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jornada sobre Normas de Conducta, Transparencia y
Abuso del Mercado de Valores se celebré en la UOC, bajo la
direcciéon académica de los profesores Rosa Ferndndez
Palma y Oscar Morales Garcia, el dia 20 de junio del 2008. La
organizacion de la jornada corrié a cargo de la UOC, en cola-
boracién con el despacho profesional Uria Menéndez.

La sesidén conté con la asistencia de representantes de
diversos sectores profesionales, miembros de la carrera
judicial y fiscal y estudiantes universitarios.

El mercado de valores ha sido objeto de modificaciones de
gran envergadura derivadas de la transposicién a nuestro
ordenamiento juridico del conjunto de directivas relativas a
los mercados de instrumentos financieros (MiFID). La
reforma es positiva; afecta a los instrumentos y afecta a los
mercados, particularmente a los secundarios oficiales. Sin
embargo, la reforma integral del mercado de valores e instru-
mentos financieros todavia no se ha consumado en nuestro
pais. Si el marco administrativo sancionador queda perfilado
en la nueva redaccién de la Ley del Mercado de Valores, el
marco juridico penal estd todavia pendiente de revision tras
la Directiva 2003/6/CE. El Proyecto de Reforma del Cédigo
Penal de enero del 2007 afronté una buena parte de las insu-
ficiencias detectadas en la actual regulacién, particular-
mente en relacién con la difusién de rumores falsos, el
aprovechamiento de informacién privilegiada o la determina-

cién de los sujetos activos. La reforma penal del mercado y
los instrumentos financieros seqguiran su curso y en este pro-
ceso serd particularmente interesante la comparacién con
ordenamientos que, como el italiano, han incorporado ya las
exigencias comunitarias a su sistema juridico penal. Todo eso
adquiere especial relevancia en un contexto de turbulencias
econdmicas, que reclama excepcionales dosis de confianza
en las instituciones financieras.

El Proyecto de Cédigo no ha llegado a ver la luz, pero anti-
cipa las futuras lineas de politica criminal en esta materia.

La sesion se estructurd en cuatro ponencias breves, no supe-
riores a 25 minutos cada una de ellas, con la intencién de
favorecer el debate con los asistentes. Las ponencias, ade-
mas, se disefiaron en linea de continuidad, de modo que los
asistentes pudieran obtener informacién coherente y orde-
nada del marco legislativo global que afecta al Mercado de
Valores, lo que fue favorecido por la ponencia introductoria a
cargo del Dr. Morales Garcia (profesor de Derecho penal y
abogado), que ofrecié una visién comparativa y critica de la
normativa vigente y la reforma, enfrentando la regulacién
con el fundamento y las necesidades del correcto funciona-
miento de los mercados. El Sr. Ruiz Bachs, abogado del
Departamento Mercantil de Uria Menéndez, explicé el
alcance de la reforma del Mercado de Valores y los limites
operativos que la misma plantea; e informd de las infraccio-
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nes mas graves al mercado financiero y de valores (particu-
larmente la difusién de rumores) y el régimen sancionador
previsto y actualizado con la reforma; la intervencién del
lImo. Sr. Gomez Bermudez, presidente de la Sala Penal de
la Audiencia Nacional, se centré en el estudio comparativo
entre la requlacién vigente y las previsiones del Proyecto
de Cédigo Penal de enero del 2007 (que probablemente
volvera a plantearse en términos casi idénticos); en defini-
tiva, traté de definir las lineas maestras de la nueva poli-
tica criminal; finalmente, el Dr. Melchionda, catedratico de
Derecho Penal de la Universidad de Trento, y abogado en
ejercicio, explicé el rendimiento de los delitos de aggiota-
gio (difusion de rumores falsos) en el Cédigo penal ita-
liano, ofreciendo, pues, un balance de su eficacia como
instrumento de requlacién penal. Finalizada la ultima
ponencia, se abrid el debate entre conferenciantes y asis-
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tentes, que resulté especialmente enriguecedor, ya que
no sélo pudieron apreciarse los diferentes posiciona-
mientos de los sectores afectados por la reforma, sino
también las propias deficiencias que en esta materia pre-
senta el Proyecto de Cdédigo Penal en relacién con la
legislaciéon mercantil del Mercado de Valores, las dificul-
tades de la transposicién de la directiva y la general pre-
ocupacién por la busqueda del necesario consenso para
una mejor proteccién de los bienes e intereses juridicos
implicados. También constituyé una ocasién inmejorable
para el establecimiento de las bases de una futura cola-
boracién entre los ponentes y asistentes, con el objetivo
de continuar trabajando en el logro de una legislacion
coherente y sélida en una materia especialmente sensi-
ble, capaz de afectar a los intereses y organizacién del
sector econdmico del pais.

Cita recomendada

FERNANDEZ PALMA, Rosa; MORALES GARCIA, Oscar (2008). «Jornada sobre Normas de Conducta,
Transparencia y Abuso del Mercado de Valoresy [resefia en linea]. IDP. Revista de Internet, Derecho y

Politica. N.2 7. UOC. [Fecha de consulta: dd/mm/aal.
<http://www.uoc.edu/idp/7/dt/esp/fernandez_morales.pdf>
ISSN 1699-8154

SOME RIGHTS RESERVED

Esta obra estd bajo la licencia Reconocimiento-NoComercial-SinObraDerivada 2.5
Espafia de Creative Commons. Asi pues, se permite la copia, distribucién y comunica-
cion publica siempre y cuando se cite el autor de esta obra y la fuente (IDP. Revista de

Internet, Derecho y Politica) y el uso concreto no tenga finalidad comercial. No se pue-
den hacer usos comerciales ni obras derivadas. La licencia completa se puede consultar
en: <http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/2.5/es/deed.es>

Universitat Oberta
de Catalunya

www.uoc.edu

IDP Ndmero 7 (2008) I ISSN 1699-8154 2 Revista de los Estudios de Derecho y Ciencia Politica de la UOC

Rosa Fernandez Palma, Oscar Morales Garcia



http://idp.uoc.edu
http://www.uoc.edu/idp/7/dt/esp/fernandez_morales.pdf
http://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/2.5/es/deed.es

