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TEXTO CONSOLIDADO
Ultima modificacién: 28 de diciembre de 2018

Norma derogada, con efectos de 17 de enero de 2019, por la disposicién derogatoria Unica.2 del Real Decreto
1464/2018, de 21 de diciembre. Ref. BOE-A-2018-17879

La Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, ha creado un nuevo marco
institucional en el que corresponde un papel fundamental a las Bolsas de Valores y al
Sistema de Interconexién Bursatil, organizaciones mercantiles al servicio de los fines que les
asignan respectivamente los articulos 46 y 50 de la Ley,

Las Bolsas agruparan un ndmero variable de miembros, de incorporacion voluntaria, bajo
la autoridad de una Sociedad Rectora del mercado. Tales miembros seran simultdneamente
operadores del mercado y accionistas de su Sociedad Rectora. Dichas Sociedades Rectoras
se configuran con un doble caracter. De una parte, como Sociedades andnimas,
potencialmente abiertas a todas las Sociedades y Agencias de Valores, de naturaleza
especial y exentas de proyeccion financiera, al no poder operar en el mercado por ellas
dirigido ni ostentar la condicién de miembro de la correspondiente Bolsa; de otra, como
Entidades a las que la Ley del Mercado de Valores y especialmente su articulo 48,
encomienda tareas de gobierno y direccion del mercado, haciéndolas responsables de su
organizacion y funcionamiento.

Ese doble caracter ha exigido, a la hora de regular tales Sociedades Rectoras, un
delicado equilibrio entre el respeto al régimen mercantil comun de las Sociedades anénimas
y las necesidades especiales derivadas de los fines institucionales propios de las
Sociedades Rectoras. De éstos ultimos deriva la importancia que el presente Real Decreto
otorga a aspectos subjetivos como la honorabilidad y experiencia de los miembros de las
Sociedades Rectoras. A igual motivo responde el que se someta a las Sociedades Rectoras
a un régimen presupuestario que, superpuesto a la disciplina contable propia de las
Sociedades andénimas ordinarias, contempla la eventualidad de ingresos extraordinarios,
cuyo significado, alcance y distribucién deberan definir las propias Sociedades Rectoras.

Mayores especialidades ofrece, si cabe, la llamada Sociedad de Bolsas, responsable del
Sistema de Interconexion Bursatil, de la que seran accionistas las propias Bolsas
interconectadas, que participaran igualitariamente en aquélla a través de sus respectivas
Sociedades Rectoras. Este diseno, segun el cual las Sociedades y Agencias de Valores que
operen en ese mercado interconectado no participaran directamente en la Sociedad de
Bolsa, separandose asi la condicién de operador del mercado interconectado y la de socio
de su Organismo rector, asegurara ciertamente la presencia en el Sistema de todas las
partes interesadas, pero no refleja suficientemente el papel de cada una en la operatoria
efectiva del mercado, lo que ha aconsejado, en consecuencia, no impedir aquellas formas de
organizacion que puedan contribuir @ un mejor funcionamiento del futuro mercado
interconectado. De ahi la parquedad del presente Real Decreto al definir las reglas
imperativas a las que deba sujetarse la Sociedad de Bolsas, consciente de que el
afianzamiento y progreso del Sistema interconectado debera ser fruto de la iniciativa y
colaboracién de las Bolsas.

Finalmente, al regular la fianza colectiva prevista en el articulo 75 de la Ley, el presente
Real Decreto ha huido tanto de configurarla como un fondo de garantia que proteja a los
clientes de actuaciones indebidas de las Sociedades y Agencias, como de articularla a modo
de seguro mutuo entre éstas, lo que trasladaria a los mas cuidadosos los riesgos producidos
por los menos prudentes y ha hecho de ella un mecanismo de garantia del cumplimiento de
las operaciones bursatiles pendientes de liquidacion. Cabe esperar, por ello, que el proximo
desarrollo del Servicio de Compensacion y Liquidacion Bursatil permita, sin necesidad de
que aumenten las garantias totales exigidas, facilitar su reparto de acuerdo con la
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participacion efectiva de las Sociedades, Agencias y demas intermediarios financieros en el
proceso de liquidacion bursatil.

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economia y Hacienda, de acuerdo con el
Consejo de Estado y previa deliberacion del Consejo de Ministros en su reunién del dia 23
de junio de 1989,

DISPONGO:

CAPITULO |

De los miembros de las Bolsas de Valores

Articulo 1. Requisitos.

1. La inscripciéon de una Sociedad o Agencia de Valores en el correspondiente Registro
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores le dara derecho a adquirir la condicion de
miembro de una o varias Bolsas de Valores, siempre que, ademas, reuna los requisitos a
que se refieren los numeros siguientes, en los casos en que resulten de aplicacion.

2. Las Sociedades y Agencias de Valores en cuyo capital participen residentes en
Estados no miembros de la Comunidad Econdémica Europea no podran acceder a la
condicion de miembro de una Bolsa de Valores en tanto no quede acreditado el
cumplimiento del requisito de reciprocidad previsto en la disposicién adicional tercera del
Real Decreto 276/1989, de 22 de marzo, sobre Sociedades y Agencias de Valores.

3. Tratdndose de Agencias de Valores que pretendan ser miembros de una Bolsa, sera
requisito adicional que cada uno de los miembros de su Consejo de Administracién posea
una participacion en el capital social no inferior al 5 por 100 y que la totalidad de sus
acciones pertenezcan a personas fisicas.

4. La condicion de miembro de una Bolsa de Valores se ostentara desde el momento en
que se adquiera una participacion en el capital de su Sociedad Rectora.

Articulo 2. Procedimiento.

1. Las Sociedades y Agencias de Valores que pretendan acceder a la condicién de
miembro de una Bolsa de Valores deberan manifestarlo asi ante su Sociedad Rectora,
acompafnando certificacion acreditativa del cumplimiento de los requisitos previstos en el
articulo anterior.

2. La certificacién se expedira por la Comision Nacional del Mercado de Valores, en el
plazo de un mes desde la presentacion de la oportuna solicitud o, en su caso, de la
acreditaciéon de la circunstancia a que se refiere el numero 2 del articulo anterior y en ella se
indicara la Bolsa o Bolsas de Valores respecto de las que vaya a utilizarse, siendo valida
durante un periodo de seis meses.

3. El derecho a participar en el capital de las Sociedades Rectoras ante las que se
efectie la manifestacion a que se refiere el nimero 1 anterior se hara efectivo durante los
dos meses siguientes a la primera aprobacion anual de cuentas que tenga lugar a partir de
dicha manifestacion.

Articulo 3. Titulo de miembro.

Las Sociedades Rectoras, una vez concluido el proceso de adaptacion de
participaciones en su capital a que se refiere el articulo 10 de este Real Decreto,
comunicaran su resultado a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, a la
Comunidad Autébnoma con competencias en la materia. La citada Comisién o la competente
Comunidad Auténoma expediran los oportunos titulos de miembro de la Bolsa, en favor de
las Sociedades y Agencias de Valores que hayan adquirido una participacion en el capital de
las Sociedades Rectoras. La expedicion de los referidos titulos, que tendra caracter
meramente declarativo, sera objeto de publicacion en el Boletin de Cotizacion a que se
refiere el articulo 14 de este Real Decreto, en el «Boletin Oficial del Estado» y, en su caso,
en el de la Comunidad Auténoma correspondiente.
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Articulo 4. Pérdida y suspension de la condicion de miembro de la Bolsa.
1. La condicién de miembro de una Bolsa de Valores se pierde:

a) Por renuncia.

b) Por revocacion de la autorizacion de la Sociedad o Agencia de Valores, ya por
sancion, ya por otra causa legalmente prevista.

¢) Por no adquirir o suscribir oportunamente las correspondientes acciones en el proceso
de adaptacion previsto en el articulo 10 de este Real Decreto.

2. La pérdida de la condicién de miembro sera eficaz desde el dia en que se produzca
cualquiera de las circunstancias contempladas en las letras a) y b), o el dia en que se adopte
el correspondiente acuerdo social, en el caso previsto en la letra c¢), si bien la Sociedad
Rectora podra diferir la devolucion de las correspondientes aportaciones hasta que deba
tener lugar el siguiente proceso de adaptacion de las participaciones en su capital conforme
al articulo 10 de este Real Decreto.

3. Cuando, de acuerdo con lo previsto en los articulos 102 y 103 de la Ley del Mercado
de Valores, se imponga la sancién de suspension de la condicion de miembro de una Bolsa
de Valores, la Sociedad o Agencia afectada no podra, durante el periodo al que se extienda
aquélla, realizar ninguna de las actividades propias de dicha condicién. Conservara, no
obstante, los derechos y obligaciones que le correspondan como socio de una Sociedad
Andnima, si bien no podra participar en la adopcién de decisiones que puedan afectar a la
organizacion o al funcionamiento del mercado.

4. A solicitud de la correspondiente Sociedad Rectora, la Comisién Nacional del Mercado
de Valores o, en su caso, la Comunidad Auténoma con competencias en la materia podran
acordar la suspension de la condiciéon de miembro de la Bolsa de aquellas Entidades que se
encuentren en mora en el pago de cualesquiera deudas que hubieran contraido con aquélla.
El régimen de esta suspensién, que se levantara tan pronto como se acredite el pago, sera
el mismo que el de la suspension contemplada en el nimero anterior.

5. Tanto la pérdida como la suspension de la condicién de miembro de la Bolsa deberan
ser objeto de publicacion en el «Boletin de Cotizacion» a que se refiere el articulo 14, en el
«Boletin Oficial del Estado» y, en su caso, en el de la Comunidad Autonoma
correspondiente.

CAPITULO I

De las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores

Art 5. Caracterizacion.

1. Cada una de las Bolsas de Valores estara regida y administrada por una Sociedad
Andnima, denominada Sociedad Rectora, que ostentara la condiciéon legal de organismo
rector de la correspondiente Bolsa de Valores.

2. En su condicién de rectora, a la mencionada Sociedad correspondera dirigir y ordenar
la contratacion y, en general, las actividades que se desarrollen en la correspondiente Bolsa
de Valores, que supervisara en los términos previstos en este Real Decreto.

3. En su condicion de administradora, la Sociedad Rectora sera responsable de la
organizacion de los servicios de la Bolsa de Valores vy titular de los medios precisos para su
funcionamiento.

4. La Sociedad Rectora no tendra la condicién de miembro de la correspondiente Bolsa
de Valores y no podra realizar actividad alguna de intermediaciéon financiera ni las
actividades comprendidas en el articulo 71 de la Ley del Mercado de Valores. No se
consideraran incursas en esta prohibicién las operaciones financieras, activas o pasivas,
vinculadas a la normal gestion de su patrimonio; las realizadas excepcionalmente a
requerimiento judicial, o las estrictamente indispensables para el mejor desarrollado de las
funciones que le sean propias.
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Articulo 6. Funciones generales.

1. Las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores ejerceran las funciones que la Ley
del Mercado de Valores les asigna, asi como las que en general ésta u otras disposiciones
atribuyan a los organismos rectores de los mercados secundarios oficiales de valores.

2. También ejerceran las funciones que les atribuye este Real Decreto y las demas que,
respetando su caracterizacion legal, le encomienden otras disposiciones del Gobierno, del
Ministro de Economia y Hacienda, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores o, en su
caso, de las Comunidades Auténomas que tengan reconocidas competencias en la materia.

Articulo 7. Estatutos sociales.

1. Antes de su constitucion, el proyecto de Estatutos de cada una de las Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores debera someterse a la previa aprobacién de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, asi como, en su caso, de la Comunidad Auténoma con
competencias en la materia.

2. Las modificaciones en los Estatutos de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores quedaran sujetas al procedimiento de autorizacion previsto en el numero 1 anterior.

3. La Comisién Nacional del Mercado de Valores, asi como, en su caso, la
correspondiente Comunidad Autébnoma, podra condicionar la aprobacién de los Estatutos
sociales y de sus modificaciones a los cambios que resulten necesarios para asegurar:

a) El cumplimiento de la Ley del Mercado de Valores y de las disposiciones que la
desarrollen y, en particular, de lo establecido en el presente Real Decreto.

b) La contemplacion explicita de aquellos extremos que se consideren de interés para
garantizar el adecuado desarrollo de su objeto social y la inexistencia de normas ambiguas o
insuficientemente desarrolladas.

c) En general, el respeto, en el ambito de la correspondiente Bolsa, de los principios
inspiradores de la Ley del Mercado de Valones,

4. Los Estatutos sociales de las Sociedades Rectoras deberan inspirarse en los fines del
mercado y en el interés comun de los socios, y deberan especificar:

a) Los acuerdos de sus organos colegiados que precisaran para su adopcion mayorias
cualificadas.

b) Las eventuales limitaciones de la titularidad o ejercicio de los derechos sociales,
especialmente los de voto, que, de acuerdo con la legislacion mercantil aplicable, se
establezcan, en evitacion de excesivas concentraciones del poder social, para el mejor
respeto del sefialado interés comun de los socios.

Articulo 8. Consejo de Administracion y Director general.

1. Las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores deberan contar con un consejo de
administracion, compuesto por no menos de cinco personas, y, con al menos, un Director
general, cuyas respectivas funciones seran delimitadas en los estatutos sociales.

2. El nombramiento de los miembros del consejo de administracion y del Director general
debera ser aprobado por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores o, en su caso, por la
Comunidad Auténoma con competencia en la materia, a los efectos de comprobar que los
nombrados reunen los requisitos de las letras f), g) y h) del articulo 67, numero 2, de la Ley
del Mercado de Valores.

Articulo 9. Capital social.

Las acciones de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores seran nominativas y
deberan estar integramente desembolsadas en todo momento.
Articulo 10. Modificaciones en el capital social.

(Derogado)

Pagina 6



BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO
LEGISLACION CONSOLIDADA

Articulo 11. Admisién de valores a negociacion.
1. Corresponde a las respectivas Sociedades Rectoras:

a) Establecer con claridad y hacer publicas las condiciones de admisién de valores a
negociacion especificas de la correspondiente Bolsa.

b) Acordar la admision de valores a negociacion en la Bolsa de que se trate. Dicha
admision requerira, sin perjuicio de la comprobacion por la Sociedad Rectora del
cumplimiento de las condiciones especificas exigidas para dicha Bolsa, la acreditacién de la
previa verificacion por la Comision Nacional del Mercado de Valores del cumplimiento de los
requisitos previstos en el articulo 32 de la Ley del Mercado de Valores y en las disposiciones
que lo desarrollen.

2. En ningun caso las Sociedades Rectoras podran supeditar la admision a la previa
admision en otra Bolsa de Valores, ni fijar un importe minimo global de los valores cuya
admisién se solicite superior al que esté establecido en las correspondientes normas
reglamentarias.

3. Lo previsto en los numeros anteriores se entiende sin perjuicio de lo sefalado en el
parrafo tercero del articulo 32 de la Ley del Mercado de Valores sobre admision de oficio de
determinados valores.

Articulo 12. Funciones de supervision.

1. Sin perjuicio de las facultades de supervision, inspeccion y sancién que corresponden
a la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, a la Comunidad Auténoma
correspondiente, de acuerdo con el titulo VIII de la Ley del Mercado de Valores, las
Sociedades Rectoras deberan velar por la correccién y transparencia de los procesos de
formacién de los precios, por la estricta observancia de las normas aplicables a la
contratacion y demas actividades propias de sus respectivas Bolsas de Valores, asi como,
en general, por su buen desarrollo.

2. En cumplimiento del deber a que se refiere el niumero anterior, las Sociedades
Rectoras, en particular:

a) Pondran en inmediato conocimiento de la Comision Nacional del Mercado de Valores
y, en su caso, de la correspondiente Comunidad Autdbnoma cuantos hechos o actuaciones
puedan entrafar infraccion de normas de obligado cumplimiento o desviacion de los
principios inspiradores de la regulacion de los Mercados de Valores.

b) Prestaran a la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, a la
correspondiente Comunidad Auténoma cuanta asistencia les soliciten en el ejercicio de sus
funciones de supervision, inspeccion y sancion.

c) Instaran de la Comision Nacional del Mercado de Valores la suspension de la
negociacion de un valor cuando se omita el cumplimiento de los deberes de informacion o de
otros que imponga la cotizacion, o concurran cualesquiera otras circunstancias especiales
que puedan perturbar el normal desarrollo de las operaciones relativas a él, o aconsejen
dicha medida en aras de la proteccion de los inversores. En casos de urgencia y particular
gravedad podran acordar por si mismas, con caracter cautelar, la interrupcién de la
negociacion, procediendo inmediatamente a comunicar su decision a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores. Esta interrupcion quedara sin efecto cuando asi lo disponga dicha
Comision, o cuando ésta no acuerde la suspension antes de finalizar el segundo dia habil
siguiente a su adopcion.

d) Podran interrumpir la contratacién de uno o varios valores o la actuacion en el
Mercado de uno o varios de sus miembros cuando ello resulte necesario para impedir la
comisién de alguna infraccion de normas de obligado cumplimiento, o para garantizar el
ordenado desarrollo de la contrataciéon, poniéndolo en inmediato conocimiento de la
Comision Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, de la correspondiente Comunidad
Auténoma.

e) Propondran a la Comision Nacional del Mercado de Valores la exclusion de la
negociacion de aquellos valores que no alcancen los requisitos de difusion o de frecuencia y
volumen de contratacion reglamentariamente establecidos.
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3. Las Sociedades Rectoras deberan habilitar los medios necesarios para el ejercicio de
las funciones a que se refiere el numero anterior, asi como de las restantes funciones de
vigilancia y supervision del funcionamiento del mercado que les asigne la normativa vigente.

Articulo 13. Funciones de vigilancia relativas a las operaciones de crédito y a plazo).

Las Sociedades Rectoras deberan vigilar que los miembros de su respectiva Bolsa
cumplan estrictamente la obligacion de exigir a sus clientes, conforme a las disposiciones
aplicables, las garantias minimas, el complemento de garantias, y el régimen de coberturas
aplicables a las operaciones a crédito y a plazo.

A estos efectos, las Sociedades Rectoras tendran acceso a los registros especiales de
sus miembros en los que se reflejen estas operaciones, y habran de exigir de ellos
justificacion del depdsito de las garantias y coberturas en una Entidad legalmente habilitada
para ello, o justificacién de la constitucion de las correspondientes coberturas.

Articulo 14. Funciones de recepcién y difusion de informacion.

1. Sin perjuicio de las competencias de la Comisién Nacional del Mercado de Valores v,
en su caso, de la correspondiente Comunidad Auténoma, las Sociedades Rectoras recibiran
y tendran a disposicion del publico, en los locales de las Bolsas de Valores, los estados
financieros anuales individuales y consolidados, con los correspondientes informes de
auditoria, los Balances y Cuentas de Resultados provisionales trimestrales, y la restante
informacion que haya de suministrarse y hacerse publica por las Entidades que tengan
valores admitidos a negociacion en dichas Bolsas.

2. Las Sociedades Rectoras recibiran y haran publicos, en la forma que determine la
Comision Nacional del Mercado de Valores, los estados financieros anuales individuales y
consolidados con los correspondientes informes de auditoria, asi como los Balances y
Cuentas de Resultados provisionales trimestrales, de los miembros de sus respectivas
Bolsas de Valores.

3. Las Sociedades Rectoras estableceran los sistemas precisos para que alcancen
efectiva difusién cuantos datos o informaciones deban ser hechos publicos de acuerdo con
las disposiciones vigentes.

4. Las Sociedades Rectoras publicaran todos los dias en que se celebre sesién un
Boletin de Cotizacion, en el que incluiran obligatoriamente cuantas informaciones determine
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Articulo 15. Funciones de direccién y administracion.

1. Los miembros de las Bolsas, las Entidades que tengan en ellas valores admitidos a
negociacion y las demas personas o Entidades que se relacionen con las Bolsas de Valores
estaran obligadas a cumplir cuantas decisiones adopten las Sociedades Rectoras, dentro del
marco de la legislacion vigente, en el ejercicio de sus funciones de direccion y
administracion.

2. Cuando tales decisiones tengan por objeto la ordenacion de aspectos determinados
de la contratacion o del funcionamiento del mercado o la fijaciéon de requisitos o criterios en
cumplimiento de una disposicion legal o reglamentaria, deberan ser publicadas en el Boletin
a que se refiere el articulo anterior y comunicadas a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores y, en su caso, a la correspondiente Comunidad Autdbnoma, dentro de las veinticuatro
horas siguientes a su adopcion. La Comision Nacional podra suspender su aplicacion o
dejarlas sin efecto cuando estime que las correspondientes decisiones infringen la
legislacion del mercado de valores o perjudican la correccion y transparencia del proceso de
formacién de los precios o la de proteccion de los inversores.

3. La Comision Nacional del Mercado de Valores velara por la correcta aplicacion por las
Sociedades Rectoras de la legislacion vigente y de las decisiones a que se refiere el nimero
anterior, pudiendo a tal fin requerir la modificacion de los correspondientes acuerdos.

Articulo 16. Funciones consultivas.

Las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores asesoraran a la Comisiéon Nacional
del Mercado de Valores y, en su caso, a la correspondiente Comunidad Auténoma, a
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solicitud de ésta o mediante la elevacion de mociones, en todas las materias relacionadas
con su ambito de actividad y, en general, con el mercado de valores.

Articulo 17. Régimen econémico.

1. El capital de las Sociedades Rectoras de Bolsas sera el necesario para asegurar la
consecucion de su objeto social. Los recursos ajenos no superaran en ningun momento el
valor contable de los recursos propios.

2. Las Sociedades Rectoras elaboraran un presupuesto estimativo anual, que debera
expresar detalladamente los precios y comisiones que vayan a aplicar.

3. Las Sociedades Rectoras podran exigir retribucion por los bienes o servicios que
presten, incluidos el abono de cantidades por realizacién de operaciones y por admision a
negociacion, el abono de cantidades peridédicas por la permanencia de valores en la
negociacion y el pago de los servicios relacionados con la difusion o publicacion de
informaciones relativas al mercado. En el plazo de un mes desde que reciban la
documentacién a que se refiere el parrafo siguiente o, en su caso, desde que se complete la
misma, la Comisién Nacional del Mercado de Valores o, en su caso, la Comunidad
Auténoma correspondiente con competencia en la materia, podran establecer excepciones o
limitaciones a los precios maximos de esos servicios cuando puedan afectar a la solvencia
financiera de las Sociedades Rectoras, provocar consecuencias perturbadoras para el
desarrollo del mercado de valores o contrarias a los principios que lo rigen, o introducir
discriminaciones injustificadas entre los distintos miembros de la Bolsa.

A los efectos previstos en este articulo, las Sociedades Rectoras deberan remitir a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, a la Comunidad Autonoma
correspondiente con competencia en la materia, su presupuesto estimativo anual antes del
uno de diciembre de cada afo, junto con los precios y comisiones de los que deriven sus
ingresos, asi como las ulteriores modificaciones que introduzcan en ese presupuesto,
precios y comisiones. La Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, la
Comunidad Auténoma correspondiente con competencia en la materia podran recabar de las
Sociedades Rectoras la oportuna ampliacién de la documentacién y datos en que se basa la
fijacion de sus precios y comisiones.

4. Las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores deberan someter sus cuentas
anuales a informe de auditoria, segun lo establecido en el articulo 86 de la Ley del Mercado
de Valores.

El informe anual de auditoria de cada Sociedad Rectora sera enviado a examen de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, de la correspondiente Comunidad
Auténoma con competencia en la materia, quienes podran dirigir a las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores las recomendaciones que estimen pertinentes a tenor de dicho
examen, sin perjuicio de las demas facultades que les corresponden de acuerdo con la
normativa vigente.

CAPITULO IlI

De la Sociedad de Bolsas y del Sistema de Interconexion Bursatil

Articulo 18. Caracterizacion y funciones de la Sociedad de Bolsas.

1. La Sociedad de Bolsas, Sociedad Andnima constituida por las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores, tendra a su cargo la direccidon y administracién del Sistema de
Interconexion Bursatil, del que sera Organismo rector.

2. A la Sociedad de Bolsas correspondera dirigir y ordenar la contratacion a través del
Sistema de Interconexién Bursatil y las actividades que en él se desarrollan, su supervision,
la organizacion de sus servicios y la titularidad de los medios precisos para su
funcionamiento. En particular, ejercera, respecto del mencionado Sistema, las funciones que
asignan a las Sociedades Rectoras los articulos 6, 12, 15 y 16 de este Real Decreto, asi
como los numeros 1, 3 y 4 de su articulo 14.
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Articulo 19. Capital, administracion y Estatutos.

1. El capital de la Sociedad de Bolsas se distribuira por partes iguales entre las
Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores, estard desembolsado integramente y se
representara por medio de acciones nominativas.

2. El consejo de administracion de la Sociedad de Bolsas estara formado por un
representante designado por cada una de las Sociedades Rectoras y un miembro mas, que
actuara como Presidente elegido por mayoria de aquéllas.

3. Los estatutos de la Sociedad de Bolsas, sus modificaciones y la designacién de los
miembros de su consejo de administracion requeriran la aprobacién de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, previo informe de las Comunidades Autbnomas con competencia
en la materia, a los efectos de comprobar que los nombrados reunen los requisitos de las
letras f), g) y h) del articulo 67, numero 2, de la Ley del Mercado de Valores. La aprobacion
de los citados estatutos o de sus modificaciones podra condicionarse a los cambios que
resulten necesarios para asegurar lo previsto en el numero 3 del articulo 7.

Articulo 20. Régimen econémico.

1. Sera de aplicacién a la Sociedad de Bolsas lo dispuesto para las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores en el articulo 17 del presente real decreto.

2. A solicitud de la Sociedad de Bolsas, la Comisién Nacional del Mercado de Valores
acordara la suspension de la actuacion a través del Sistema de Interconexién Bursatil de las
Entidades que se encuentren en mora en el pago de cualesquiera deudas contraidas con
aquélla.

Articulo 21. Acceso al Sistema de Interconexion Bursatil.

Todos los miembros de cualquiera de las Bolsas de Valores, con excepcion de aquéllos
cuya declaracion de actividades lo excluya, tendran derecho a acceder al Sistema de
Interconexiéon Bursatil y operar a través del mismo.

La Sociedad de Bolsas establecera las condiciones técnicas que deberan cumplir los
miembros de las Bolsas para el ejercicio de dicho derecho.

Articulo 22. Integracion de valores en el Sistema de Interconexion Bursatil.

1. La integraciéon de valores en el Sistema de Interconexién Bursatil debera solicitarse
por la Entidad emisora y acordarse por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

2. Para acordar la integracion de valores en el Sistema de Interconexion Bursatil la
Comision Nacional del Mercado de Valores atendera a criterios generales de liquidez,
frecuencia, volumen de contratacién y, en general, caracteristicas de los valores. A tales
efectos, la Comision recabara el informe previo de la Sociedad de Bolsas.

CAPITULO IV

De las Fianzas en garantia del mercado

Articulo 23. Caracteristicas, importes y dotacién de las fianzas colectivas de miembros de
las Bolsas.

(Derogado)

Articulo 24. Gestion de las fianzas.

(Derogado)

Articulo 25. Reglas ordinarias de funcionamiento.

(Derogado)

Articulo 26. Reglas especiales de funcionamiento.

(Derogado)
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Disposicion adicional primera. Reserva de capital en favor de los Agentes de Cambio y
Bolsa.

Cuando el acceso a la condicion de miembro de una Bolsa de Valores haya de tener
lugar antes del dia 1 de enero de 1992, la certificacion contemplada en el articulo 2 de este
Real Decreto se referira también al cumplimiento de lo previsto, en cuanto a la distribucion
del capital de las Sociedades y Agencias de Valores, en los parrafos primero y segundo de la
disposicion transitoria sexta de la Ley del Mercado de Valores.

Disposicion adicional segunda. Miembros a titulo individual.

La Comision Nacional del Mercado de Valores expedira una certificacion acreditativa de
su solicitud en favor de los Agentes de Cambio y Bolsa que hayan solicitado antes del dia 29
de marzo de 1989 adquirir la condiciéon de miembros a titulo individual de la Bolsa de Valores
de la plaza a que se hallaran adscritos.

Dichos Agentes de Cambio y Bolsa accederan efectivamente a la condiciéon de miembro
de la correspondiente Bolsa de Valores mediante la adquisicion de la oportuna participacion
en el capital de su Sociedad Rectora, siendo otorgado el titulo de su nombramiento por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores o, en su caso, por la Comunidad Autdbnoma
correspondiente. Tal nombramiento sera objeto de publicacién en el «Boletin» a que se
refiere el articulo 14 de este Real Decreto, en el «Boletin Oficial del Estado» y, en su caso,
en el de la Comunidad Auténoma correspondiente.

Disposicidon adicional tercera. Constitucion de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

1. La constitucion de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Madrid, Barcelona,
Bilbao y Valencia debera quedar concluida antes del 29 de julio de 1989.

2. La participacion como socio fundador en el otorgamiento de la escritura de
constitucién de las Sociedades Rectoras requerira la presentacion de la certificacion a que
se refiere el articulo 2 de este Real Decreto o, en su caso, de la mencionada en la
disposicion adicional anterior.

3. Las Sociedades o Agencias de Valores que, debidamente inscritas en la fecha
prevista para el otorgamiento de la escritura de constitucién de la Sociedad Rectora, no
comparecieran a la firma de la misma, deberan esperar el plazo previsto en el nimero 4 de
esta disposicion. Las que no hubieran obtenido todavia la inscripcion en los Registros de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, habiendo solicitado en el expediente ser
miembros de alguna Bolsa, accederan efectivamente a dicha condicion si una vez inscritos
reiteran ante la Sociedad Rectora dicha intencién, aportando la certificacion a que se refiere
el articulo 2 de este Real Decreto. A tal fin, la Sociedad Rectora procedera a efectuar la
correspondiente ampliacion de capital, salvo que sus accionistas opten por ceder acciones a
los nuevos miembros en la proporcidn necesaria.

4. Sin perjuicio de lo previsto en el numero anterior, hasta que transcurra un afio desde
la constitucion de su Sociedad Rectora no se podra solicitar el acceso a la condicién de
miembro de la Bolsa de Valores de que se trate mediante la manifestacion a que se refiere el
articulo 2 de este Real Decreto. La primera incorporacion de nuevos miembros tendra lugar
en el mes de septiembre de 1990.

5. La distribucion inicial del capital fundacional de las Sociedades Rectoras de las Bolsas
de Valores entre sus miembros se realizara en proporcién a los capitales minimos
establecidos para las Sociedades y Agencias de Valores en la letra e) del numero 1 del
articulo 2 del Real Decreto 276/1989. Este mismo criterio sera el aplicable hasta la primera
aprobacion de cuentas de la Sociedad Rectora que correspondan al primer ejercicio
economico coincidente con un afo natural completo.

Los Agentes de Cambio y Bolsa que accedan a la condicion de miembro de una Bolsa a
titulo individual participaran en ese capital fundacional de su Sociedad Rectora suscribiendo,
segun libremente decidan, como minimo la mitad y como maximo toda la participacién que
corresponde a cada Agencia de Valores.
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Disposicion adicional cuarta. Actuaciones anteriores a la fundacion.

1. Para facilitar la constitucion de las Sociedades Rectoras previstas en la disposicion
anterior, las personas y Sociedades mencionadas en el numero siguiente podran constituir
Entidades juridicas, de caracter temporal de naturaleza civil o0 mercantil que, en numero de
una por Bolsa y abiertas a todos los posibles interesados, se configuraran como
organizaciones promotoras o Sociedades con fines de fundacion, cuyo objeto social
exclusivo sera la realizacion, en nombre de las futuras Sociedades Rectoras, de cuantos
actos y gestiones sean precisos o utiles para impulsar aquella finalidad.

2. Podran participar en las Entidades contempladas en el niUmero anterior:

a) Los Agentes de Cambio y Bolsa que hubieran solicitado permanecer en la de su
adscripcion como miembro a titulo individual.

b) Las Sociedades que, al amparo de los procedimientos previstos en el Decreto
276/1989, de 22 de marzo, hubieran solicitado su transformaciéon en Sociedades o Agencias
de Valores y Bolsa.

c) Los Agentes de Cambio y Bolsa que tengan la mayor participacién en cada una de las
Sociedades y Agencias de Valores de nueva fundacién, para cuya constitucion hubieran
solicitado a la Comisién Nacional del Mercado de Valores la oportuna autorizacion
manifestando su intencién de adscribirse a una Bolsa determinada.

d) Las Sociedades y Agencias de Valores que, constituidas previa autorizacion del
Ministerio de Economia y Hacienda e inscritas en los Registros de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, hubieran manifestado su intencion de adscribirse a alguna Bolsa.

3. La Comision Nacional del Mercado de Valores y, en su caso, la correspondiente
Comunidad .Autdnoma, deberan ser informadas de la puesta en marcha de tales Entidades
para que puedan acceder a las mismas todos cuantos hubieran solicitado ser miembros de
la Bolsa correspondiente, a cuyo fin expediran las certificaciones provisionales que acrediten
dicha solicitud, que en ningun caso prejuzgara la resolucién definitiva que deba darse a la
misma.

4. La Comisién Nacional del Mercado de Valores, por iniciativa propia, a peticion de
cualquiera de los miembros potenciales de las Bolsas o a instancia de la Sociedad
fundacional, adoptara las medidas y desarrollara las actuaciones precisas para una rapida y
eficaz constitucion de las Sociedades Rectoras.

5. El patrimonio de cada Sociedad, promotora o fundacional, se integrara por las
aportaciones de quienes se integren en ella como socios, y vendra representado por
participaciones, negociables o no, todas del mismo valor y con idéntico contenido de
derechos. Cada uno de los socios de la promotora tendra igual participacion en ella,
cualquiera que sea la que le corresponda definitivamente en la Sociedad Rectora.

6. Concluidas las operaciones realizadas para la constitucion de cada Sociedad Rectora,
las promotoras de las mismas se disolveran y sus socios, juntamente con los demas sujetos
con derecho a concurrir a la fundacion de las Sociedades Rectoras, podran comparecer al
otorgamiento de la escritura fundacional. Si todos los que tuvieran derecho a comparecer
como fundadores estuvieran integrados ya en la Sociedad, la fundacion podra llevarse a
cabo por simple transformacion de la promotora en Sociedad Rectora de la Bolsa
correspondiente.

Disposicidén adicional quinta. Vigencia de la normativa anterior.

1. En tanto no se aprueben las correspondientes disposiciones en desarrollo o aplicacion
de la Ley del Mercado de Valores que impliquen la derogacion de los preceptos que a
continuacion se mencionan:

a) Seguiran siendo aplicables, para la admision de valores a negociacion, las
disposiciones contenidas en los articulos 22 y siguientes del Reglamento de Bolsas, sin
perjuicio de las variaciones que, respecto de los requisitos previstos en ellos que guarden
equivalencia con los contemplados en el articulo 26 de la Ley del Mercado de Valores,
implique lo dispuesto en ésta, y sin perjuicio de lo establecido en el articulo 12 de este Real
Decreto. No obstante lo anterior, se tendran por derogadas las letras a), b), c) y g) del
articulo 35 del mencionado Reglamento de Bolsas.
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En cuanto al folleto de admisién, se estara a los Reales Decretos 1851/1978, de 10 de
julio, 1847/1980, de 5 de septiembre, y a las Ordenes de 17 de noviembre de 1981, 26 de
febrero de 1982, y de 18 de julio de 1984.

b) Procedera la exclusion de la negociacién, de acuerdo con el articulo 34 de la Ley del
Mercado de Valores, en el caso de que no se alcancen la difusion, frecuencia o volumen de
contratacion previstos en el articulo 49 del Reglamento de Bolsas.

c) Seguiran siendo de aplicacion las obligaciones de informacion contempladas en los
articulos 47 del Reglamento de Bolsas, 6 del Real Decreto 1847/1980 y preceptos
concordantes, a los que habra que estar en cuanto a plazos, sujetos obligados a informar,
publicidad que haya de darse a las informaciones y demas extremos. No obstante, la
informacion a que se refiere el parrafo 1.° del mencionado articulo 47 y la citada en la letra b)
del numero 3 del también mencionado articulo 6 se entenderan referidos a los estados
financieros individuales y consolidados, informes de auditoria y balances y cuentas
trimestrales a que se refiere el articulo 14.1 de este Real Decreto. La informacion
contemplada en todos estos preceptos sera remitida igualmente, dentro del mismo plazo, a
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, que la tendra también a disposicion del
publico.

d) En cuanto a sesiones y cotizacidon, se estara a lo previsto en los articulos 178 y
siguientes del Reglamento de Bolsas; no obstante, las competencias que los articulos 178 y
179 de dicho Reglamento asignan al Ministerio de Economia y Hacienda se ejerceran por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.

e) (Derogada)

f) En general, seguiran siendo aplicables, con las necesarias adaptaciones, en su caso, y
en cuanto no resulten contrarios a la Ley del mercado de Valores o0 a sus normas de
desarrollo, los restantes preceptos del Reglamento de Bolsas, y de las disposiciones
relacionadas con el mercado de valores anteriores a dicha Ley.

2. A efectos de lo dispuesto en el numero anterior, las referencias contenidas en las
disposiciones que en él se citan a las Juntas Sindicales, a los Agentes de Cambio y Bolsa y
a los Boletines Oficiales de Cotizacidén se entenderan efectuados a la Sociedad de Bolsa y
las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores, a los miembros de éstas y a los Boletines
de Cotizacion contemplados en el articulo 14 de este Real Decreto, respectivamente.

Disposicion adicional sexta. Admision de Valores Extranjeros.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la letra a) del numero 1 de la disposicidn adicional quinta,
sera libre la admision a negociacion de valores extranjeros en las Bolsas de Valores.

En tanto no se dicten las nuevas disposiciones que deban regular la admisién a
negociacion de valores y las normas especiales que, en su caso, puedan resultar precisas
para adecuar los requisitos generales de admision y las normas generales de contratacion a
las singularidades propias de los valores extranjeros, los requisitos de admision se aplicaran,
cuando resulte necesario, de forma analdgica, con respeto a los principios inspiradores de
las Directivas comunitarias 79/279, de 5 de marzo, y 80/390, de 27 de marzo, y, en
particular, al principio de seguridad e informacion de los inversores.

En todo caso la cotizacién de los valores extranjeros se expresara en pesetas.

Disposicion adicional séptima. Compensacion y liquidacién, Mercado continuo.

1. En tanto no se constituya el Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores a que
hace referencia el articulo 54 de la Ley del Mercado de Valores correspondera a las
Sociedades Rectoras, de acuerdo con las normas y sistemas actualmente vigentes, el
desarrollo de la actividad de compensacion y liquidacion de las operaciones burséatiles.

2. En tanto no se constituya la Sociedad de Bolsas responsable del Servicio de
Interconexién Bursatil, el funcionamiento del mercado continuo interconectado se regira por
las reglas que determinaron su autorizacion, entendiéndose hechas a las Sociedades
Rectoras las referencias que en las mismas se contienen a las Juntas Sindicales de las
Bolsas.
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Disposicion adicional octava. Aportacién inicial a la fianzas.

(Derogado)

Disposicion adicional novena. Operaciones a crédito y a plazo.

Se autoriza al Ministerio de Economia y Hacienda para establecer el régimen de las
operaciones a crédito, tanto de compra, como de venta, acomodandolo a la situacion creada
por la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, para sefialar los valores y orden
de sucesion de las operaciones a plazo que vayan a autorizarse en las Bolsas, de
conformidad con los articulos 80 y 81 de su vigente Reglamento, y para regular la situacion
transitoria de las operaciones a crédito cuyo desarrollo temporal resulte afectado por la
entrada en vigor de los preceptos de la mencionada Ley referidos a las Bolsas de Valores.

Disposicion adicional décima. Sucesién de Empresa.

Conforme a lo previsto en la disposicion adicional octava de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, las Sociedades Rectoras de las respectivas Bolsas de Valores
quedan subrogadas en los derechos y obligaciones de indole laboral de los actuales
Colegios de Agentes de Cambio y Bolsa respecto de los trabajadores que prestan sus
servicios realizando funciones equivalentes a las que, de conformidad con la Ley del
Mercado de Valores y el presente Real Decreto, corresponden a las Sociedades Rectoras.

Disposicion final.

1. El Ministro de Economia y Hacienda y, con su habilitacién expresa, la Comision
Nacional del Mercado de Valores, dictaran las disposiciones necesarias para la ejecucion y
desarrollo del presente Real Decreto.

La habilitaciéon otorgada al Ministro de Economia y Hacienda y a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores en el parrafo anterior no alcanzara al desarrollo de la disposicion
adicional quinta.

2. El presente Real Decreto entrara en vigor al dia siguiente de su publicacion en el
«Boletin Oficial del Estado», salvo las disposiciones adicionales quinta, sexta y séptima, que
entraran en vigor el 30 de julio del presente afo.

Dado en Madrid a 23 de junio de 1989.
JUAN CARLOS R.

El Ministro de Economia y Hacienda,
CARLOS SOLCHAGA CATALAN

Informacion relacionada

» Sentencia del TC 133/1997, de 16 de julio. Ref. BOE-T-1997-17718., en cuanto a la aplicacion
de determinados preceptos a la Comunidad Autdénoma del Pais Vasco.

Este texto consolidado no tiene valor juridico.
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