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relación con el Acuerdo de 5 de septiembre de 1985 sobre operaciones
avaladas por las Sociedades de Garantía Reciproca.

Lo que se publica para general conocimiento.
Madrid, 13 de diciembre de 1988.~El Presidente del Tribunal

Constitucional, Francisco Tomás y Valiente.-Firmado y rubricado.

CONFLICTO positivo de competencia número 658/1984,
promovido por el Gobierno, en relación con el Decre
to 25/1984. de 5 de abril, del Consejo de Gobierno de las
Islas Baleares.

El Tribunal Constitucional, por Auto de 13 de diciembre actual, ha
acordado tener por desistido al Gobi~rno del confli~to po~itivo de
competencia número 658/1984, promovIdo por el prOpl? Goblern~, en
relación con el Decreto 25/1984, de 5 de abnl, del Consejo de GobIerno
de las Islas Baleares, sobre régimen decorriputabilidad de títulos de
renta fija en el coeficiente de fondos públicos de las Cajas de Ahorro.

Lo que se publica para general conocimiento. .
Madrid, 13 de diciembre de 1988.-El Presidente del Tnbunal

Constitucional, Francisco Tomás y Valiente.-Firmado y rubricado.

MINISTERIO
DE ECONOMIA y HACIENDA- . ... .

ORDEN de 19 de diciembre de 1988 sobre inversiones
españolas en el exterior.

Próxima la expiración del período transitorio que para la plena
liberalización de las inversiones españolas, de cartera en el exterior
quedara reconocido en el Tratado y Aeta de Adhesión de España a la
Comunidad Económica Europea, resulta oportuno, de conformidad con
lo, establecido en la disposición adicional primera, B) del Real Decreto
2374/1986, de 7 de noviembre, sobre inversiones españolas en el
exteríor (<<Boletín Oficial del Estado» del 12), efectuar las oportunas
modificaciones nonnativas.

La presente Ordefilleva a cabo esa necesaria liberalización, realizán
dola«erga ornnes» y extendiéndola a las inversiones en inmuebles en el
extranjero, cuya escasa significación económica hace' innecesario" el
mantenimiento' de las limitaciones a las que, hasta ahora estaban
sometidas.

Liberalizadas completamente las inversiones, españolas de cartera y
en inmuebles, resultaba obligado ,declaiar libre el" único supuesto de
inversión directa que todaVÍa no lo era: Las inversiones en Sociedades
extranjeras de mera tenencia l;le valores o de inJIluebles.

Se mantiene plenamente en vigor la obligación de que las inversiones
de cartera en el exterior se efectúen a través de una Entidad residente,
sobre la que reposan las obligaciones de retención e información
previstas en nuestra normativa fiscal y, de acuerdo con lo previsto en la
Ley de Mercado de Valores, se autoriza que ~chaJunción, además de
por 1:I.S Entidades delegadas del Banco de España, pueda serdesempe
ñada por todas las Sociedades y Agencias de valores que expresamente
así lo manifiesten.

La Orden declara libre, la contrataci6n en el extranjero de nuevos
instrumentos financieros (tilles como los, futur()s, financieros y las
opciones, los valores a corto plazo'o los certificados representativos de
metilles preciosos), sometiendo tales transácciones a un régimen similar
al de las inverSiones de cartera. '

En su virtud, dispongo:

CAPITULO PRIMERO

Ambito de aplicación

Artículo l.0 Quedan sometidas a lo establecido en la presente
Orden las inversiones exteriores que realicen los inversores españoles.

Art. 2.° Tendrán la consideración de inversores españoles:
a) Las personas fisicas, españolas o extranjeras, residentes en

España.
b) Las personas jurídicas con domicilio social en España.
c) .~s establecimientos y sucursales en territorio español de perso

nas JundIcas extranjeras o de personas fisicas no residentes en España.

La residencia se determinará de conformidad con ·10 establecido en
la Ley 40/1979, de 10 ~~ diciembre; en el Real Decreto 2402/1980, de
10 d~ octubre, sobre Regrmen Jurídico de Control de Cambios, y en las,
demas normas de desarrollo. .

Art. 3.° Las inversiOnes exteriores adoptarán alguna de las siguien
tes formas:

l., Inversiones direetas.-Se considerarán inversiones directas:
a) La adquisición de par+;cipaciones en una Sociedadextranjéra

cuando permitan al inversor I.e¡ñol, por sí solas o en unión con las que
éste ya tuviera, 'la influencia etectiva en la gestión o control de dicha
Sociedad.

Se presume que el inversor español puede ejercer dicha influencia
cuando su participación sea igualo superior al 20 por 100 en el capital
de la Sociedad, o cuando, no alcanzándose dicho porcentaje, concurra
cualquier otra circunstancia que, a juicio de la Dirección General de
Transacciones Exteriores, otorgue al inversor español dicha influencia
efectiva.

Las inversiones podrán efectuarse mediante la constitución de
Sociedades, las ampliaciones de capital -incluida la capitalización de
reservas- y la adquisición de acciones o participaciones sociales. La
adquisición de derechos de suscripción de acciones, así como la
adquisición de obligaciones convertibles en acciones se equipararán, a
estos efectos, a la adquisicionde acciones.

b) La, constitución, ampliación de sucursales o establecimientos en
el extranjero. "

c) La concesión de préstamos con plazo de vencimiento final igual
o superior a cinco años a Empresas extranjeras con el fi,n de establecer
o mantener vínculos, económicos duraderos. 

Se presumirá existe tal finalidad:
i) En los préstamos que los inversores españoles concedan a

Empresas extranjeras en las que mantengan una, inversión,directa y
ejerzan por tanto la influencia efectiva en .la gestión o control.

ii) En los préstamos cuya remuneración para el acreedor con!iista
en una participación en beneficios, o esté condicionada a la existencia
de estos.

2. Inversiones de eartera.-Se considerarán inversiones de cartera:
a) .La adquisición de valores emitidos por un no residente, cual

quiera que fuere el lugar de eJIlisión, ya estuvieren denominados en
divisas o en peSetas.

b) La adquisición de valores emitidos en d extranjero por un
residente. Se asimilará a lo anterior la compra por inversores españoles
de acciones u otros valores que un residente hubiera emitido en España
cuando la com~ra se efectúe en el extranjero con pago en divisas.

Tendrán la consideración de.valores las obligaciones de renta fija,
flotante o de rendimiento implícito, las acciones, las participaciones en
instituciones de inversión, colectiva y cualesquiera. otros títulos de
análoga naturaleza. La 'adquisición de derechos· de suscripción de
acciones se equiparará, a estos efectos, ala adquisición de aéciones.

No tendrán la consideración de inversión de cartera aquellas que
constituyan inversión directa.

3. Inversiones en inmuebles.-Se considerarán inversiones en
inmuebles:

a) La adquisición de la propiedad de ., inmuebles si1Ds en el
extranjero. . "

b) La adquisición de otros dere~hos re;l1es o de cuotas de participa
ción, incluso en régimen de multipropiedad, sobre inmuebles en el
extranjero.

4. Otras formas de inversión.-Se considerarán otras formas de
inversión:' .

a) l.~adqtrisiciónde títulos o instruJIlentos nego(:¡li1>les ,del ,mer
cado monetafÍoemitj.dós por 'un no. residente cualquiera que fuere el
lugar de emisión, o por un residente, si hubieran sido emitidos en el
extranjero. SeconsideraflÍn títulos o instrumentos delmercado moneta
rio .Ios bonos del ,tesoro, y otros bonos negociables con pl~o de
amortización inferior a d()s años, los certificados de ,depósIto, las
aceptaciones bancarias, los certificados de tesoreria y demás instrumen-
tos similares negociables. , .

b) La constitución y mantenimiento de depósitos y cuentas comen
tes en instituciones no residentes.

c) La compra o venta en el extranjero de futuros, tanto financieros
como de mercancias, o de opciones, sobre valores, futuros u otros
activos.

d) ,La adquisición o mantenimiento en el extranjero de cualquier
otro activo real o financiero no contemplado en el resto de este artículo.

Art. 4.° l. Quedan excluidas del ámbito de aplicación de la
presenteÓrden las inversiones exteriores que realicen las Entid~des
delegadas en materia de control de cambios con cargo a fondos paSIVOS
captados en moneda extranjera o en el desempeño de dichas funciones
delegadas.

Dichas operaciones quedarán sometidas a las disposiciones del
Banco de España que sean de aplicación.

2. En el caso de inversiones exteriores sujetas a esta.Orden, lo en
ella autorizado se entiende sin peIjuicio de las limitaciones que pudieran
derivarse para cada inversor de disposiciones distintas a las de control


