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Disposició final segona. Títol competencial.

Aquest Reial decret es dicta a l’empara dels títols com-
petencials que preveu l’article 149.1.6a, 11a i 13a de la 
Constitució.

Disposició final tercera. Habilitació al ministre d’Econo-
mia i Hisenda.

S’habilita el ministre d’Economia i Hisenda per dictar 
totes les disposicions que siguin necessàries per al des-
plegament del que preveu aquest Reial decret.

Disposició final quarta. Entrada en vigor.

El present Reial decret entra en vigor l’endemà de la 
publicació en el «Butlletí Oficial de l’Estat».

Madrid, 4 de novembre de 2005.

JUAN CARLOS R.

El vicepresident segon del Govern
i ministre d’Economia i Hisenda,

PEDRO SOLBES MIRA 

 18771 ORDRE EHA/3537/2005, de 10 de novembre, 
per la qual es desplega l’article 27.4 de la Llei 
24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors. 
(«BOE» 274, de 16-11-2005).

L’article 27 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat 
de valors, ha estat recentment modificat pel Reial decret 
llei 5/2005, d’11 de març, de reformes urgents per a l’im-
puls a la productivitat i per a la millora de la contractació 
pública. En efecte, el Reial decret llei introdueix en el títol 
I, dedicat als mercats financers, modificacions en el règim 
que estableix la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de 
valors, per a la regulació de les ofertes públiques i l’ad-
missió a cotització en mercats secundaris oficials de 
valors a Espanya.

L’objecte d’aquesta modificació resideix principalment 
en la necessitat de transposar a l’ordenament jurídic 
espanyol la Directiva 2003/71/CE del Parlament Europeu i 
del Consell, de 4 de novembre de 2003, sobre el fullet que 
s’ha de publicar en cas d’oferta pública o admissió a cotit-
zació de valors. Alhora, la reforma pretén introduir les 
reformes necessàries per mantenir i millorar la competiti-
vitat dels mercats de valors espanyols i evitar el trasllat de 
l’activitat a altres mercats estrangers.

En aquest context, la nova redacció de l’article 27 de la 
Llei preveu els elements essencials del contingut del 
fullet. D’aquesta manera, es descriu la informació que ha 
de contenir el fullet, els requisits referents a la persona 
que l’ha de subscriure i la descripció del resum del fullet. 
Per la seva part, l’apartat 4 d’aquest article habilita el 
ministre d’Economia i Hisenda per establir el contingut 
dels diferents tipus i models de fullets, les excepcions a 
l’obligació d’incloure-hi determinada informació, els 
documents que han d’acompanyar els fullets i els supò-
sits en què la informació s’hi ha d’incorporar per referèn-
cia.

Per tant, la present Ordre dóna compliment al que 
disposa l’apartat 4 de l’article 27 de la Llei 24/1988, de 28 
de juliol, del mercat de valors.

En virtut d’això, d’acord amb el Consell d’Estat, dis-
poso:

Primer. Objecte de l’Ordre.–Aquesta Ordre té per 
objecte desplegar el que disposa l’article 27.4 de la Llei 
24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors (d’ara enda-

vant Llei del mercat de valors), i especificar el contingut i 
els models dels diferents tipus de fullets exigibles en l’ad-
missió a negociació de valors en mercats secundaris ofi-
cials i en les ofertes públiques de venda o subscripció; els 
documents que s’hi han d’adjuntar; les excepcions a 
l’obligació d’incloure-hi determinada informació; i els 
supòsits en què la informació que conté el fullet s’hi pot 
incorporar per referència.

Segon. Contingut dels diferents tipus i models de 
fullets.

1. El contingut dels diferents tipus de fullets s’ha 
d’ajustar als models inclosos en el Reglament (CE) núm. 
809/2004 de la Comissió, de 29 d’abril de 2004, relatiu a 
l’aplicació de la Directiva 2003/71/CE, del Parlament Euro-
peu i del Consell, tenint en compte el tipus d’emissor i els 
valors de què es tracti.

Per als valors exclosos de l’àmbit d’aplicació de la dita 
Directiva, els diferents tipus de fullets, quan es requerei-
xin en virtut del Reial decret 1310/2005, de 4 de novembre, 
pel que es desplega parcialment la Llei 24/1988, de 28 de 
juliol, del mercat de valors, en matèria d’admissió a nego-
ciació de valors en mercats secundaris oficials, d’ofertes 
públiques de venda o subscripció i del fullet exigible a 
aquests efectes (d’ara endavant el Reial decret), han de 
contenir una descripció dels drets inherents als valors. 
Respecte a l’emissor i al garant, poden ometre les infor-
macions sobre els actius i passius, la situació financera, 
els beneficis i les pèrdues i les perspectives a què es refe-
reix l’article 16 del Reial decret 1310/2005, de 4 de novem-
bre, quan sigui apropiat en funció de la naturalesa de 
l’emissor o dels valors. Els diferents tipus de fullets s’han 
d’ajustar als models aprovats per la Comissió Nacional 
del Mercat de Valors (d’ara endavant CNMV).

En el cas de pagarés amb termini de venciment infe-
rior a 12 mesos emesos per entitats de crèdit, no és neces-
sari que el fullet inclogui informació relativa a l’emissor, 
sempre que aquest, ja sigui de forma voluntària o per exi-
gència legal, hagi dipositat en la CNMV els seus estats 
financers auditats corresponents als dos últims exercicis.

2. Amb motiu de l’aprovació del fullet informatiu, la 
CNMV, en virtut del que disposa l’article 24 del Reial 
decret pel qual s’estableixen els requisits per a l’aprova-
ció del fullet, no pot exigir apartats d’informació addicio-
nals als que contenen els models a què es refereix l’apar-
tat anterior. No obstant això, quan analitzi la informació 
aportada pel responsable del fullet, pot exigir que aquesta 
informació es completi per complir el que requereix 
l’apartat corresponent del model.

Tercer. Documents que ha d’aportar l’emissor.–De 
conformitat amb el que disposa la lletra a) de l’article 26.1 
de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors, 
l’emissor ha d’aportar a la CNMV els documents que acre-
ditin la subjecció de l’emissor i dels valors al règim jurídic 
que els sigui aplicable. La CNMV ha d’especificar els 
documents acreditatius que l’emissor ha d’aportar en fun-
ció de la naturalesa de l’emissor i dels valors.

Quart. Omissió d’informació en el fullet informatiu.
1. La CNMV pot autoritzar l’omissió de determinada 

informació del fullet, si considera que es dóna alguna de 
les circumstàncies següents:

a) Que la difusió d’aquesta informació sigui contrà-
ria a l’interès públic.

b) Que la difusió d’aquesta informació sigui greu-
ment perjudicial per a l’emissor, sempre que no sigui 
probable que l’omissió indueixi a engany el públic en 
relació amb fets i circumstàncies essencials per fer-se un 
judici fonamentat de l’emissor o garant, i dels drets inhe-
rents als valors a què el fullet es refereix.

c) Que aquesta informació sigui d’escassa rellevàn-
cia per a una admissió específica a negociació en un mer-
cat secundari oficial o en un altre mercat regulat domici-
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liat en la Unió Europea i aquesta informació no tingui cap 
influència en l’avaluació de la situació financera ni en les 
expectatives de l’emissor o garant.

2. El preu final de l’oferta i el nombre de valors que 
s’ofereixen al públic no es poden incloure en el fullet, 
quan es compleixi alguna de les condicions següents:

a) Que figurin en el fullet els criteris o les condicions 
per determinar aquests elements o, en el cas del preu, el 
preu màxim.

b) Que les acceptacions de compra o subscripció de 
valors es puguin retirar almenys durant els dos dies hàbils 
posteriors al dipòsit del preu final d’oferta i del nombre de 
valors que s’hagin ofert al públic.

El preu final d’oferta i el nombre de valors oferts s’han 
de remetre a la CNMV per al seu dipòsit i s’han de publi-
car d’acord amb el que disposa l’article 25 del Reial decret 
pel qual s’estableixen els requisits aplicables al registre i 
publicació del fullet.

3. Quan, excepcionalment, una determinada infor-
mació que s’hagi d’incloure en el fullet sigui inadequada 
en relació amb l’esfera d’activitat de l’emissor o la seva 
naturalesa jurídica, o amb els valors a què es refereix el 
fullet, aquest ha de contenir la informació existent equiva-
lent a la requerida.

Cinquè. Incorporació per referència.
1. El fullet pot contenir informació per referència a 

un o més documents que s’hagin publicat prèviament o 
simultàniament a l’aprovació del fullet. Aquests docu-
ments o bé els ha d’haver aprovat la CNMV o s’hi han 
d’haver dipositat, de conformitat amb el que disposa el 
Reial decret, en particular l’article 15 que regula la remis-
sió d’informació anual, o bé els ha d’haver aprovat l’auto-
ritat competent d’un altre Estat membre de la Unió Euro-
pea sempre que es tracti de l’Estat d’origen de l’emissor, 
o s’hi han d’haver dipositat. Aquesta informació ha de ser 
l’última que tingui l’emissor.

2. Quan s’incorpori informació per referència, s’ha 
de proporcionar una llista de referències encreuades que 
permeti als inversors identificar fàcilment elements espe-
cífics de la informació.

3. El resum no ha de contenir informació per referèn-
cia.

Disposició transitòria primera. Incorporació per referèn-
cia d’informació inclosa en fullets aprovats abans de 
l’entrada en vigor de l’Ordre.

Els fullets informatius que s’aprovin després de l’en-
trada en vigor de la present Ordre poden incorporar per 
referència informació inclosa en fullets informatius aprovats 
per la CNMV de conformitat amb la Directiva 2001/34/CE 
abans de la data esmentada.

Disposició transitòria segona. Règim transitori dels 
models de fullets.

1. Mentre la CNMV no elabori els models de fullets a 
què s’han d’ajustar les ofertes públiques de venda o subs-
cripció i les admissions a negociació dels valors exclosos 
de l’àmbit d’aplicació de la Directiva 2003/71/CE, el fullet 
ha de contenir la informació que exigeixen els esquemes 
i models inclosos en el Reglament 809/2004 de la Comis-
sió Europea que, atenent la naturalesa de l’emissor i dels 
valors, determini en cada cas la CNMV.

2. Mentre la CNMV no elabori els models de fullets 
per a les ofertes públiques de venda o subscripció i les 
admissions a negociació de pagarés amb venciment infe-
rior a dotze mesos, la informació relativa a l’emissor, quan 
aquesta es requereixi, s’ha de proporcionar de conformitat 
amb els models inclosos en el Reglament 809/2004 de la 

Comissió Europea o en l’Ordre de 12 de juliol de 1993, 
sobre fullets informatius i altres desplegaments del Reial 
decret 291/1992, de 27 de març, sobre emissions i ofertes 
públiques de venda de valors, i en la Circular 2/1999, de 22 
d’abril, de la CNMV, per la qual s’aproven determinats 
models de fullets d’utilització en emissions o ofertes 
públiques de valors. La informació relativa al programa 
de pagarés s’ha d’ajustar al que disposen l’annex V o l’an-
nex XIII del Reglament 809/2004, de la Comissió Europea, 
o els models que figuren en la dita Circular 2/1999.

3. Així mateix, mentre la CNMV no elabori els models 
de fullets per a les ofertes públiques de venda o subscrip-
ció dels contractes financers a termini a què es refereix la 
lletra b) de l’article 2 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del 
mercat de valors, el fullet ha de contenir la informació 
exigida per la Circular 2/1999, de 22 d’abril, de la Comissió 
Nacional del Mercat de Valors.

Disposició derogatòria única. Derogació normativa.

Queden derogades totes les normes del mateix rang o 
inferior que s’oposin al que disposa la present Ordre. 
Sense perjudici del que disposa la disposició transitòria 
segona d’aquesta Ordre, es deroguen, en particular:

L’Ordre de 12 de juliol de 1993, sobre fullets informa-
tius i altres desplegaments del Reial decret 291/1992, de 
27 de març, sobre emissions i ofertes públiques de venda 
de valors.

La Circular 2/1999, de 22 d’abril, de la CNMV, per la 
qual s’aproven determinats models de fullets d’utilització 
en emissions o ofertes públiques de valors.

Disposició final primera. Incorporació de dret de la UE.

Mitjançant aquesta Ordre s’incorpora parcialment al 
dret espanyol la Directiva 2003/71/CE del Parlament Euro-
peu i del Consell, de 4 de novembre de 2003, sobre el 
fullet que s’ha de publicar en cas d’oferta pública o admis-
sió a cotització de valors.

Disposició final segona. Entrada en vigor.

La present norma entra en vigor l’endemà de la publi-
cació en el «Butlletí Oficial de l’Estat».

Madrid, 10 de novembre de 2005.

SOLBES MIRA

Sr. President de la Comissió Nacional del Mercat de Valors 
i Sra. Directora General del Tresor i Política Financera. 

MINISTERI D’EDUCACIÓ I CIÈNCIA
 18775 RESOLUCIÓ de 19 d’octubre de 2005, de la 

Secretaria d’Estat d’Universitats i Investigació, 
per la qual es disposa la publicació de l’Acord 
de Consell de Ministres de 8 de setembre de 
2005, pel qual s’homologa el títol d’enginyer 
tècnic de telecomunicació, especialitat en tele-
màtica, de la Universitat Oberta de Catalunya. 
(«BOE» 274, de 16-11-2005.)

El Consell de Ministres, en la reunió de 8 de setembre 
de 2005, ha adoptat l’Acord pel qual s’homologa el títol 
d’enginyer tècnic de telecomunicació, especialitat en tele-
màtica, de la Universitat Oberta de Catalunya.


