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PRESENTACIÓN

Esta monografía sigue la serie de las monografías sobre la Digitali-
zación Mercantil Europea (DME) inscritas en la Colección de Derecho 
Mercantil de la Editorial Reus. Serie que se inauguró con la primera 
monografía sobre las Leyes Europeas de Mercados y Servicios Digita-
les dedicada a comentar las dos disposiciones generales que regulan la 
digitalización de los mercados y de los servicios que son la Ley Europea 
de Mercados Digitales (Reglamento (UE) 2022/1925, LEMD) y la Ley 
Europea de Servicios Digitales (Reglamento (UE) 2022/2065, LESD).

En esta ocasión, centramos nuestra atención en un sector del mer-
cado financiero cual es el de los criptoactivos y, en especial, de las 
criptomonedas comentando el Reglamento (UE) 2023/1114 del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 31 de mayo de 2023, relativo a los 
mercados de criptoactivos y por el que se modifican los Reglamentos 
(UE) nº 1093/2010 y (UE) nº 1095/2010 y las Directivas 2013/36/UE y 
(UE) 2019/1937; denominado MiCA por referencia a su denominación 
en inglés “Regulation on Markets in Crypto-assets”.

Dada su importancia, conviene constatar que las criptomonedas son 
una clase de criptoactivos porque entran en el ámbito de aplicación de 
la definición criptoactivo del MiCA como una representación digital de 
un valor o de un derecho que puede transferirse y almacenarse electró-
nicamente, mediante la tecnología de registro distribuido (TRD/DLT) 
o una tecnología similar (blockchain). En este último sentido, algunas 
criptomonedas tienen su propia blockchain (como Bitcoin o Ethereum) 
y otras son tokens que se emiten y transan en blockchains ajenas, como 
las memecoins. Sin embargo, las criptomonedas clásicas no son activos 
financieros (se denominan, también, unbacked crypto-assets) y son activos 
muy volátiles y especulativos.

Estas últimas características de los criptoactivos en general y de las 
criptomonedas en particular, justifican esta monografía en términos de 
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oportunidad; porque nos parece evidente la conveniencia de su regulación 
europea mediante MiCa para la protección de los inversores frente a los 
“cantos de sirena” desreguladores y falsamente liberalizadores e innova-
dores “pro domo sua” que nos llegan del otro lado del Atlántico liderados 
por magnates que en 2024 duplicaron sus desmesuradas fortunas sobre la 
base de negociar con criptoactiovos en mercados de una oscuridad abisal.  

En todo caso, hemos de advertir al lector que mantenemos el formato 
“espartano” de la colección que atiende a su vocación fundamental-
mente didáctica y responde al principio paradójico que nos esforzamos 
en aplicar y que recomienda explicar de la manera más sencilla posible 
las regulaciones más complejas e intrincadas con una regla de proporcio-
nalidad directa que nos dice que cuanta mayor complejidad regulatoria, 
tanta mayor claridad expositiva.

A lo anterior cabe añadir que, en un contexto de docencia digitali-
zada, una monografía en papel no tiene más justificación que servir de 
guía básica que ayude a los estudiantes y profesionales a no perderse 
en la jungla de conceptos y normas que pueblan el ecosistema digital de 
los mercados de criptoactivos. 

En particular, distribuye su contenido en los ocho capítulos siguientes:

El Capítulo 1 expone los aspectos generales  de MiCA, comenzando 
por sus antecedentes y continuando por sus características formales,  como 
un reglamento cuantitativamente voluminoso y cualitativamente complejo; 
sus finalidades funcionales y subjetivas, su ámbito de aplicación objetivo y 
subjetivo; su entrada en vigor y aplicación, incluido el régimen transitorio; 
y su desarrollo mediante Reglamentos Delegados de la Comisión Europea 
que incidieron en el libro blanco de criptoactivos, los servicios de crip-
toactivos, el régimen de reclamaciones y la supervisión.

El Capítulo 2 expone la estructura del MiCA, precisando, primero,  
los sujetos que operan en ella, diferenciando entre los profesionales (pres-
tadores de servicios de criptoactivos y emisores) y los particulares (los 
titulares de criptoactivos y los clientes) amén de las autoridades públicas. 
En segundo lugar, identifica los objetos típicos, comenzando por la noción 
de criptoactivo, junto a otros objetos que integran la estructura objetiva del 
mercado de criptoactivos, como as fichas referenciadas a activos, las fichas 
de dinero electrónico y las fichas de consumo. Por último, se exponen las 
funciones identificando los servicios de criptoactivos.

El Capítulo 3 examina los tres segmentos del mercado de criptoac-
tivos que regula MiCA, a saber: el mercado de criptoactivos distintos de 
fichas referenciadas a activos, el mercado de fichas referenciadas a activos 
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y el mercado de fichas de dinero electrónico. Todos ellos clonforme a 
un patrón regulatorio análogo que identifica sus respectivos objetos; sus 
espacios de mercados primario y secundario; y los instrumentos de trans-
parencia (libros blancos y comunicaciones publicitarias). 

El Capítulo 4 expone el estatuto de los provedores de servicios 
de criptoactivos comenzando por su tipología conforme a su estatuto 
jurídico básico (proveedores de servicios de criptoactivos exclusivos y 
entidades financieras que prestan servicios de criptoactivos) y al volumen 
de su actividad (proveedores de servicios de criptoactivos normales o 
significativos). Después, se exponen las cuatro fases tipicas de evolución 
del estatuto ordenadas conforme al paradigma de regulación del estatuto 
de los intermediarios en los mercados financieros que pasa por las fases 
de tipificación de la actividad de prestación profesional de servicios de 
criptoactivos; de reserva de dicha actividad en favor de los provedores de 
servicios de criptoactivos; de exigencia de determinadas condiciones de 
acceso a aquella actividad y la exigencia de que cumplan las condiciones 
de ejercicio de la actividad de prestación profesional de servicios de crip-
toactivos, diferenciando las obligaciones comunes a todos los proveedores 
de servicios de criptoactivos y las obligaciones especiales para la presta-
ción de servicios específicos de criptoactivos. sin olvidar las repercusiones 
fiscales de determinados servicios sobre criptoactivos, como la actividad 
de “staking”.

El Capítulo 5 trata de las normas de conducta exigibles a los que 
intervienen en el mercado de criptoactivos y la prevención del blan-
queo de capitales mediante criptoactivos. Así, en una primera parte 
expone las normas de conducta para prevenir los abusos en el mercado 
de criptoactivos, diferenciando las que previenen los abusos informativos, 
en especial, la  prohibición de operaciones con información privilegia; y 
las que previenen los abusos operativos. en particular, la prohibición de 
manipulación de mercado.

El Capítulo 6 analiza el control público del mercado de criptoac-
tivos y la ciberdelincuencia con criptoactivos. de tal modo que, en una 
primera parte, expone los mecanismos de supervisión por las autorida-
des nacionales competentes y las autoridades europeas de supervisión 
financiera, como la AEVM y la ABE. Después, expone el régimen san-
ciondor sobre la base de la tipificación de las infracciones que pueden 
cometer los prestadores de servicios de criptoactivos y los emisores de 
fichas referenciadas a activos y de fichas de dinero electrónico y las con-
siguientes sanciones que les pueden imponer las autoridades nacionales 
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competentes y la ABE. La segunda parte de este capítulo se ocupa de la 
ciberdelincuencia con criptoactivos, comenzando por riesgos sistémicos 
de los criptoactivos y, en particular, de las criptomonedas y siguiendo por 
algunos casos paradigmáticos de resoluciones judiciales (v.gr. la Sentencia 
núm.369/2019 de la Sala de lo Penal del Tribunal Supremo de 20 de junio 
de 2019) y de  fraudes en periodo de investigación judicial (como los casos 
de Algorithms Group y Arbistar). Sin olvidar la referencia las reiteradas 
advertencia de las autoridades europeas y españolas de supervisión de los 
mercados financieros a los inversores sobre los riesgos de criptoactivos 
en general y de las criptomonedas en particular. 

El Capítulo 7 analiza el impacto de MiCA sobre la Ley española 
de los mercados de valores y de los servicios de inversión diferenciando 
el efecto regulador material sobre la distinción entre los criptoactivos que 
se consideren instrumentos financieros y los que no se consideren instru-
mentos financieros y el efecto sancionador de encaje de la aplicación en 
España del MiCA. acabando por exponer el desarrollo reglamentario de la 
supervisión por la CNMV de los proveedores de servicios de criptoactivos 
mediante su Circular 2/2025.

El Capítulo 8 sigue la pauta común a esta serie de monografías sobre 
la Digitalización Mercantil Europea (DME) inscritas en la Colección de 
Derecho Mercantil de la Editorial Reus ofreciendo al lector unas conclu-
siones que sintetizan en unas pocas páginas el contenido de esta obra. 
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Esta monografía sigue la serie de las monografías sobre la Digita-
lización Mercantil Europea (DME) inscritas en la Colección de Dere-
cho Mercantil de la Editorial Reus, centrando su atención en el 
mercado de los criptoactivos y, en especial, de las criptomonedas 
comentando el Reglamento (UE) 2023/1114, denominado MiCA. 

Esta obra pretende servir de guía básica que ayude a los estu-
diantes y profesionales para no perderse en la jungla de concep-
tos y normas que pueblan el ecosistema digital de los mercados de 
los criptoactivos. Para lograr este objetivo, distribuye su contenido 
en ocho capítulos que tratan de los aspectos generales de MiCA 
(capítulo 1); de su estructura (capítulo 2); de su funcionamiento 
exponiendo los tres segmentos del mercado de criptoactivos que 
regula MiCA, a saber: el mercado de criptoactivos distintos de 
fichas referenciadas a activos, el mercado de fichas referenciadas 
a activos y el mercado de fichas de dinero electrónico (capítulo 3). 
Sigue la obra exponiendo el estatuto de los proveedores de servi-
cios de criptoactivos (capítulo 4); las normas de conducta exigibles 
a los que intervienen en el mercado de criptoactivos y la prevención 
del blanqueo de capitales mediante criptoactivos (capítulo 5); y el 
control público del mercado de criptoactivos y la ciberdelincuencia 
con criptoactivos (capítulo 6). A continuación, la obra analiza el 
impacto de MiCA sobre la Ley española de los mercados de valo-
res y de los servicios de inversión (capítulo 7). Acaba la obra en su 
capítulo 8 ofreciendo al lector unas conclusiones que sintetizan en 
unas pocas páginas su contenido. 

Alberto J. Tapia Hermida es Catedrático de Derecho Mercantil de 
la Universidad Complutense de Madrid y Consejero académico de 
Estudio Jurídico Sánchez Calero. Esta especializado en la expo-
sición y análisis del mercado financiero en sus tres segmentos: 
mercado bancario, mercado de valores y mercado de seguros y 
fondos de pensiones. Es autor de un blog de regulación financiera 
(ajatapia.com) y ha dedicado gran parte de su obra reciente a la 
regulación de la inteligencia artificial en la UE y a la digitalización 
mercantil europea en general y en el sector financiero en particular.
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