente 
Reglamento mediante la adopción de las normas técnicas de regulación a que 
se refiere el párrafo segundo de conformidad con los artículos 10 a 14 del 
Reglamento (UE) n.º 1095/2010.».

b bis) en el apartado 7, el párrafo primero se sustituye por el texto siguiente: 

Para asegurar una valoración eficaz de las acciones, certificados de depósito, 
fondos cotizados, certificados y demás instrumentos financieros similares, y 
maximizar la posibilidad de que las empresas de servicios de inversión 
obtengan el mejor resultado para sus clientes, la AEVM desarrollará 
proyectos de normas técnicas de regulación que especifiquen con mayor 
detalle el régimen de publicación de una cotización en firme, mencionada en 
el apartado 1, la determinación de los tamaños de cotización mínimos 
mencionados en el apartado 3 y el tamaño estándar del mercado, mencionado 
en el apartado 4.»

8 bis) El artículo 15 se modifica como sigue:

a) En el apartado 1, se añaden los párrafos siguientes: 

«A petición de las autoridades competentes, los internalizadores sistemáticos 
proporcionarán a la autoridad competente una descripción detallada del 
funcionamiento del internalizador sistemático, incluidos los vínculos con un 
mercado regulado, un SNM, un SNE o un internalizador sistemático propiedad de 
la misma empresa de inversión, y la participación en el internalizador de estas 
entidades.

Las autoridades competentes pondrán esta información a disposición de la AEVM 
si esta lo solicita.

Los internalizadores sistemáticos establecerán y aplicarán normas transparentes y 
no discriminatorias y criterios objetivos para la ejecución eficiente de las órdenes. 
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Implantarán mecanismos para la adecuada gestión de las operaciones técnicas, 
incluidos procedimientos de contingencia eficaces para hacer frente a posibles 
perturbaciones de los sistemas.»;

b) El apartado 5 se sustituye por el texto siguiente: 

«5. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de ejecución para 
determinar el contenido y el formato de la descripción y la notificación a que se 
refiere el apartado 1.

La AEVM presentará dichos proyectos de normas técnicas de ejecución a la 
Comisión el... [seis meses después de la fecha de entrada en vigor del Reglamento].

Se otorgan a la Comisión poderes para adoptar las normas técnicas de ejecución a 
que se refiere el párrafo primero de conformidad con el artículo 15 del Reglamento 
(UE) n.º 1095/2010.;»

8 ter) En el artículo 16, las letras a) y b) se sustituyen por el texto siguiente:

«a) que las empresas que se ajusten a la definición de internalizador sistemático 
cumplan las condiciones para la ejecución de órdenes formuladas en el artículo 15, 
apartado 1;

b) que las empresas que se ajusten a la definición de internalizador sistemático 
cumplan las condiciones de mejora de precios establecidas en el artículo 15, 
apartado 2.»; 

(9) El artículo 17 bis se sustituye por el texto siguiente:

«Artículo 17 bis
Variación mínima de cotización

1. Las cotizaciones de los internalizadores sistemáticos, la mejora de precios en estas 
cotizaciones y los precios de ejecución respetarán la variación mínima de cotización 
fijada de conformidad con el artículo 49 de la Directiva 2014/65/UE.

2. La aplicación de los valores de variación mínima de cotización establecidos de 
conformidad con el artículo 49 de la Directiva 2014/65/UE no impedirá a los 
internalizadores sistemáticos casar órdenes ▌en el punto medio entre los precios 
actuales de compra y venta para los tamaños por encima del umbral determinado por 
la AEVM de conformidad con el artículo 4, apartado 6, letra e bis).»;

9 bis) El artículo 18 se sustituye por el texto siguiente:

«Obligación de los internalizadores sistemáticos de hacer públicas las cotizaciones 
en firme respecto de bonos y obligaciones, productos de titulización, derechos de 
emisión y derivados
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1. Las empresas de servicios de inversión harán públicas cotizaciones en firme 
respecto de bonos y obligaciones, titulizaciones y derechos de emisión negociados 
en un centro de negociación, y de derivados sujetos a la obligación de compensación 
establecida en el artículo 4 del Reglamento (UE) n.º 648/2012, respecto de los cuales 
sean internalizadores sistemáticos y para los que exista un mercado líquido, cuando 
concurran las siguientes condiciones:

a) que un cliente del internalizador sistemático solicite una cotización;

b) que acepten proponer una cotización.

2. Los internalizadores sistemáticos podrán actualizar sus cotizaciones en 
cualquier momento.

3. Los Estados miembros exigirán que las empresas que se ajusten a la definición 
de internalizador sistemático lo notifiquen a su autoridad competente, especificando 
los instrumentos financieros respecto a los que satisfacen la definición de 
internalizador sistemático. Dicha notificación se transmitirá a la AEVM en el plazo 
de un día laborable.

La AEVM establecerá un registro de todas las empresas de inversión de la Unión, 
en el que figuren los datos pormenorizados de los internalizadores sistemáticos a 
escala de un determinado instrumento financiero. La AEVM actualizará la lista sin 
demora y en el plazo de un día laborable transcurrido desde la fecha en la que la 
autoridad competente le transmita una notificación de conformidad con el primer 
párrafo.

4. Los internalizadores sistemáticos no estarán sujetos a lo dispuesto en el 
presente artículo cuando operen con volúmenes que sean de gran volumen en 
comparación con el volumen estándar de mercado y determinados de acuerdo con 
el artículo 9, apartado 5, letra c).

En lo que respecta a los paquetes de órdenes y sin perjuicio de lo dispuesto en el 
apartado 2, las obligaciones previstas en el presente artículo únicamente se 
aplicarán al paquete de órdenes en su conjunto y no a sus componentes por 
separado.

5. Las cotizaciones publicadas en virtud del apartado 1 se harán públicas de un 
modo fácilmente accesible a los demás participantes en el mercado, en condiciones 
comerciales razonables.

6. El precio o los precios cotizados deberán hacerse de tal forma que se garantice 
que el internalizador sistemático cumple sus obligaciones en virtud del artículo 27 
de la Directiva 2014/65/UE, en su caso, y reflejarán las condiciones imperantes en 
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el mercado en cuanto a los precios a que se realizan las operaciones con el mismo 
instrumento o instrumentos financieros similares en un centro de negociación. 

No obstante, en casos justificados, podrán ejecutar dichas órdenes a mejor precio, 
siempre que el precio se encuentre dentro de un rango que esté próximo a las 
condiciones de mercado y que se haya hecho público.».

9 ter) En el artículo 19 se suprime el apartado 2.

9 quater) El artículo 20 se modifica como sigue:

a) se inserta el apartado siguiente:

«2 bis. Cada una de las operaciones se hará pública una vez a través de un 
único APA.»;

b) en el apartado 3, se suprime la letra c); 

9 quinquies) El artículo 21 se modifica de la forma siguiente:

a) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Las empresas de servicios de inversión que, por cuenta propia o por cuenta de 
sus clientes, efectúen operaciones con bonos y obligaciones, titulizaciones y 
derechos de emisión negociados en un centro de negociación, o con derivados 
sujetos a la obligación de compensación establecida en el artículo 4 del Reglamento 
(UE) n.º 648/2012, harán públicos el volumen y el precio de esas operaciones y la 
hora en que se hayan concluido. Dicha información se hará pública mediante un 
APA.»;

b) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

«4. Las autoridades competentes podrán autorizar a las empresas de inversión a 
aplazar la publicación del precio o del volumen en las mismas condiciones que las 
establecidas en el artículo 11.».

c) en el apartado 5, la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente:

«5. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación de tal forma 
que permita la publicación de información exigida en virtud del artículo 27 nonies 
del presente Reglamento que especifiquen lo siguiente:»;

d) en el apartado 5, se suprime la letra c);

9 sexies) Se inserta el artículo siguiente:

«Artículo 21 bis
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Entidad informadora designada

1. Cuando solo una parte en una operación sea una entidad informadora 
designada con arreglo al apartado 3 del presente artículo, será responsable de la 
publicación de las operaciones mediante un APA de conformidad con el artículo 20, 
apartado 1 o del artículo 21, apartado 1.

2. Cuando ninguna de las partes en una operación, o las dos partes de una 
operación, sean entidades informadoras designadas con arreglo al apartado 3, 
únicamente la entidad que venda el instrumento financiero en cuestión hará pública 
la operación mediante un APA.

3. A petición de la AEVM, las empresas de servicios de inversión obtendrán el 
estatuto de la entidad informadora designada respecto a los instrumentos financieros 
o las categorías de instrumentos financieros específicos. Todos los internalizadores 
sistemáticos se considerarán designados como entidades informadoras para los 
instrumentos financieros o las categorías de instrumentos financieros respecto a los 
que sean internalizadores sistemáticos.

4. La AEVM establecerá un registro de todas las entidades informadoras 
designadas, especificando la identidad de las mismas, incluidos los internalizadores 
sistemáticos, así como los instrumentos o clases de instrumentos respecto a los que 
poseen tal condición.»; 

9 sexies) En el artículo 22, apartado 1, la parte introductoria se sustituye por el texto 
siguiente:

«Con objeto de llevar a cabo los cálculos para determinar los requisitos de 
transparencia pre-negociación y post-negociación y los sistemas de obligación de 
negociación mencionados en los artículos 3 a 11, los artículos 14 a 21 y el artículo 32, 
que son aplicables a los instrumentos financieros, así como para determinar si una 
empresa de servicios de inversión es un internalizador sistemático, y preparar los 
informes anuales para la Comisión de conformidad con el artículo 4, apartado 4, el 
artículo 9, apartado 2, el artículo 7, apartado 1, y el artículo 11, apartado 1,la AEVM 
y las autoridades competentes podrán solicitar información a:»; 

(10) Se insertan los artículos 22 bis, 22 ter y 22 quater siguientes:

«Artículo 22 bis
Suministro de datos de mercado al PIC

1. En lo que respecta a las acciones, los fondos cotizados y los bonos que se negocien en 
un centro de negociación, y con respecto a los derivados extrabursátiles, tal como se 
definen en el artículo 2, apartado 7, del Reglamento (UE) n.º 648/2012, que estén 
sujetos a la obligación de compensación a que se refiere el artículo 4 de dicho 
Reglamento, los contribuidores de datos de mercado facilitarán al PIC todos los datos 
de mercado contemplados en las normas técnicas reguladoras a que se refiere el 
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artículo 22 ter, apartado 2, que sean necesarios para que el PIC sea operativo. Dichos 
datos de mercado se facilitarán en un formato armonizado, mediante un protocolo de 
transmisión de alta calidad y en un momento tan próximo al tiempo real como sea 
técnicamente posible.

1 bis. No obstante, a los mercados regulados y los mercados de crecimiento de las pymes 
cuyo volumen medio diario de negociación de acciones represente menos del 1 % del 
volumen medio diario de negociación de la Unión, y que no formen parte de un grupo 
rector del mercado que gestione mercados regulados que, conjuntamente, 
representen más del 2 % del volumen medio diario de negociación en la Unión, no se 
les exigirá que faciliten sus datos de mercado a los PIC.

1 ter. A los mercados regulados y los mercados de crecimiento de las pymes cuyo volumen 
medio diario de negociación de acciones exceda del 1 % del volumen medio diario de 
negociación de la Unión, y que no formen parte de un grupo rector del mercado que 
gestione mercados regulados que, conjuntamente, representen más del 2 % del 
volumen medio diario de negociación en la Unión, no se les exigirá que faciliten sus 
datos de mercado a los PIC si:

i) el mercado regulado o el mercado de crecimiento de las pymes representan 
más del 80 % del volumen medio diario de negociación de acciones que fueron 
admitidas a negociación por primera vez en dicho mercado regulado o en el mercado 
de crecimiento de las pymes; o

ii) el volumen medio diario de negociación de acciones admitidas por primera 
vez a negociación en un mercado regulado en SMN e internalizadores sistemáticos 
equivale, colectivamente, al 20 % o menos del volumen medio diario de negociación 
de tales acciones. 

La AEVM publicará en su sitio web una lista de mercados regulados eximidos de 
proporcionar datos de mercado prenegociación a los PIC, y la actualizará 
periódicamente.

1 quater. Sin perjuicio de lo dispuesto en los apartados 1 bis y 1 ter, los mercados 
regulados más pequeños y los mercados de crecimiento de las pymes pueden optar 
por facilitar sus datos de mercado a los PIC, de conformidad con lo dispuesto en el 
apartado 1, previa notificación al respecto emitida a la AEVM y al PIC de que se 
trate. Los mercados regulados que decidan someterse al requisito de proporcionar 
datos de mercado con arreglo al apartado 1 deberán comenzar a facilitar tales datos 
a los PIC en el plazo de 30 días laborables transcurridos desde la fecha de 
notificación a la AEVM.

2. Cada PIC tendrá libertad para elegir, entre los tipos de conexión y los protocolos que 
ofrezcan los contribuidores de datos de mercado a otros usuarios, la conexión y 
protocolo que desee utilizar para el suministro de dichos datos. Los contribuidores de 
datos de mercado no recibirán más remuneración por proporcionar conectividad que 
la distribución de los ingresos por acciones, tal como se especifica en las condiciones 
de designación del PIC en el proceso de selección establecido en el artículo 27 
quinquies bis.
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3. Los contribuidores de datos de mercado facilitarán a los PIC, en relación con las 
operaciones con los instrumentos a que se refiere el apartado 1 realizadas por empresas 
de servicios de inversión al margen de un centro de negociación, los datos de mercado 
relativos a dichas operaciones a través de un APA. Los proveedores de datos de 
mercado facilitarán a los PIC, en relación con las mejores ofertas de compra y venta 
de acciones facilitadas por empresas de servicios de inversión al margen de un 
centro de negociación, los datos de mercado relativos a tales ofertas, ya sea 
directamente o a través de un APA.

4. Los contribuidores de datos de mercado no recibirán más remuneración por los datos 
de mercado facilitados que la distribución de los ingresos a que se refiere el artículo 27 
nonies, apartado 1, letra c).

5. Cada PIC aplicará los aplazamientos establecidos en los artículos 7, 11, 20 y 21 a los 
datos de mercado que deban presentarse al PIC, y los difundirá de conformidad con 
los artículos 6, 10, 20 y 21.

5 bis. Las autoridades competentes supervisarán la calidad de los datos facilitados a los 
PIC por los contribuidores de datos de mercado. Cuando la calidad de los datos se 
considere insuficiente, las autoridades competentes adoptarán las medidas 
necesarias, incluidas sanciones conforme se dispone en el artículo 70 de la 
Directiva 2014/65/UE y en el título VI bis, capítulo 2 del presente Reglamento 

Artículo 22 ter
Calidad de los datos de mercado

1. La Comisión creará un grupo de expertos de las partes interesadas a más tardar el [tres 
meses después de la fecha del presente Reglamento modificativo] para prestar 
asesoramiento sobre la calidad y el contenido de los datos básicos de mercado en 
relación con el resultado de los sistemas de información consolidada y la calidad del 
protocolo de transmisión a que se refiere el artículo 22 bis, apartado 1. La AEVM 
colaborará estrechamente con el grupo de expertos de las partes interesadas, que 
prestará su asesoramiento con periodicidad anual a través de un informe específico. 
Dicho informe se hará público. 

El grupo de expertos de las partes interesadas se compondrá de miembros con una 
gama suficientemente amplia de conocimientos especializados teóricos y prácticos, 
competencias y experiencia para ofrecer un asesoramiento adecuado. 

Los miembros del grupo de expertos de las partes interesadas se seleccionarán con 
arreglo a un procedimiento de selección abierto y transparente. Al seleccionar a los 
miembros del referido grupo de expertos, la Comisión se asegurará de que reflejen 
la diversidad de participantes en el mercado de toda la Unión. 

El grupo de expertos de las partes interesadas elegirá a un presidente de entre sus 
miembros. El presidente ocupará el cargo durante un período de dos años. El 
Parlamento Europeo podrá invitar al presidente del grupo de expertos de las partes 
interesadas a efectuar una declaración ante él y a responder a cualesquiera 
preguntas formuladas por los diputados cuando así se solicite.
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2. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar, en 
caso necesario, la calidad y el contenido de los datos básicos de mercado, la calidad 
del protocolo de transmisión y las medidas para abordar la notificación de 
operaciones errónea y las normas de ejecución en relación con la calidad de los 
datos.

Dichos proyectos de normas técnicas de regulaciónespecificarán, en particular, lo 
siguiente:

a) el contenido y el formato de los campos básicos de datos de mercado y de los 
campos de datos reglamentarios, de conformidad con las normas y prácticas 
industriales vigentes;

b) todos los campos de datos que deban ser aportados al y por el PIC, además de 
los datos básicos de mercado a que se refiere el artículo 2, apartado 1, 
punto 36 ter), y los datos reglamentarios a que se refiere el artículo 2, apartado 1, 
punto 36 quater);

b bis) lo que constituye la transmisión de datos «en un momento tan próximo al 
tiempo real como sea técnicamente posible».

A efectos del párrafo primero, la AEVM tendrá en cuenta el asesoramiento del grupo 
de expertos de partes interesadas establecido de conformidad con el apartado 1, así 
como la evolución a escala internacional en este ámbito y las normas acordadas a nivel 
de la Unión o internacional. La AEVM velará por que los proyectos de normas 
técnicas de regulación tengan en cuenta los requisitos de información establecidos en 
los artículos 3, 6, 8, 10, 14, 18, 20, 21 y 27 octies.

La AEVM presentará a la Comisión dichos proyectos de normas técnicas de 
regulación a más tardar el [12 meses después de la fecha de publicación del presente 
Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento 
mediante la adopción de las normas técnicas de regulación a que se refiere el 
párrafo primero de conformidad con los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.º 
1095/2010.

Artículo 22 quater
Sincronización de los relojes comerciales

1. Los centros de negociación y sus miembros o participantes, los internalizadores 
sistemáticos, los APA y los PIC sincronizarán sus relojes comerciales para registrar la 
fecha y hora de cualquier hecho que se deba notificar.

2. La AEVM elaborará, con arreglo a las normas internacionales, proyectos de normas 
técnicas de regulación para especificar el nivel de precisión con el que habrán de 
sincronizarse los relojes.

La AEVM presentará a la Comisión dichos proyectos de normas técnicas de regulación 
a más tardar el [OP: insértese la fecha correspondiente a seis meses después de la fecha 
de entrada en vigor].

Se delegan en la Comisión los poderes para adoptar las normas técnicas de regulación 
a que se refiere el párrafo primero de conformidad con los artículos 10 a 14 del 
Reglamento (UE) n.º 1095/2010.
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(11) En el artículo 23, el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

‘1. Las empresas de servicios de inversión garantizarán que las negociaciones que 
realicen de acciones con número internacional de identificación de valores (ISIN) del 
EEE admisión a cotización de valores en un mercado regulado tengan lugar en un 
mercado regulado, un SMN, un internalizador sistemático o un centro de negociación 
de un tercer país evaluado como equivalente de conformidad con el artículo 25, 
apartado 4, letra a), de la Directiva 2014/65/UE, según proceda, a menos que:

a) dichas acciones se negocien en un centro de negociación de un tercer país en 
una moneda de fuera del EEE; o

b) dichas operaciones se realicen entre contrapartes admisibles, entre contrapartes 
profesionales o entre contrapartes admisibles y profesionales, y no contribuyan 
al proceso de formación de precios.

▌

11 bis) El artículo 25 se modifica como sigue: 

a) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente: 

‘2. El gestor de un centro de negociación mantendrá a disposición de la autoridad 
competente, por lo menos durante cinco años, los datos pertinentes sobre todas las 
órdenes relativas a instrumentos financieros que se reciban en sus sistemas en un 
formato electrónico y legible por máquina, y utilizando una plantilla común de 
conformidad con la metodología de ISO 20022. Los registros deberán contener los 
datos pertinentes que formen parte de las características de la orden, entre ellos los 
que relacionen una orden con la operación u operaciones ejecutadas que se deriven 
de dicha orden y cuyos detalles se comunicarán de conformidad con el artículo 26, 
apartados 1 y 3. La AEVM facilitará y coordinará el acceso a la información por 
parte de las autoridades competentes con arreglo a lo dispuesto en el presente 
apartado.»;

b) En el apartado 3, el texto del párrafo primero se sustituye por el siguiente:

«La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar 
los detalles y los formatos de los datos pertinentes de la orden que deban mantenerse 
con arreglo al apartado 2 del presente artículo y a los que no haga referencia el 
artículo 26.»

11 ter) En el artículo 26, el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Las empresas de servicios de inversión que ejecuten operaciones con 
instrumentos financieros deberán comunicar los datos completos y exactos de esas 
operaciones a la autoridad competente con la mayor brevedad, y a más tardar al 
cierre del siguiente día hábil. 
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Las autoridades competentes establecerán, de conformidad con el artículo 85 de la 
Directiva 2014/65/UE, las medidas necesarias para garantizar que la autoridad 
competente de los mercados pertinentes reciba asimismo esa información.

Las autoridades competentes pondrán a disposición de la AEVM, sin demora 
indebida, cualquier información comunicada con arreglo al presente artículo. 

1 bis. A más tardar ... [12 meses después de la fecha de entrada en vigor del presente 
Reglamento modificativo], la Comisión, en estrecha cooperación con la AEVM, 
evaluará la posibilidad de ampliar los requisitos del presente artículo a los GFIA, 
tal como se definen en el artículo 4, apartado 1, letra b), de la Directiva 2011/61/UE, 
y a las sociedades de gestión, tal como se definen en el artículo 2, apartado 1 ter, de 
la Directiva 2009/65/CE, que presten servicios y realicen actividades de inversión, 
tal como se definen en el artículo 4, apartado 1, punto 2, de la Directiva 2014/65/UE, 
y que ejecuten operaciones con instrumentos financieros. En particular, la 
Comisión incluirá un análisis coste-beneficio y una evaluación del alcance de dicha 
ampliación. 

Sobre la base de dicha evaluación y teniendo en cuenta los objetivos de la Unión de 
los Mercados de Capitales, la Comisión estará facultada para adoptar actos 
delegados con arreglo al artículo 50 por los que se modifique el presente Reglamento 
ampliando los requisitos del presente artículo tal como se establece en el párrafo 
primero.»;

11 quater) En el artículo 26, apartado 2, el párrafo primero se sustituye por el texto 
siguiente:

«La obligación prevista en el apartado 1 se aplicará a:

a) los instrumentos financieros admitidos a negociación o negociados en un 
centro de negociación o para los que se haya solicitado la admisión a negociación;

b) los instrumentos financieros en los que el subyacente sea un instrumento 
financiero negociado en un centro de negociación; 

c) los instrumentos financieros en los que el subyacente sea un índice o una cesta 
compuesta de instrumentos financieros negociados en un centro de negociación; y

c bis) los derivados sujetos a la obligación de compensación formulada en el 
artículo 4 del Reglamento (UE) n.º 648/2012 ejecutada fuera de un centro de 
negociación.

11 quinquies) En el artículo 26, el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:
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«3. Los informes incluirán, en particular, detalles de los nombres y número de los 
instrumentos comprados o vendidos, la cantidad, las fechas y horas de ejecución, 
los precios de la operación, un identificador de las partes en cuyo nombre la empresa 
de servicios de inversión haya ejecutado esa operación, un identificador de las 
personas y los algoritmos informáticos dentro de la empresa de servicios de inversión 
responsables de la decisión de invertir y de la ejecución de la operación, un 
identificador de la entidad sujeta a la obligación de notificación, y un identificador 
de la exención aplicable con arreglo a la cual haya tenido lugar la negociación, los 
medios de identificación de las empresas de servicios de inversión de que se trate. 
Los informes sobre una operación realizada en un centro de negociación incluirá 
un código de identificación de la operación generado y difundido por el centro en 
cuestión tanto a sus miembros compradores como a los vendedores. Para las 
operaciones que no se ejecuten en un centro de negociación, las comunicaciones 
incluirán asimismo un identificador de los tipos de operaciones, de conformidad con 
las medidas que deberán adoptarse en virtud del artículo 20, apartado 3, letra a), y 
del artículo 21, apartado 5, letra a). En el caso de los derivados sobre materias 
primas, las comunicaciones indicarán si la operación reduce el riesgo de forma 
objetivamente cuantificable, de conformidad con el artículo 57 de la Directiva 
2014/65/UE.»;

11 sexies) En el artículo 26, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. El gestor de un centro de negociación comunicará, de conformidad con los 
apartados 1 y 3, los datos de las operaciones con instrumentos negociados en su 
plataforma que haya ejecutado por medio de sus sistemas cualquier miembro, 
participante o usuario que no esté sujeto al presente Reglamento.»; 

11 septies) En el artículo 26, apartado 6, el párrafo primero se sustituye por el texto 
siguiente:

A la hora de comunicar el identificador de los clientes con arreglo a lo establecido en 
los apartados 3 y 4, las empresas de servicios de inversión utilizarán un código 
identificador de entidades jurídicas establecido para identificar a partes que sean 
elegibles para dicho código. El código se utilizará para identificar a partes elegibles 
con independencia de su estatuto jurídico y el modo en que se financien. En el caso 
de las partes que no sean elegibles para el código, se utilizará un identificador 
nacional establecido para identificar a partes que no sean elegibles para el código 
identificador de entidades jurídicas.»; 

(12) El artículo 26, apartado 9, se modifica como sigue:

▌ 

a) el párrafo primero se modifica como sigue:
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i) la letra c) se sustituye por el texto siguiente:

«c) las referencias de los instrumentos financieros comprados o 
vendidos, la cantidad, las fechas y horas de ejecución, los 
precios de la operación, la información y los datos sobre la 
identidad del cliente, un identificador de los clientes en cuyo 
nombre la empresa de servicios de inversión haya ejecutado esa 
operación, un identificador de las personas y los algoritmos 
informáticos dentro de la empresa de servicios de inversión 
responsables de la decisión de invertir y de la ejecución de la 
operación, un identificador de la exención aplicable con 
arreglo a la cual haya tenido lugar la negociación, los medios 
de identificación de las empresas de servicios de inversión de 
que se trate, la forma en que se ejecutó la operación, los campos 
de datos necesarios para tratar y analizar las comunicaciones 
de operaciones de conformidad con el apartado 3;»; 

ii) se suprime la letra d);

iii) la letra e) se sustituye por el texto siguiente:

«e) las categorías pertinentes de índices que deban comunicarse de 
acuerdo con el apartado 2;»;

iv) se añaden las letras siguientes:

«i bis) las condiciones para vincular operaciones específicas y los 
medios de identificación de las órdenes agregadas que resulten 
de la ejecución de una operación; y

i ter) la fecha límite en que deberán notificarse las operaciones.»;

b) el párrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«La AEVM presentará a la Comisión esos proyectos de normas técnicas de 
regulación a más tardar el ... [Tres años después de la fecha de entrada en vigor del 
Reglamento de modificación].»; 

(13) En el artículo 26 se añade el apartado 11 siguiente:

‘11. A más tardar el [OP: introdúzcase la fecha correspondiente a dos años después 
de la fecha de publicación], la AEVM presentará a la Comisión un informe para el 
desarrollo de una colección integrada de datos sobre la comunicación delas 
operaciones y para la racionalización de los flujos de datos con arreglo al artículo 26 
del presente Reglamento, a fin de:
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a) reducir los requisitos duplicados o incoherentes para la comunicación de datos 
de operaciones, y en particular los requisitos duplicados o incoherentes 
establecidos en el presente Reglamento y en el Reglamento (UE) 2019/834 del 
Parlamento Europeo y del Consejo*1, en el Reglamento (UE) 2015/2365 y en 
otros actos legislativos reguladores del sector financiero;

b) mejorar la normalización de los datos y la puesta en común y utilización 
eficientes de los datos notificados con arreglo a cualquier marco de información 
de la Unión por cualquier autoridad competente, tanto de la Unión como 
nacional.

Al elaborar el informe, la AEVM trabajará, cuando proceda, en estrecha 
cooperación con los demás órganos del Sistema Europeo de Supervisión 
Financiera y el Banco Central Europeo.

________________________________________________________
*1 Reglamento (UE) 2019/834 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de 
mayo de 2019, que modifica el Reglamento (UE) n.º 648/2012 en lo relativo a la 
obligación de compensación, la suspensión de la obligación de compensación, los 
requisitos de notificación, las técnicas de reducción del riesgo en los contratos de 
derivados extrabursátiles no compensados por una entidad de contrapartida central, la 
inscripción y la supervisión de los registros de operaciones y los requisitos aplicables 
a los registros de operaciones (DO L 141 de 28.5.2019, p. 42)».

(14) El artículo 27 se modifica como sigue:

–a) en el apartado 1, los párrafos primero y segundo se sustituyen por el texto 
siguiente:

«En lo que respecta a los instrumentos financieros admitidos a negociación o 
negociados en un centro de negociación o celebrados en un centro de 
negociación, o cuando el emisor haya aprobado la negociación del 
instrumento emitido o cuando se haya presentado una solicitud de admisión a 
negociación, los centros de negociación facilitarán a la AEVM los datos de 
referencia identificativos a efectos de la comunicación de las operaciones con 
arreglo al artículo 26 y de los requisitos de transparencia establecidos en los 
artículos 3, 6, 8, 8 bis, 10, 11, 11 bis, 14, 20 y 21.

Por lo que se refiere a los derivados, la identificación de los datos de referencia 
se basará y desarrollará en mayor medida en una norma internacional 
acordada a escala mundial y utilizada para identificar los datos de referencia 
como identificadores de derivados.». 

a) el apartado 3 se modifica como sigue:
i) se añade la letra c) siguiente:

«c) la fecha límite en que deberán notificarse los datos de referencia.»;

ii) se añade el siguiente párrafo después del primer párrafo:
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«Al elaborar estos proyectos de normas técnicas de regulación, la AEVM deberá 
tener en cuenta la evolución a escala internacional en este ámbito y las normas 
que se adopten tanto a escala de la Unión como a escala mundial, así como la 
coherencia de los proyectos de normas técnicas de regulación con los requisitos 
de notificación establecidos en el Reglamento (UE) 2019/834 y el Reglamento 
(UE) 2015/2365.».

14 bis) El artículo 27 quinquies se modifica como sigue:

a) el título se sustituye por el texto siguiente:

«Artículo 27 quinquies

Procedimientos para conceder y denegar solicitudes de autorización para SIA y 
APA»;

b) los apartados 1 a 3 se sustituyen por el texto siguiente:

«1. El APA o el SIA solicitante facilitará en su solicitud toda la información 
necesaria para que la AEVM o, cuando proceda, la autoridad nacional competente, 
pueda confirmar que el APA o el SIA ha adoptado, en el momento de la autorización 
inicial, todas las medidas necesarias para cumplir sus obligaciones con arreglo a las 
disposiciones del presente título, incluido un programa de actividades en el que se 
especifiquen, entre otras cosas, los tipos de servicios previstos y la estructura 
organizativa.

2. En un plazo de 20 días hábiles tras la recepción de la solicitud de autorización, 
la AEVM o, cuando proceda, la autoridad nacional competente, evaluará si esta está 
completa.

Si la solicitud no está completa, la AEVM o, cuando proceda, la autoridad nacional 
competente, fijará un plazo para que el APA o el SIA facilite información adicional.

Una vez que se haya estimado que una solicitud está completa, la AEVM o, cuando 
proceda, la autoridad nacional competente, lo notificará al APA o al SIA.

3. La AEVM o, cuando proceda, la autoridad nacional competente, en un plazo 
de seis meses a partir de la recepción de una solicitud completa, evaluará el 
cumplimiento por el APA o el SIA de lo dispuesto en el presente título. Adoptará una 
decisión plenamente motivada por la que se conceda o se deniegue la autorización, 
y se la notificará al APA o el SIA solicitante en el plazo de cinco días hábiles.»; 

(15) Se inserta el artículo 27 quinquies bis siguiente:

Artículo 27 quinquies bis
Proceso para la selección de un PIC único para cada clase de activos
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1. A más tardar el [OP: introdúzcase la fecha correspondiente a 3 meses después de la 
fecha de entrada en vigor], la AEVM organizará un procedimiento de selección para 
el nombramiento del PIC por un período de cinco años. La AEVM organizará un 
procedimiento de selección específico para ▌ las siguientes clases de activos, en el 
orden siguiente:

a) bonos; 

b) acciones y fondos cotizados; 

c) derivados. 

Cada procedimiento de selección se iniciará, a más tardar, seis meses después del 
inicio del procedimiento previo. 

2. Para cada una de las clases de activos a que se refiere el apartado 1, la AEVM 
seleccionará al solicitante para la ulterior autorización sobre la base de los siguientes 
criterios:

a) la capacidad técnica de los solicitantes para proporcionar un sistema resiliente 
de información consolidada en toda la Unión;

b) la capacidad de los solicitantes para cumplir los requisitos organizativos 
establecidos en el artículo 27 nonies;

b bis) la capacidad para recibir, consolidar y difundir datos de mercado pre-
negociación y post-negociación para las acciones y los fondos cotizados, hasta 
las cinco primeras capas de los libros de órdenes, y datos posnegociación para 
los bonos y los derivados;

c) la idoneidad de la estructura de gobernanza del solicitante;

d) la idoneidad de la velocidad a la que el solicitante puede difundir los datos 
básicos del mercado;

e) la idoneidad de los métodos y medidas del solicitante para garantizar la calidad 
de los datos;

f) el nivel razonable de gasto total que necesita el solicitante para desarrollar el 
sistema de información consolidada y los costes de explotación permanente del 
mismo;

g) el nivel de las cuotas que el solicitante pretende cobrar a los diferentes tipos de 
usuarios de los datos básicos de mercado, su proporcionalidad respecto a los 
costes en que se incurra por gestionar el PIC, la simplicidad de sus modelos 
de cuotas y licencias, y la capacidad última del solicitante para sufragar costes 
y generar un margen razonable de conformidad con los requisitos del artículo 
13;

h) la posibilidad de que los solicitantes utilicen tecnologías de interfaz modernas 
para el suministro de los datos básicos del mercado y para la conectividad;

i) la idoneidad de las medidas establecidas para conservar los registros a efectos 
del artículo 27 nonies bis, apartado 3; 
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j) la capacidad de garantizar la regularidad, la resiliencia y la continuidad de las 
actividades, y el proceso que los solicitantes tienen previsto poner en marcha 
para mitigar y afrontar el riesgo cibernético; 

k) el proceso que los solicitantes tienen previsto poner en marcha para mitigar el 
consumo de energía generado por el almacenamiento de datos.

3. En la selección del PIC para las acciones y los fondos cotizados, además de los 
criterios formulados en el apartado 2 del presente artículo, la AEVM considerará el 
régimen de redistribución de los ingresos que el solicitante tiene previsto poner en 
marcha en relación con cada contribuidor de datos de mercado y, en particular, la 
fórmula aplicable a los mercados regulados más pequeños y a los mercados de 
crecimiento de las pymes que decidan facilitar sus datos de mercado al PIC, de 
conformidad con el artículo 22 bis, apartado 1 ter. 

4. En un plazo de seis meses a partir del inicio del procedimiento de selección a que se 
refiere el apartado 1, la AEVM adoptará una decisión plenamente motivada por la 
que se seleccionarán las entidades que se consideren adecuadas para gestionar la 
información consolidada y se las invitará a presentar una solicitud de autorización. 

▌

▌

▌

15 bis) Se inserta el artículo siguiente:

«Artículo 27 quinquies ter

Proceso de autorización de los PIC

1. En la solicitud a que se refiere el artículo 27 quinquies ter figurará toda la 
información necesaria para que la AEVM confirme que el solicitante, en la fecha de 
la autorización inicial, ha adoptado todas las medidas necesarias para cumplir los 
criterios formulados en el artículo 27 quinquies bis, apartado 2, así como los 
requisitos organizativos establecidos en el artículo 27 nonies.

En un plazo de 20 días hábiles tras su recepción, la AEVM evaluará si la solicitud de 
autorización está completa.

En caso de que la solicitud no esté completa, la AEVM fijará un plazo para que el 
solicitante proporcione información adicional.

Después de evaluar la solicitud como completa, la AEVM enviará la notificación 
pertinente al PIC. En el plazo de tres meses tras la recepción de una solicitud 
completa, la AEVM evaluará la conformidad del solicitante con el presente título. 
Adoptará una decisión plenamente motivada por la que se conceda o se deniegue la 
autorización, y se la notificará al PIC solicitante en el plazo de cinco días hábiles a 
partir de la fecha de adopción de la decisión motivada. Dicha decisión motivada 
especificará las condiciones en las que operará el PIC y, en particular, el nivel de las 
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cuotas a que se refiere el apartado 27 quinquies bis, apartado 2, letra g) indicado por 
el solicitante y, en el caso de las acciones, el nivel de participación a que se refiere el 
artículo 27 nonies, apartado 21, letra c). 

2. Una vez que sea autorizado por la AEVM, al PIC se le otorgará un período de 
transición de tres meses para garantizar su configuración operativa y técnica de 
conformidad con las respectivas normas técnicas de regulación antes de que entre en 
funcionamiento el sistema de información consolidada. Durante este período de 
transición, el PIC permitirá que los proveedores de datos se conecten al PIC y prueben 
la conexión a este para la aportación de datos.

3. Los PIC seleccionados cumplirán en todo momento los requisitos organizativos 
establecidos en el artículo 27 nonies y las condiciones establecidas en la decisión de 
la AEVM por la que se por las que se les conceda la autorización a que se refiere el 
párrafo cuarto del apartado 1 del presente artículo. Los PIC que ya no puedan 
cumplir dichos requisitos y condiciones, incluidos los requisitos y condiciones 
relativos a las perturbaciones e intrusiones del sistema, informarán de ello sin demora 
indebida a la AEVM.

4. La revocación de la autorización a que se refiere el artículo 27 sexies solo surtirá 
efecto a partir del momento en que se haya seleccionado y autorizado a un nuevo PIC 
de conformidad con los artículos 27 quinquies bis y 27 quinquies ter. 

5. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación a fin de determinar:

a) la información que debe proporcionarse a la AEVM con arreglo al apartado 1, 
incluido el programa de actividades;

b) la información contenida en las notificaciones con arreglo al artículo 27 septies, 
apartado 2.

Se otorgan a la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento 
mediante la adopción de las normas técnicas de regulación a que se refiere el 
párrafo primero de conformidad con los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.º 
1095/2010.

6. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de ejecución para establecer 
modelos de formularios, plantillas y procedimientos para la transmisión de la 
información prevista en el apartado 1 del presente artículo y en el artículo 27 septies, 
apartado 2.

Se confieren a la Comisión competencias para adoptar las normas técnicas de 
ejecución a que se refiere el párrafo primero, de conformidad con el artículo 15 del 
Reglamento (UE) n.º 1095/2010.

15 ter) En el artículo 27 sexies se inserta el apartado siguiente: 
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«2 bis. Un proveedor de servicios de suministro de datos cuya inscripción haya 
sido revocada garantizará una sustitución ordenada, incluida la transferencia de 
datos a otros proveedores de servicios de suministro de datos, la notificación 
pertinente a sus clientes, y la reorientación de los flujos de información a otros 
proveedores de servicios de suministro de datos previamente a la retirada.»;

15 quater) El artículo 27 septies se modifica como sigue:

a) en el apartado 1, el párrafo tercero se sustituye por el texto siguiente:

«Cuando un organismo rector del mercado solicite autorización para gestionar un 
APA o un SIA de conformidad con el artículo 27 quater, si cumple los criterios para 
la exención de la supervisión de la AEVM y si los miembros del órgano de dirección 
del APA o el SIA son los mismos que los miembros del órgano de dirección del 
mercado regulado, se considerará que dichas personas cumplen el requisito 
establecido en el párrafo primero.»; 

b) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

«4. La AEVM o, cuando proceda, la autoridad nacional competente, denegará o 
revocará la autorización si no está convencida de que la persona o personas que 
dirigirán efectivamente las actividades del proveedor de servicios de suministro de 
datos gozan de la honorabilidad suficiente, o cuando existan motivos objetivos y 
demostrables para creer que los cambios propuestos en el órgano de dirección del 
proveedor de servicios de suministro de datos suponen una amenaza para su gestión 
adecuada y prudente y para la debida consideración del interés de sus clientes y de 
la integridad del mercado.»;

c) se insertan los apartados siguientes:

«4 bis. Un APA deberá aplicar requisitos de acceso públicos, objetivos y no 
discriminatorios a sus servicios para las empresas sujetas a las obligaciones de 
transparencia con arreglo al artículo 20, apartado 1, y el artículo 21, apartado 1. 

Un APA hará públicos los precios y comisiones correspondientes al servicio de 
suministro de datos prestado en el marco del presente Reglamento. Hará públicos 
los precios y comisiones de cada servicio por separado, incluidos los descuentos y 
minoraciones y las condiciones para acogerse a esas reducciones. Permitirán a las 
entidades notificantes acceder por separado a servicios específicos.

4 ter. Los APA mantendrán y conservarán los registros relativos a sus actividades 
al menos durante cinco años. La información relativa a los dos primeros años se 
conservará en un lugar fácilmente accesible, y el APA facilitará sin demora a la 
AEVM dicha documentación previa solicitud.»;
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(16) El artículo 27 nonies se sustituye por el texto siguiente:

«Artículo 27 nonies
Requisitos organizativos aplicables a los PIC

1. De conformidad con las condiciones de autorización a que se refiere el artículo 27 
quinquies bis, los PIC:

a) recopilarán todos los datos de mercado aportados para la clase de activos para la 
que estén autorizados;

b) cobrarán cuotas mensuales de suscripción de los usuarios, al tiempo 
proporcionarán acceso gratuito a los inversores minoristas, al mundo 
académico y a las organizaciones de la sociedad civil que utilizan los datos con 
fines de investigación, así como a las autoridades públicas para el ejercicio de 
las competencias de regulación y supervisión;

c) en el caso de los datos de mercado relativos a las acciones y los fondos cotizados, 
redistribuirán parte de sus ingresos con el fin de cubrir los costes relacionados 
con la contribución obligatoria, cuando proceda, y de garantizar un nivel 
razonable de participación de los mercados regulados y los mercados de 
crecimiento de las pymes, y en particular de los mercados regulados más 
pequeños, en los ingresos generados por el sistema de información consolidada, 
de conformidad con el artículo 27 quinquies bis, apartado 3;

d) pondrán a disposición de los usuarios, de conformidad con los requisitos de 
calidad de los datos establecidos en el artículo 22 ter, los datos básicos de 
mercado consolidados para cuyo suministro sea seleccionado el PIC de 
conformidad con el artículo 27 quinquies bis, mediante un flujo electrónico 
continuo de datos en condiciones no discriminatorias en un momento tan 
próximo al tiempo real como sea técnicamente posible;

▌ 

f) garantizarán que los datos básicos de mercado consolidados sean fácilmente 
accesibles, legibles por máquina y utilizables para todos los usuarios, incluidos 
los inversores minoristas.

f bis) garantizarán que el uso de los datos básicos de mercado se limite estrictamente 
a la recogida, la consolidación y la redistribución de tales datos; cualquier otro 
servicio de valor añadido deberá someterse a las condiciones adicionales sobre 
la obtención de licencias establecidas por cada contribuidor de datos de 
mercado;

f ter) establecerán sistemas que permitan controlar de manera efectiva la 
exhaustividad de los informes de negociación, detectar omisiones y errores 
manifiestos y solicitar la retransmisión de los informes erróneos. 

A los efectos de lo dispuesto en la letra c), el nivel de ingresos redistribuidos a cada 
contribuidor de datos de mercado tendrá en cuenta la contribución al proceso de 
formación de precios de los datos facilitados al PIC por el contribuidor de que se 
trate, de conformidad con el artículo 22 bis.  

Los mercados regulados de menor tamaño y los mercados de crecimiento de las 
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pymes, independientes y no pertenecientes a ningún grupo de mercados 
organizados, se beneficiarán de una remuneración más importante para incentivar 
su contribución al PIC. 

Los ingresos generados a partir de los flujos de datos consolidados pre-
negociación y post-negociación se redistribuirán exclusivamente a los 
contribuidores a un flujo de datos determinado. 

1 bis. La AEVM elaborará un proyecto de normas técnicas de regulación con el fin de 
especificar las características del régimen de redistribución de ingresos encaminado 
a remunerar a los proveedores de datos de mercado, como el importe máximo por 
usuario de la información consolidada que contribuiría al mecanismo de 
redistribución de los ingresos implantado por el PIC, y las modalidades de la 
asignación de ingresos. En particular, al especificar la asignación de los ingresos, 
la AEVM tendrá en cuenta los siguientes aspectos, en el orden de prioridad 
indicado: 

i) una retribución fija por contribuidor, que refleje los costes fijos vinculados a su 
contribución;

ii) la distribución de ingresos a los mercados regulados más pequeños que 
contribuyan a la información consolidada;

iii) la distribución de los ingresos fundamentada en una clave de reparto basada en 
la contribución a la formación de precios que representan los datos de cada 
contribuidor, teniendo en cuenta el valor y el número de operaciones y cotizaciones, 
la transparencia del mecanismo de negociación subyacente y la medida en que los 
datos de prenegociación y posnegociación del contribuidor son difundidos por el 
PIC.

La AEVM presentará a la Comisión estos proyectos de normas técnicas de 
regulación a más tardar el ... [seis meses después de la fecha de entrada en vigor del 
Reglamento]. 

Se otorgan a la Comisión los poderes para completar el presente Reglamento 
mediante la adopción de las normas técnicas de regulación a que se refiere el 
párrafo primero de conformidad con los artículos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.º 
1095/2010.

2. Los PIC adoptarán y publicarán en su sitio web, con periodicidad trimestral, normas 
de nivel de servicio que cubran todos los aspectos siguientes:

a) una lista de los contribuidores de datos de mercado de los que reciben datos de 
mercado;

a bis)una evaluación de la calidad de los datos recibidos por contribuidor;
a ter) el número de incidentes relativos a la calidad de los datos y las medidas 

adoptadas para abordarlos;
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b) los modos y la rapidez de entrega a los usuarios de los datos de mercado 
consolidados;

c) las medidas adoptadas para garantizar la continuidad operativa en el suministro 
de datos de mercado consolidados.

3. Los PIC contarán con mecanismos de seguridad sólidos diseñados para garantizar la 
seguridad de los medios de transferencia de datos de mercado entre los contribuidores 
de datos de mercado y el PIC y entre el PIC y los usuarios, y para minimizar el riesgo 
de corrupción de datos y de acceso no autorizado. Los PIC mantendrán recursos 
adecuados y establecerán instalaciones de reserva a fin de ofrecer y mantener sus 
servicios en todo momento.

3 bis. Los PIC publicarán una lista del número internacional de identificación de valores 
(ISIN) del EEE para todos los instrumentos financieros amparados por el mandato 
de cada PIC de conformidad con el presente Reglamento. 
Cada PIC brindará libre acceso a esta lista y velará por que se revise y actualice 
periódicamente, a fin de ofrecer una visión global de todos los instrumentos 
financieros cubiertos por la información consolidada.

4. Tras dieciocho meses de pleno funcionamiento del PIC para acciones, la AEVM 
presentará a la Comisión un dictamen motivado y basado en datos contrastados sobre 
la eficacia y equidad del nivel de participación de los contribuidores de datos de 
mercado en los ingresos generados por el PIC, según lo establecido de conformidad 
con el apartado 1, párrafo segundo. La Comisión podrá solicitar a la AEVM que emita 
nuevos dictámenes, cuando sea necesario o apropiado. Se otorgan a la Comisión los 
poderes para adoptar actos delegados con arreglo al artículo 50 a fin de revisar la clave 
de reparto para la redistribución de los ingresos, cuando proceda.».

(17) Se inserta el artículo 27 nonies bis siguiente:

«Artículo 27 nonies bis
Obligaciones de información aplicables a los proveedores de información consolidada

1. Al final de cada trimestre, los PIC publicarán en su sitio web, al que se podrá acceder 
gratuitamente, las estadísticas de rendimiento y los informes de incidentes relativos a 
la calidad de los datos y los sistemas.

2. 2. La AEVM elaborará proyectos de normas técnicas de regulación para especificar el 
contenido, el calendario, el formato y la terminología de la obligación de información.

La AEVM presentará a la Comisión dichos proyectos de normas técnicas de regulación 
a más tardar el [OP, insértese la fecha correspondiente a nueve meses después de la 
fecha de entrada en vigor].

Se delegan en la Comisión los poderes para adoptar las normas técnicas de regulación 
a que se refiere el párrafo primero de conformidad con los artículos 10 a 14 del 
Reglamento (UE) n.º 1095/2010.

3. Los PIC mantendrán y conservarán los registros relativos a sus actividades durante un 
período no inferior a cinco años. La información relativa a los dos primeros años se 
conservará en un lugar fácilmente accesible, y el PIC facilitará sin demora a la AEVM 
dicha documentación previa solicitud.».

17 bis) En el artículo 27 decies, se añaden los apartados siguientes:
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«4 bis. Un ARM deberá aplicar requisitos de acceso públicos, objetivos y no 
discriminatorios a sus servicios para las empresas sujetas a las obligaciones de 
notificación formuladas en el artículo 26.

Un ARM hará públicos los precios y comisiones correspondientes al servicio de 
suministro de datos prestado en el marco del presente Reglamento. Hará públicos 
los precios y comisiones de cada servicio por separado, incluidos los descuentos y 
minoraciones y las condiciones para acogerse a esas reducciones. Permitirán a las 
entidades notificantes acceder por separado a servicios específicos. Los precios y 
comisiones que cobre un ARM dependerán de los costes.

4 ter. Los SIA mantendrán y conservarán los registros relativos a sus actividades al 
menos durante cinco años. La información relativa a los dos primeros años se 
conservará en un lugar fácilmente accesible y el SIA facilitará sin demora a la 
AEVM dicha documentación previa solicitud.»; 

(18) En el artículo 28, apartado 1, la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente:

a) en el apartado 1, la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente: 

Las operaciones con derivados extrabursátiles correspondientes a una categoría de 
derivados que haya sido declarada sujeta a la obligación de negociación de 
conformidad con el procedimiento que establece el artículo 32 del presente 
Reglamento y que figura en el registro mencionado en el artículo 34 del presente 
Reglamento entre contrapartes a que se refiere el artículo 4, apartado 1, letra a), del 
Reglamento (UE) n.º 648/2012 se concluirán solo en:»;

b) se inserta el apartado 2 bis siguiente:

«2 bis. Las operaciones con instrumentos derivados que se encuentran exentas de la 
obligación de compensación establecida en el artículo 4 del Reglamento (UE) 
n.º 648/2012, o que no están sujetas de otro modo a la misma, tampoco se someterán 
a la obligación de negociación.»

(19) En el artículo 32 se añaden los apartados 7, 7 bis, 8 y 9 siguientes:

‘7. Cuando la AEVM considere que la suspensión de la obligación de 
compensación, conforme a lo dispuesto en el artículo 6 bis del Reglamento (UE) n.º 
648/2012, constituya un cambio significativo en los criterios para que la obligación de 
negociación surta efecto, de conformidad con el apartado 5 del presente artículo, la 
AEVM podrá solicitar a la Comisión que suspenda la obligación de negociación 
establecida en el artículo 28, apartados 1 y 2, del presente Reglamento para las mismas 
categorías de derivados extrabursátiles objeto de la solicitud de suspender la 
obligación de compensación.

7 bis. Cuando la AEVM considere que ciertos sucesos o acontecimientos pueden 
afectar negativamente a la liquidez disponible en la Unión en ciertos derivados que 
hayan sido declarados sujetos a la obligación de negociación, o en la totalidad de 
ellos, la AEVM podrá solicitar que la Comisión suspenda temporalmente la 
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aplicación de la obligación de negociación establecida en el artículo 28, apartados 1 
y 2 respecto a tales instrumentos financieros.

La suspensión temporal a que se refiere el primer párrafo será válida durante un 
periodo inicial que no exceda los tres meses transcurridos desde la fecha de 
publicación del acto de ejecución a que se refiere el apartado 9. Dicha suspensión 
podrá prorrogarse por períodos adicionales no superiores a tres meses cada uno si 
subsisten las razones por las que se decidió.

8. Las solicitudes a que se refieren los apartados 7 y 7 bis no se harán públicas.

9. Una vez recibida la solicitud a que se refieren los apartados 7 y 7 bis, la 
Comisión, sin demora injustificada y sobre la base de las razones y pruebas aportadas 
por la AEVM:

a) suspenderá, mediante un acto de ejecución, la obligación de negociación para las 
categorías de derivados extrabursátiles sujetas a la solicitud de suspensión de la 
obligación de compensación; o

b) denegará la suspensión solicitada.

A efectos de la letra b), la Comisión informará a la AEVM de las razones por las que 
denegó la suspensión solicitada. La Comisión informará inmediatamente de dicha 
denegación al Parlamento Europeo y al Consejo y les transmitirá las razones aportadas 
a la AEVM. La información facilitada al Parlamento Europeo y al Consejo sobre la 
denegación y sus motivos no se harán pública.».

(20) Se inserta el artículo 32 bis siguiente:

«Artículo 32 bis
Suspensión individual de la obligación de negociación

1. A petición de la autoridad competente de un Estado miembro, la Comisión podrá 
adoptar un acto de ejecución para suspender la obligación de negociación de 
derivados con respecto a determinadas empresas de servicios de inversión, de 
conformidad con el procedimiento a que se refiere el artículo 51 y previa consulta a la 
AEVM. La autoridad competente indicará las razones por las que considera que se 
cumplen las condiciones para una suspensión. En particular, la autoridad competente 
demostrará que una empresa de servicios de inversión de su jurisdicción: 

a) recibe regularmente solicitudes de cotización de los derivados sujetos a la 
obligación de negociación de derivados;

b) de una contraparte no perteneciente al EEE que no es miembro activo de un 
centro de negociación de la UE que ofrece negociación con el derivado sujeto a 
la obligación de negociación; y

c) actúa regularmente como creador de mercado para el derivado sujeto a la 
obligación de negociación de derivados.

1 bis. A petición de la autoridad competente de un Estado miembro, la Comisión podrá 
adoptar un acto de ejecución para suspender la obligación de negociación de 
derivados con respecto a determinadas contrapartes financieras, de conformidad 
con el procedimiento a que se refiere el artículo 51 y previa consulta a la AEVM. La 
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autoridad competente indicará las razones por las que considera que se cumplen las 
condiciones para una suspensión. En particular, la autoridad competente 
demostrará que la contraparte financiera de su jurisdicción:

a) negocia regularmente derivados sujetos a la obligación de negociación de 
derivados en un segmento de mercado específico;

b)  negocia regularmente derivados con un creador de mercado no perteneciente al 
EEE que no es miembro activo de un centro de negociación de la UE que ofrece 
negociación con el derivado sujeto a la obligación de negociación;

c) compensa estos derivados en una contraparte central autorizada con arreglo al 
Reglamento (UE) n.o 648/2012. 

Los actos de ejecución a que se refiere el párrafo primero se adoptarán con arreglo 
al procedimiento de examen previsto en el artículo 51.

2. Al evaluar si procede suspender la obligación de negociación de conformidad con los 
apartados 1 y 1 bis, la Comisión considerará si la suspende únicamente para 
mercados específicos, y tendrá en cuenta si dicha suspensión de la obligación de 
negociación tendría un efecto distorsionador sobre la obligación de compensación 
establecida en el artículo 4, apartado 1, del Reglamento (UE) n.º 648/2012.

Además, la Comisión se pondrá en contacto con las autoridades competentes de 
otros Estados miembros con el fin de evaluar si las empresas de servicios de 
inversión en Estados miembros distintos del que formula la solicitud de conformidad 
con el apartado 1 se encuentran en una situación similar a la de las que se ubican 
en el Estado miembro solicitante. Las autoridades competentes de los Estados 
miembros que no presenten una petición con arreglo a los apartados 1 y 1 bis, tras 
la adopción del acto de ejecución mencionado en dicho apartado, podrán solicitar 
que las empresas de servicios de inversión que se encuentren en una situación 
similar a la de aquéllas que se ubiquen en el Estado miembro solicitante se añadan 
al acto de ejecución. La autoridad competente del Estado miembro que formule la 
petición indicará y demostrará por qué considera que también se cumplen las 
condiciones para una suspensión.

2 bis. Los actos de ejecución indicados en los apartados 1 y 1 bis se adoptarán con arreglo 
al procedimiento de examen a que se refiere el artículo 51.

3. El acto de ejecución a que se refieren los apartados 1 y 1 bis irá acompañado de las 
pruebas presentadas por la autoridad competente que solicite la suspensión.

4. El acto de ejecución a que se refiere los apartados 1 y 1 bis se comunicará a la AEVM 
y se publicará en el registro de la AEVM a que se refiere el artículo 34 del presente 
Reglamento.

5. La Comisión revisará periódicamente si los motivos de la suspensión de la obligación 
de negociación de derivados siguen siendo de aplicación.»;
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(21) El artículo 35 se modifica como sigue:

a) en el apartado 1, párrafo primero, la parte introductoria se sustituye por el texto 
siguiente:

‘1. Sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo 7 del Reglamento (UE) n.º 
648/2012, una ECC aceptará compensar instrumentos financieros de manera 
transparente y no discriminatoria, incluso en lo que se refiere a los requisitos de 
garantía y tarifas de acceso, con independencia del centro de negociación en el 
que se haya ejecutado una operación.

El requisito del párrafo primero no se aplicará a los derivados negociados en un 
mercado regulado.

La ECC garantizará, en particular, que un centro de negociación tenga derecho 
a un trato no discriminatorio respecto de los contratos negociados en él en cuanto 
a:»;

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

‘3. La ECC presentará una respuesta por escrito al centro de negociación en 
un plazo de tres meses a partir de la autorización del acceso, a condición de que 
una autoridad competente haya concedido acceso de conformidad con el 
apartado 4, o en un plazo de tres meses a partir de la denegación del acceso. La 
ECC solo podrá denegar una solicitud de acceso en las condiciones especificadas 
en el apartado 6, letra a). En caso de denegar el acceso, la ECC deberá justificarlo 
plenamente en su respuesta e informar por escrito a su autoridad competente 
acerca de su decisión. Si el centro de negociación y la ECC se encuentran en 
distintos Estados miembros, la ECC remitirá igualmente la notificación y la 
justificación a la autoridad competente de dicho centro de negociación. La ECC 
facilitará el acceso en un plazo de tres meses tras la respuesta positiva a la 
solicitud de acceso.».

b bis) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

‘4. La autoridad competente de la ECC o la del centro de negociación solo 
autorizarán el acceso de un centro de negociación a una ECC si tal acceso no 
compromete el funcionamiento fluido y ordenado de los mercados, en 
particular debido a la fragmentación de liquidez, o no afecta negativamente 
al riesgo sistémico.

Si una autoridad competente deniega el acceso, emitirá su decisión en un 
plazo de dos meses tras la recepción de la solicitud mencionada en el 
apartado 2 y justificará plenamente su decisión, incluidas las pruebas 
correspondientes, ante la otra autoridad competente, la ECC y el centro de 
negociación.»; 

(22) El artículo 36 se modifica como sigue:

a) En el apartado 1, el párrafo primero se sustituye por el texto siguiente:
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Sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo 8 del Reglamento (UE) n.º 648/2012, 
todo centro de negociación facilitará, previa solicitud, datos de negociación de 
manera transparente y no discriminatoria, inclusive sobre las tarifas de acceso, a 
cualquier ECC autorizada o reconocida por dicho Reglamento que desee 
compensar operaciones con instrumentos financieros que se hayan efectuado en 
dicho centro de negociación. Dicho requisito no se aplicará a: 

a) ningún contrato con derivados que ya esté sujeto a las obligaciones de 
acceso con arreglo al artículo 8 del Reglamento (UE) n.º 648/2012;

b) derivados negociados en mercados regulados.»;

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

‘3. El centro de negociación presentará una respuesta por escrito a la ECC 
en un plazo de tres meses ya sea concediendo el acceso, a condición de que la 
autoridad competente correspondiente haya concedido el acceso de conformidad 
con el apartado 4, ya sea denegando el acceso. El centro de negociación solo 
podrá denegar una solicitud de acceso en las condiciones especificadas en virtud 
del apartado 6, letra a). Cuando se deniegue el acceso, el centro de negociación 
deberá motivar plenamente su respuesta por escrito y transmitirla a su autoridad 
competente. Si la ECC y el centro de negociación están establecidos en distintos 
Estados miembros, el centro de negociación remitirá igualmente dicha respuesta 
por escrito a la autoridad competente de la ECC. El centro de negociación 
facilitará el acceso en un plazo de tres meses tras la respuesta positiva a la 
solicitud de acceso.»;

b bis) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

‘4. La autoridad competente de la ECC o la del centro de negociación solo 
autorizarán el acceso de un centro de negociación a una ECC si tal acceso no 
compromete el funcionamiento fluido y ordenado de los mercados, en 
particular debido a la fragmentación de liquidez y el centro de negociación ha 
establecido los mecanismos adecuados para evitar tal fragmentación, o no 
afecta negativamente al riesgo sistémico.

Si una autoridad competente deniega el acceso , emitirá su decisión en un 
plazo de dos meses tras la recepción de la solicitud mencionada en el 
apartado 2 y justificará plenamente su decisión, incluidas las pruebas 
correspondientes, ante la otra autoridad competente, el centro de negociación 
y la ECC.»; 

c) se suprime el apartado 5.

(23) En el artículo 38, el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

‘1. Un centro de negociación establecido en un tercer país solo podrá solicitar el 
acceso a una ECC establecida en la Unión si la Comisión ha adoptado una decisión de 
conformidad con el artículo 28, apartado 4, en relación con dicho tercer país.
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Una ECC establecida en un tercer país podrá solicitar acceso a un centro de 
negociación de la Unión, a condición de que esté reconocida de conformidad con el 
artículo 25 del Reglamento (UE) n.º 648/2012.

Las ECC y los centros de negociación establecidos en terceros países solo estarán 
autorizados a hacer uso de los derechos de acceso a que se refieren los artículos 35 y 
36 en relación con los instrumentos financieros contemplados en dichos artículos y 
siempre que la Comisión haya adoptado una decisión de conformidad con el apartado 3 
del presente artículo por la que se determine que se considera que el marco jurídico y 
de supervisión del tercer país establece un sistema equivalente efectivo para permitir 
a las ECC y los centros de negociación autorizados en virtud de regímenes extranjeros 
el acceso a las ECC y los centros de negociación establecidos en dicho tercer país.».

(24) En el artículo 38 octies, apartado 1, la parte introductoria se sustituye por el texto 
siguiente:

Cuando la AEVM considere que una de las personas enumeradas en el artículo 38 ter, 
apartado 1, letra a), no ha cumplido alguno de los requisitos establecidos en los 
artículos 20, 21, 22, 22 bis, 22 ter o 26, o el título IV bis, adoptará una o varias de las 
medidas siguientes:».

(25) En el artículo 38 nonies, apartado 1, el párrafo primero se sustituye por el texto 
siguiente:

«Cuando la AEVM, de conformidad con el artículo 38 duodecies, apartado 5, 
considere que una de las personas enumeradas en el artículo 38 ter, apartado 1, letra 
a), no ha cumplido, con dolo o por negligencia, alguno de los requisitos establecidos 
en los artículos 22, 22 bis, 22 ter o 26, o en el título IV bis, adoptará una decisión por 
la que se imponga una multa de conformidad con el apartado 2 del presente artículo.».

(26) Se inserta el artículo 39 bis siguiente:

«Artículo 39 bis
Prohibición de pago por la transmisión de órdenes de clientes para su ejecución

Las empresas de servicios de inversión que actúen por cuenta de clientes no recibirán 
honorarios, comisiones o beneficios no monetarios de terceros por transmitir órdenes 
de clientes a terceros para su ejecución.

El párrafo primero no se aplicará a los honorarios, comisiones o beneficios no 
monetarios relacionados con la transmisión de órdenes de clientes profesionales 
para su ejecución, cuando así lo permita la estructura de tarifas pública y aprobada 
de un mercado regulado o SMN.»;

(27) El artículo 50 se modifica como sigue: 

a) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. Los poderes para adoptar actos delegados a que se refieren las siguientes 
disposiciones se otorgan por un período indefinido a partir del 2 de julio de 2014: 
artículo 1, apartado 9, artículo 2, apartados 2 y 3, artículo 5, apartado 9 bis, 
artículo 13, apartado 2, artículo 15, apartado 5, artículo 17, apartado 3, artículo 
19, apartados 2 y 3, artículo 26, apartado 1 bis, artículo 27, apartado 4, artículo 
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27 octies, apartado 7, artículo 27 nonies, apartado 4, artículo 31, apartado 4, 
artículo 38 duodecies, apartado 10, artículo 38 quindecies, apartado 3, artículo 
40, apartado 8, artículo 41, apartado 8, artículo 42, apartado 7, artículo 45, 
apartado 10 y artículo 52, apartado 10.»;

b) en el apartado 3, la primera frase se sustituye por el texto siguiente:

«La delegación de poderes a que se refieren las disposiciones siguientes podrá 
ser revocada en cualquier momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo: 
artículo 1, apartado 9, artículo 2, apartados 2 y 3, artículo 5, apartado 9 bis, 
artículo 13, apartado 2, artículo 15, apartado 5, artículo 17, apartado 3, artículo 
19, apartados 2 y 3, artículo 26, apartado 1 bis, artículo 27, apartado 4, 
▌artículo 27 octies, apartado 7, artículo 27 nonies, apartado 4, artículo 31, 
apartado 4, artículo 38 duodecies, apartado 10, artículo 38 quindecies, apartado 
3, artículo 40, apartado 8, artículo 41, apartado 8, artículo 42, apartado 7, artículo 
45, apartado 10 y artículo 52, apartado 10.»;

c) en el apartado 5 la primera frase se sustituye por el texto siguiente:

«Los actos delegados adoptados en virtud del artículo 1, apartado 9, del artículo 
2, apartados 2 y 3, del artículo 5, apartado 9 bis, del artículo 13, apartado 2, del 
artículo 15, apartado 5, del artículo 17, apartado 3, del artículo 19, apartados 2 y 
3, del artículo 26, apartado 1 bis, del artículo 27, apartado 4, ▌del artículo 27 
octies, apartado 7, del artículo 27 nonies, apartado 4, del artículo 31, apartado 4, 
del artículo 38 duodecies, apartado 10, del artículo 38 quindecies, apartado 3, 
del artículo 40, apartado 8, del artículo 41, apartado 8, del artículo 42, apartado 
7, del artículo 45, apartado 10 y del artículo 52, apartado 10, entrarán en vigor 
únicamente si, en un plazo de tres meses a partir de su notificación al Parlamento 
Europeo y al Consejo, ninguna de estas instituciones formula objeciones o si, 
antes del vencimiento de dicho plazo, ambas informan a la Comisión de que no 
las formularán.».

(28) El artículo 52 se modifica como sigue:

a) los apartados 11 y 12 se sustituyen por el texto siguiente:

«11. Tres años después de la primera autorización de un sistema de 
información consolidada, la Comisión, previa consulta a la AEVM, presentará 
al Parlamento Europeo y al Consejo un informe sobre lo siguiente: 

a) las clases de activos cubiertas por un sistema de información consolidada;

b) la puntualidad y la calidad de la entrega de la consolidación de los datos 
de mercado;

c) el papel de la consolidación de los datos de mercado en la reducción del 
déficit en la ejecución;

d) el número de abonados a los datos de mercado consolidados para cada 
clase de activos;

e) el efecto de la consolidación de los datos de mercado en la subsanación de 
las asimetrías de información entre los distintos participantes en los 
mercados de capitales;
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f) la idoneidad y el funcionamiento del sistema de participación para las 
contribuciones de datos de mercado;

g) los efectos de los datos de mercado consolidados sobre las inversiones en 
pymes;

h) la posibilidad de que el sistema de información consolidada facilite la 
determinación de los instrumentos financieros que presenten 
características acordes con el Reglamento [OP: insértese la referencia al 
Reglamento sobre los bonos verdes europeos].

12. Si, a más tardar el [OP: introdúzcase la fecha ... ▌correspondiente a la 
entrada en vigor], no se ha establecido un sistema de información consolidada a 
través de los procedimientos de selección organizados por la AEVM a que se 
refiere el artículo 27 quinquies bis, la Comisión revisará el marco y acompañará 
dicha revisión, cuando proceda y previa consulta a la AEVM, de una propuesta 
legislativa ▌»;

b) se suprimen los apartados 13, 14 y 15;

c) se añade el apartado siguiente: 

«15 bis. A más tardar el 30 de junio de 2025, la AEVM evaluará si la 
fijación de períodos mínimos de tenencia de opciones, futuros, permutas 
financieras, contratos a plazo y cualesquiera otros instrumentos y contratos 
de derivados relacionados, como mínimo, con productos energéticos al por 
mayor, productos agrícolas o derechos de emisión limitaría efectivamente la 
volatilidad en estos mercados y garantizaría la convergencia entre los precios 
de los derivados en el mes de entrega y los precios al contado de la materia 
prima subyacente, sin perjuicio de la formación de precios en el mercado de 
la materia prima subyacente.

A más tardar el 31 de diciembre de 2025, sobre la base de tal informe, y 
teniendo en cuenta los objetivos de la Unión de los Mercados de Capitales, la 
Comisión, cuando proceda, remitirá al Parlamento Europeo y al Consejo una 
propuesta legislativa para modificar el presente Reglamento fijando períodos 
mínimos de tenencia de acuerdo con lo estipulado en el primer apartado.»

(29) En el artículo 54 se suprime el apartado 2.

Artículo 2
Entrada en vigor y aplicación

El presente Reglamento entrará en vigor y se aplicará a los veinte días de su publicación en el 
Diario Oficial de la Unión Europea.

El presente Reglamento será obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en 
cada Estado miembro.
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Hecho en Bruselas, el

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
El Presidente / La Presidenta El Presidente / La Presidenta
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