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relacion con el Acuerdo de 5 de septicmbre de 1985 sobre operaciones
avaladas por las Sociedades de Garantia Reciproca.
Lo que se publica para general conocimiento, . :
Madrid, 13 de diciembre de 1988.-El Presidente del Tribunal
Constitucional, Francisco Tomds y Valiente.—Firmado y rubricada.

CONFLICTO positivo de competencia nimero 658/1954,
promovide por el (iobierno, en relacidn con el Decre-
to 25/1984, de 5 de abril, del Consejo de Gobierno de lus
Islas Raleares.

29080

¥l Tribunal Constitucional, por Auto de 13 de-diciembre actual, ha
acordadoe tener por desistido al Gobicrno del conflicto posiive de
competencia namero 658/1984, promovido por el propio Gobierng, en
relacién con el Decreto 25/1984, de 5 de abril, del Consejo de Gobierno
de las Islas Baleares, sobre régimen de computabilidad de titulos de
renla fija en el coeficiente de fondos piiblicos de las Cajas de Ahorro.

Lo que se publica para peneral conocimiento, .
Madrid, 13 de diciembre de 1988.-F! Presidente del Tribunal
Constitucional, Francisco Tomés y Valiente.—Firmado y rubnicado.

MINISTERIO
" DE ECONOMIA Y HACIENDA

29081 ORDEN de 19 de diciembre de 1988 sobre inversiones
- espafiolas en el exterior. .

Proxima la expiracidn del periodo transitorio que para la plena
liberalizacion de las inversiones espaniolas de cartera en el exterior
quedara reconocido en ¢l Tratado y Acta dc Adhesion de Espana a 1z
Comunidad Econdmica Europea, resulta oportuno, de conformdad con
lo establecido en la disposicidn adiciona! primera, B) del Real Decreto
237471986, de 7 de noviembre, sobre inversiones espafiolas en el
exterior («Boletin Oficial del Estadow del 12), efectuar las oportunas
modificaciones normativas.

La presente Orden lleva a cabo esa necesaria liberalizacion, realizdn-
dola «crga omnesy y extendiéndola a las inversiones en inmuebles en ¢l
cxtranjero, cuya escasa significacién econdmica hace innecesario el
manierimiento de las limitaciones 2 las que hasta zhora estaban
sometidas. )

Liberalizadas completamente las inversiones espaficlas de cartera y
en inmuecbles, resultaba obligado declarar libre el iinico supuesto de
mversidn directa que todavia no lo era: Las inversiones en Sociedades
extranjeras de mera tenencia de valores o de inmuebles. _

Se mantienc plcnamente en vigor la obligacidn de que las inversiones
de cartera en ¢l exterior sc efectien a través de una Entidad residente,

sobre la que reppsan las oblipaciones de retencidn e informacion -

previstas en nuestra normativa fiscal y, de acuerdo con lo previsto en la
Ley de Mercado de Valores, se autonza que dicha funcian, ademis de

por las Entidades delegadas del Banco de Espania, pueda ser desempe- |

fada por todas las Sociedades y Agencias de valores gue expresamente
asi lo manifiesten. )

La Orden declara libre la contratacién en ¢l extranjero de nuevos
instrumentos financieros (tales como los futuros financieros y las
optiones, los valores a corto plazo o los certificados representativos de
metales preciosgs), sometiendo tales transacciones 2 un régimen similar
al de las inversiones de cartera.

En su virtug, dispongo:

CAPITULO PRIMERO
Ambito de aplicacion

Articulo 1. Quedan sometidas a lo cstablecido en la presente
Orden las inversiones exteriores que realicen los inversores espafioles.

Art. 2° Tendrin la consideracién de inversores cspanoles:

a) Las personas fisicas, espafiolas o exiranjeras, residentes en
Espaiia.

b) Las personas juridicas con domicilio social en Espafa.

€} Laos establecimicntos y sucursales en territorio espaiiol de perso-
mnas Juridicas exiranjeras o de personas fisicas no residentes en Espana.

La residencia se determinara de conformidad con lo establecido cn
la Ley 40/1979, de 10 de diciembre; en el Real Decreto 2402/1980, de

10 de octubre, sobre Régimen Juridice de Control de Cambios, y cn las.

demas normas de desarrollo.

Art. 3.°

Las inversiones cxteriores adoptardn alguna de las siguien-
tes formas:

1. Inversiones directas.-Se considerardn inversiones dirgetas:

a) La adquisicion de pagicipacioncs ¢n una Sociedad extranjera
cuando permitan al inversor qiniol, por si solas 0 en unién con las que
éste ya tuviera, la influencia etectiva en la gestidn o control de dicha
Saciedad.

Se presume gue el inversor espanol puede ciercer dicha influencia
cuando su participacién sea igual o superior at 20 por 100 en ¢l capital
de la Sociedad, o cuando, no alcanzdndose dicho porcentaje, concurra
cualquier otra circunstancia que, a juicio de Ia Direccidn General de

Transacciones Exteriores, otorgue al inversor espafniol dicha influencia

efectiva. i

Las inversiones podrin efectuarse mediante la constitucién de
Sociedades, las amphaciones de capital —incluida la capitalizacion de
reservas— ¥ la adquisicion de acciones o parlicipacioncs sociales. La
adquisicion de derechos de suscripeidn de acciones, asi como la
adquisicion de obligaciones convertibles en acciones sc equipararan, a
estos efectos, a la adquisicion de acciones.

b} La constitugion, ampliacion de sucursales o establecimientos en
el extranjero. .

c) La concesion de préstamos con plaze de vencimiento final igual
o superior a cinco afios a Empresas extranjeras con el fin de establecer
o mantener vinculos econdmicos duraderos.

Se presumird existe tal finalidad:

i) En los préstamos que los inversores espafnoles concedan a
Empresas extranjeras en las que mantenpan una inversion directa y
gjerzan por tanto la influencia efectiva en.la gestién o control.

1) En los préstamos cuya remuneracion para el acreedor consista
Sré una participacion en beneficios, ¢ esté condicionada a la cxistencia

estos. .

2. Inversiones de cartera.—Se considerardn inversiones de cartera:

a) La adquisicidn de valores e¢mitidos por un no residente, cual-
guiera que foere el lugar de emision, va cstuvieren denominados en
divisas 0 en pesetas. ]

b) Ia adquisicion de valores emitidos en el extranjero por un
residente. Se asimilard a lo anterior la compra por inversceres espanoles
de actiones u otros valores que un residente hubiera emitido en Espafia
cuando la compra se efectie en el extranjero con pago en divisas.

Tendran ia consideracion de valores las obligaciones de renta fija,
flotante 0 de rendimiento implicito, las acciones, las participaciones en
instituciones de inversion colectiva y cualesquiera otros titulos de
andloga naturaleza. La ddquisicion de derechos. de suscripcion de
acclones se equipararg, a estos cfectos, ala adquisicion de acciones.

No tendran la consideracion de inversién de cartera aquellas que
constituyan inversion directa.

3. Inversiones en inmuebles—-Se considerardin
inmuechles:

INVersiones cn

2) La adquisicién de la propiedad de. inmucbles sitos en el
extranjero. )

b} La adquisicién de otros derechos reales o de cuotas de participa-
cién, incluso en régimen de multipropicdad, sobre inmuebles en el
EXTRANjero, : S

4. - Otras formas de inversion.-Se considerardn otras formas de
inversion: - - : ' '

a) La adquisicion de titulos o instrumentos negociables del mer-
cado monetano emitidos por un no residente cualguiera que fuere el
lugar de emision, o por un residente, st hubieran sido emitidos en el
extranjero. 8e considerardin titulos o instrurnentos del mercado moneta-
1io. los bonos del tesoro y otros bonos negociables con plazo de
amortizacién inferior a dos afios, los certificados de depésito, las
aceptaciones bancarias, los certificados de tesoreria y demds instrumen-
tos similares negociables. .

b) [.aconstitucién y mantenimiento de depdsitos y cuentas cormen-
tes en Institucloncs no residentes. .

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

d) La adquisicién o mantenimiento en ¢l extranjero de cualquier
otro activo real o financiero no contemplado en el reste de gste articulo.

Art. 4% 1. Quedan excluidas del dmbito de aplicacion de la
presente Orden las inversiones exteriores que realicen las Entidades
delegadas en materia de control de cambios con cargo a fondos pasives
captados en moneda extranjera o en el desempeiio de dichas funciones
delegadas.

Dichas operaciones quedardn sometidas a las disposiciones del
Ranco de Espaia gue sean de aplicacion.

2. En ¢l caso de inversiones exteriores sujetas a esta.Ordern, lo en
ella autorizado se entiende sin perjuicio de las imitaciones que pudieran
derivarse para cada inversor de disposiciones distintas a las dc coatrol



