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DISPOSICION DEROGATORIA

Qued.a derogado el apartado 2 del articulo 27 de la Ley 30/ 1984, de
-2 de agosw, de Mcd:das para la Reforma de la Funcion Publxca .

. - DISPDSICION F'INAI.
"La presemc Ley entrard en VigOF &l dia &gu:enu: al de su pubhcacxon

- en el «Boletin Oﬁcxal del Estado» e .
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Mando a wdos los espaﬂoics, paru::ularcs ¥ autondades que guardcn

y hagan guardar esta Ley.
Mall de julio de 1988 -
Paima de Mallorca 2 28 dc ) _ JUAN CARLDS R.

B Presidente del Gobierno, . .

; FELIPE GONZALEZ MARQUEZ [

Faas . B

ERER -, o RN

JUAN CARLOSI - -", o g
* - REY DE ESPANA

' A todos los que la presente ‘v:ercn ¥ emendleren

Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado v Yo vengo en
sancmnar ia mguteme Lty' ,

4 La necesrdad de una ret‘orma gjobal det mercadc: de valores se ha |
puesto de manifiesto repetidas veces £n los iltimos anos. Ya en ¢l ado

1978, ta Comision para el estudio de]l Mercado de Valores sefialaba en
su Informe las miltiples problemas y carencias de dicho mercado.
Aungue en ios primeros afios gue siguieron a la publicacion del
Informe se abordaron zlgunas reformas, éstas tuvieron un caricter
- parcial y limitado, subsisuendo en gran parte los problemas alli
apunmdos, a jos que se han ido.sumando fos propios de una evolucidn
dmarmca tanto de nm:s‘ro szstcma financiero como de los de nuestro
entorne.” .-
Lz presenie L:} prc:.cnde abordar €508 muhlples ¥ vanados proble-

i - T

./ mas asociades con la ordenacidn vigente de nuestros mercados de
- valores. Pero, sdemds, aspira a dotar a todo el ordenamiento de los
. mercadas de valores de una coherencia inlerna que hoy sc echa en falta,
. El fuerie entrelazamiente de los distintos elemenics que integran la Ley
| responde 2 una visidn global de la ordenacidén de los mercados de
- valores cuva validez deberd dcmastrar la expeniencia, pero que sin duda

garantiza dicha coherencia.

Otro objetivo basico de csta Ley ‘consiste en la neces:dad de
. potenciar nuestro mercado de valores, ante 1z perspectiva, en 1992, de
~un mercado europeo de ca% itales y dc una tomna previa de posiciones a

este respecio por diversos Estados miembros de la Comumdad Econd-
mica Eurepea. El objetivo final es que nuesiro meréado de valores esté
en condiciones apropzadas cuando dlcho mercado europeo llegue a ser
una realidad.

La Lev incorpora novedades demasiado numerosas para exponerlas
con brevédad, pero conviene destacar los pnncu:nos @ Tasgos esenciales

1. En un plano mmmenw forrnal puede llamar la atencion ef
amplic nimero de remisiones que contiene la Ley a ultcnores desarro-
lios reglamentarios. Dicho planteamiento es el resultado de coordinar
dos exigencias contrapuestas: a) la necesidad de no congelar en el marco
de una Ley muchos aspectos del funcionamiemo de los mercados de
valores susccpubies de verse influidos por los importantes cambios que
s¢ estdn produciendo en el entorno financiero nacional ¢ internacional
y que, sin duda, proseguirdn con intensidad en el futuro inmediato, y b)
la necesidad de dotar del necesario respaldo legal a3 muchas actuaciones

pmenciales de 1a Administracién que, en el marco legal hoy vigente, |

estén o podrian estar desamparadas de tan indispensable cobertura. La
Ley del lX'::g\:fc:ad{} de Valores tiene, asi, un cierto cardcter de Ley marco,
susceptible de concreciones diversas en funcion de las necesidades y
problemas que en cada momento se manifiesten. Esto, que podra
parecer inconvenicnte a quienes desearian ver la consagracion lepal de
soluciones especificas a determinados problemas muy concrelos, resulta
una solucidn muy conveniente si se aspira, como es el caso, a que lz
presente Ley tenga una razonable pervivencia

2. Lla Lev reposa.sobre ¢l concepto de «valores» o, para: mayor

- precision, de evalores negociabless, coneepia dificil de definir de forma -

escuela en el articulado de un texio legal, pero no por eho carente de
reatidad. Asi, se abandona, ante 1odo, la relacién biunivoca dominante

.hasia hoieenm: ¢l mercado de valores y los witulos-valoress. Junie 2

éstos, la Ley introduce 1a importante novedad de que los valores puedan
representarse mediante anotaciones en cuenta, jo gue conducird a una
prev:s;ble pérdida de- impontancia de los iradicionales titulos. La
d:soc:.ac:on del concepte de vajores negociables de una determinada
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{érmula de instrumentacién juridica-es patente también en la inclusion,
en delerminados casos, de instrumentos tales como las leiras de cambio,
los paparés o cualguier otre que redna las restanies caracteristicas
contempladas en la Ley. Las notas adicionales que definen los avalores»
a los que se refiere 1a Ley, a los efectos de su aplicacion, son su
negociabilidad y su agrupacién en emisiones, dos caracteristicas gue la
ley no ha intentado precisar, puss se trala de temas de imposible -
concTecion SIR un casuismo que resultariz impropio de una disposicién
de range legal. En cuanto a la negociabilidad, baste sefialar que con tal
npresmn se ha guerido hacer referencia a algo mds amplic que la mera
transmisibilidad, propia de practicamente -todos los derechos, v que
deberd definirse en iérmines de us mercado que, autque. sea de
proporciones reducidas, se caracterice por el predominio de los términos
€CONGIMICOS €0 que S¢ produzca la transmisién sobre ias caracteristicas
personales de los contratanies. En cuantc a la agrupacién en emisiones,

-s¢ ha abandonado el concepto de valores emitidos «e2n serien, 1anto por

1z dificil concrecion legal del mismo, como por el hecho de gue no hay
razén para ho considerar agrupados £n una w«emisionm», de conformidad
con las practicas actvales de numerosos mercados financieros, instru-
mentos .que puedan ser bhastante heterogéneos en algunas de sus
caracterisiicas economicas {vgr. plazo o 1ipo de interés) y que en

-ausencia de este planleammento poc!nan escapar totalmeme & las

previsiones de la presente Ley.

3.. Pieza cemiral de fa n:form;z es la creacién dc una Corms:(m o

Nacional del Mercado de Valores, que se concibe como ana entidad de
derecho publico con pcrsonahdad jundwa propia. Se irata de un enic al
que se encomienda la supervisién ¢ inspeccién del mercado de valores,
sin perjuicio de su colaboracion en las labores de ordenacion del mismo
y en el impulco de la implantacion de sa reforma. La Comisidn aparece
regida por un Consejo de Administracidn cuya cemposicidn se ¢aracie-
riza por 2 exclusién de representaciones directas de {os agentes sujetos
a la supervision de aquélla, que sin embargo tendrdn voz, a través de
tna Comisign Consuitiva gque se crea al electo, #n las degisiones més
mportantes de la Comisién. El disenio del Consejo de Administracidn
de 1z Comision potencia la competencia profesional, dedicacion e
independencia de sus miembros y la actuacion de los mismos en forma
colegiada. Las competencias de la Comision son miltiples, ¢ incluyen,
entre otras, la de velar por ia transparencia de los diversos mercados, la
correcta formacion de los precios-en los mismas:y la proteccion de los
inversores, promoviendo las informacionesque sean de interés para
éstos; la de controlar el desarrolio de los mercades primarios, la de
admision a negociacion de valores en los mercados secundarios oficiales,
asi COMmMO Su suspension y exclusion; 1a de velar por el cumplimiento de
las normas de conducta por cuanios intervienen en €l mercado de
valores; la de asesorar ai Gobierno v al Mitsterio de Economia ¥
Hacienda en las materias relacionadas con los mercadas de vatores: v el
control del cumphmiente de cuantas obligaciones y requisitos s& exigen
en la Ley, incluyendo el giercicto de la potestad sancionadora. ..

4. LaLey proclama un principio peneral de libertad de emlsldm sin
necesidad de autorizacion previa, salvo en ciertos supuestos excepciona-
les. Asimismo, se declara libre el sisterna de colocacidn gue cada emisor
desee utilizar, sin mas reguisito que el de quedar defmido y hacerse
publice en todoes sus extremos anies de proceder al lanzamiento de ia
emision. Otro tanto ocurre en cuanto a Ja eleccién del desarrolle
temporal de Ias emisiones. No ohstante, para defender Jos intereses de
tos imversores, se exige la comunicacion g la Comisidn de jos provectos
de emision, con pubi:c:dad de los mismos, 2 reglstro en aquélla del
falletio-informative-de ta Ei'i'ii:s':f)"ﬁ ¥ m'ciiS‘lé’l'lClE’[_'}l’é'ﬁ&“ (€ Uns 3u0nona
de cuentas de los cstados financieros de] emisor. La Ley contempla. sin
embargo. posibles excepciones a estos requisitos en determinados casos.

5. Sin pefjuicio de una reguiacién basica unitaria de los mercados

"de valores, la Ley distingue tres categorias de mercados secundarios

oficiales: a) tas Boisas de Valores existentes en cada momenio; b) el
Mercade de Deucda Piblica representada medianie anotaciones en
cuenla, y, c) otros mercados secundarios oficiales a los que el Gobierno
pueda otorgar dicha condicion. Motivo esencial de dicho planteamisnto
es la existencia de un Mercado de Deuda Piblica en anotaciones al
margen de las Bolsas de Valores v la conveniencia de dejar abients la
posibilidad de constitucion de otros mercados especializados. Es previsi-
ble que un desarrollo normal de los acontecimientos leve a la progresiva
integracion de todos los segmentos de los mercados de valores, cosa a
ia que no se opene |a presente Ley. De todos modos, en una fase iniciz
ha parecido mis conveniente no excluir ninguna posibilidad, a la espera
de que ¢l propie desarroflo de los mercados garantice la viabilidad de
uno u otro planteamienio. Sin petjuicio de ello, se introduce ¢l principic
de reserva para las Bolsas de Valores de la negociacién oficial de las
acciones y los valores asimilables a efias, 351 como la de todos los valorss
1epresentados mediante titulos.

6. - La Ley contiene unas d;sposm:oncs nerales sobre el funciona-
miento de los mercados secundarios oficiales que implican ur nuevo
planteamiento del marce juridico en que se desarrolie la nepociacion de
valores. El concepto de fe piiblica obhgatoria de los agentes mediadores
desaparece, salvo en ciertos casos marginales, 1anto por lo que se refiere
2 la suscripeidn como 2 la negociacion de valores, sin que elio m}mﬁquc,
naturalmente. la desaparicion de la intervencién voluntaria de fedatario
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publico. En su {ugar surge. cuando se trate de tramsmistones por titulo
de compraventa de valores admitides a negociacidn en un mercado
secundario oficial, el concepto de participacion o mediacion obligatoria
de, al menos, una entidad que ostente la condicién de miembro del
mismo, a raiz de lo cual se especifican las diversas categorias, de
operaciones que, ¢n funcién del upo de mediacién o participacion.
tienen la consideracion de operaciones de un mercado secundario
oficial. Dicha mediacién. que se realizard, con alguna excepcidn, en un
régimen de libertad de comisiones, tiene por fin garantizar, ante 1odo,
que la totatidad de las operaciones se mtegre en el mercado, asi como
[a adecuada supervisién del sistema v la informacidn fiscal necesaria.
Ello explica también la declaracion de nulidad de las operaciones
cuande aque! requisito de mediacidn no se cumpla. En la transmision
de valores por titulo distinto del de compraventa, unicamente se exige
¢l requisito de su notificacion a los organismos rectores de los COITESpOn-
dientes mercados, Regula asimismo la Ley un nuevo régimen de
irreivindicabitidad de las vatores adquiridos de buena fe.

7. Dentro del mismo ambito de disposiciones generalgs de los
mercados secundarios oficiales, la Ley crea el marco adecuado para una
regulacion suficiente de su {uncionamicnts, atendiendo tanio a la
cficacia de éste como a las necesidades de supervision de los mercados
y de proteccion de los mversores. La Ley es, votuntanamente, poco
precisa al respecto, dadas las miitiples facetas que han de contemplarse
en una regulacion efectiva, pero. a cambio. otorga at Gebierno faculta-
des amphas para desarrollar ésta. No obstante, existen importantes
principios que la Ley se ha preocupado de pmclamar como son la
aplicacion de las cotizaciones del mercado a las operaciones convenidas
al margen del nicleo de aquél, el cumplimiente por los mediadores de
las condiciones convenidas con los contratantes, las exigencias sobre
manifestacion por parie de los mediaderes de sus propios 1nlcrescs
potenciaimente conilictivos can tos de sus clientes, 1a responsabihdad de
los mediadores en las operaciones que realicen por cuenta ajena o fa
publicidad de todos los datos basicos de cada una de las eperaciones del
mercade secundano, En ¢l ambito mds limitade de las Bolsas de
Vatores, se establece un importanie principio de publicidad para las
operaciones que lleven a que una persona supere ¢ vea reducida su
participacion en el capitai de una sociedad por encima o por debajo,
respectivamnente, de los porcentajes que reglamentariamente se deter-
minen,

B. Lz organizacitn de las Bolsas de Valores estd presidida por el
heche de que s0lo podran ser micmbras de las mismas ias Sccicdades
¥ Agencias de Valores que accedan a tal condicida v por la decision de
que estardn regidas por sociedades andnimas cuyo cupilal guedara
reservado a aquellas entidades. Se introducen determinadas especialida-
des, destacando las normas que prevén modificaciones del capital o
transmisiones obligadas de acciencs de las sociedades rectoras de ias
Bolsas con el fin de posibilitar el cese o la incorporacion de miembros,
la syjecion a aprobacian ofivial de sus estatutos sociales. ia prevision de
que éstos conlemplen mayonas cualificadas para la adepcion de
determingdos acuerdos, la composicidén minima de su consejo de
administracion o la apfobacxon oficial previa del nombramiento de fos
micmbros del mismo. Se prevé la implantacion de un Sistema de
Interconexidén Bursaui integrado a través de una red informatica y
regido por una Sociedad de Bolsas, constituida por las sociedades
rectoras de las Bolsas. Dicho sisterna tendra por objeto 2 negociacion,
¢n ¢xclusiva, de fos valores que se incorporen al mismo. Por tltimo, se
regulan los principios basicos del nuevo Servigio de (.ompmsamon v
Liquidacion de Valores, que adoptari la forma de sociedad andnima, en
la que participaran las enlidades directamente implicadas en Jos
procesos de compensacion y liguidacidn relacionados con el Mercado de
Valores.

9. La regulacion de tos mercados secundarios oficiales de valores y
de las Bolsas de Valores, aspectos a gue se acaba de hacer referencia,
guarda muy especial refacion con ¢l gjercicio de Jas competendias en
materia de centros de contratacién de valores por parte de aquellas
Comunidades Auntonomas que las ticaen reconocidas en sus Estatutos de
Autgaomia .

La Ley parte del irrenunciabic principio de unidad del orden
econdmico y del sistema financiere nacional, del que ¢l mercade de
valores constituve meza esencial. Responde a 12 necesidad de organizar
¢l mismo come un mercado unico. condicion inexcusable para su
eficiencra y para su competitividad en el plano inernacional. Resultartia
madecuada una solucidn que encaminase hacia un madelo terriional-
mente fragmentado, sobre tado 81 se tiene en cuenta ¢l COnexio curepen
en ¢ que 52 mueve [a sconomia espanola,

Por elio, las Bolsas de Valores se conciben como piczas de oun
mercade de valores unico e integrado. Este principio se refleja, por
supuesto, en el previsto Sistema de Interconexion, pero también -v con
mayor intensidad si cabe- en la regulacion unitana de las entidades
mediadoras det mercado, que podran ejercer sus actividades en 'odu el
lerntorio nacicenal v tendran derecho a formar parte de cualquiera de las
Bolsas, y en la homogeneidad gue sc tmponc €0 cLanto & la orgarizacidn
de las distintas Bolsas,

Todas estas consideracionss, unidas 3 que gran parte de los preceplos
de ta Ley han de ser calificados coma normas de derecho mercantil,

justifican los preceptos de 1as mismas relacionados ¢on las Comunidades
Auténemas. .

{0, ia Ley ntegra en su ambilo, dandole de este modo un respaldo
legal adecuado, en lugar del muyv provisional que hoy tiene, el mercado
de {a Deuda Publica en anotaciones, que se regird por las normas
especificas que, en relacidn con el mismo, se establecen y que se apoyan
en la exisiencia de una Central de Anotaciones y de las Entidades
Gestoras del Mercado que pueden actuar por cuenta propia, 'si son
titulares de cuentas en la ceniral, o umcamen‘u: por cuenta ajena ¢ oiro
caso. Varios son los principios que inspiran el Mercado de Deuda
Publica en anotaviones ya exisienles ¥ aparecen incorporados a fa Ley
de forma general, como normas comunes a todos los mercados de
valores ¢ ¢omo normas aplicables a las Sociedades ¥ Ageacas de
Valores, a cuyo régimen se ha intentado asimilar la condicién de
Entidad Gestora. La Loy ha buscado un cquiiibrio entre las competen-
cias bdsicas que han de corresponder a ia Comisién Nacional del
Mercado de Valores, como organismo supervisor de todos los mercados
de valeres. y las competencias de gestion que se encomiendan, siguiendo
ef sistcrna va vigente, al Banco de Espafa, configurando a esos efectos
una Comision Asesora mixta integrada por representantes de ambas
nstituciones v del propio Ministerio de Economia ¥ Hacienda.

11. La Ley coatempla ¢l marco general para una regutacion de tas
ofertas publicas de adquisicion de valores, destinado a superar las
limitaciones de la normativa hoy vigente. También introduce el con-
cepto de oferia publica Jde venta de valores, sujeta a reqoisitos anidlogos
a las de una nueva emision de valores, con el in de cubnir una sene de
casos, entre los gue destaca la vente ¢n Espana de valores extranjeros,
a los que conviene aplicar determinados preceptos de la Ley, lo que no
seriz posible sin dicha figura.

12 La Ley, siguiendo la priaciica de todos los mercados de valores
desarroilados extranjeros y buscando ascgurar ja soivencia financicra de
quienes desarrollan actividades que encierran importantes nesgos poten-
ciales, prescinde de la figura del agente mediador individual, sustituvén-
dolo por unas entidades financieras especializadas: las Sociedades v
Agencias de Valores, que se conciben ¢n esta Ley como sociedades
anéaimas cuvo objeto social queda timitado a las actividades que les
airibuve la Ley. A las Sociedades de Valores se les faculia para actusr
por cuentx propia y de terceros, mientras que las Agencias de Valores
unicamente padrin actuar por cuenta ajena. Ln la Ley se conternplan los
requisitos que deberdn rewnir estas enttdades y el procedimiento para
obtencr la autorizacian para operar coma lales, que se configura €omo-
reglado, pues se dispone que ¢sta unicamente puede ser denegada por
incumplimicato de fos requistos previstos €n fa Loy ¥ cn tas disposiclo-
nes que la desarrollen. No contempla la Ley la exislencia de un
«numerus clausus» de enindades, ni. 4 salve de cignas incompatibilida-
des mamf‘es!as IES{HCCIUI’ICS £n cudnlo a fa {.Olldil..lon dC iUh J\.Cl{)ﬂi&lds
de las musmas, aunGuc si linita la participacion maxima do oun
accionista a la mitad det capital. Todas ks Scciedades v Agencias serin -
miembros powenciales de las Bolsas, adguiriendo en ese caso la condi-
cion de acoionistas de fa sociedad rectoma de una Belza, v nada |mped1ra
que una misma entidad sea miembro de dos o mds Bolsas. La Ley hacs
sin embarga, una distingion entra las Socredades y Agencias que acceden
a la condicidon de miembros de una o mds Belsas, a las que queda
reservada fa negociacion de valores en las mismas, con la trascendencia
que para la validez de su tramsmisidn atribuye la propia Ley, v las
restantes Sociedades ¥ Agencias, que s6lo podran desarroilar una serie
de actividades adicionales, también abienas al prmer grupo de entida-
des, gue se tecogen en el articalo 71 de la Ley. Tal distincion obedece
a las restricciones que la Ley impone ai accionariado del pnme' arupo
de entidades durante un penedo transitorio. gue no 5eju511 iwan para kas
segundas. [.égicamente, finalizado el periodo transitorio, |z distincidn
entre ambos grupos de entidades tenderd a perder importancia. Por
iltimo, la Ley otorga al Gohierno poderes suficientes para regular los
aspectos financieros de la actividad de Sociedades v Agencias y. con
ohjcm de salvaguardar el buen fin de las operacionies que tos miembros
de las Bolsas de Valores desarrollen por cuenta ajena, se constituye una
flanza colertiva que se integrard por la aporiacion inicial v las anuales
de tales miembros.

13 Con el fin de proteger los intereses de Jos inversores, s¢
esiablece el principio de que la negociacion bursdu! y el ejercicio
habrtual de tas restantes actividades relacionadas con los mercados de
valores, enumeradas en el articuio 71 de la Ley, quedan reservadas a las
Sociedadus y Agencias de Valores. No obstante, para no provocar una
fuptura con “las pracucas tradicionales de nuestro sistema financiero, se
admite que las entidades oficiales de crédito, los bancos, las cajas de
ahomo, fas cooperativas de crédito v las sociedades mediadaras del
mercade de dinere puedan seguir desarroilando delerminadas activida-
des que se citan en cada caso. con exclusian stempre de la negociacidn
bursatit. Algunas de esias actividades podrin ser, asimismo, ¢jercidas
por ios Corredores de Comercio Colegiados y por ias Socwedades
Gestoras de Carteras. No obstante, ¢n todos esos casos s faculta al
Gobierno para establecer limitaciones a la actuacidn directa en el
mercado de valores de {as entidades antes citadas, con ¢! fin de impulsar,
si s¢ cstimaraz necesario, la constitucion por dichas cntidades de
Sociedades v Agencias de Valores en Jas que se ceniraria su aciuacion en
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. forma inmediata, 1odo hecho o decision gue pueda mﬂmr sobrc la
. cotizacion de los valores de un emisor, : )
La Ley contempla un régimen sancionador ana]ogo al p{evmo

" permitir que ios propios agentes del mercado, los inversores,
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‘Jos mercados dé valores La Fey ha consndemdo prematuro pronunc:arsc '

por unz especializacion forzosz de las instituciones financieras en
actividades del mercado de valores, perc no excluye su posibilidad, gue

habréd de concretarse a la v:sta dei dcsa.rrollo dc las Seciedades v

Agencms de Valores. - .

14. LaLey contiene ia importame novedad de TECOger utias Normas
minimas de conducta de cuantos operan con los mercados de valores,
“-inspiradas en las Recomendacioncs y propuestas de Directivas de la
Comunidad Econémica Europea y encaminadas a defender la absoluta
prioridad de los intereses de los inversores sobre los de las entidades de
las gue se ha hecho mencién ¢n el nimero-antepor y a velar por la
transparencia del mercade. Se sale al paso de la utilizacion de informa-
ciones privilegiadas, v se establece la obligatoriedad de hacer piblico, en

5,

cn la Ley de Dasclp]ma e Intervencion de Entidades de Crédio v que,

sumado a éste. permile alcanzar el objetivo de que todas las actividades |
financicras gueden su jeias a normas homogéneas en la materia. Quedan.

sometidas al régimen de supervision, inspeccion y sanciém, a cargo,
salvo excepeiones, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, no
solamente las Sociedades y Agencias de Valores, sino, asimismo, cuantas

. personas fisicas v juridicas ejerzan las actividades rclacionadas en el

articuio 71 de 1a Ley. los emisores de valores y las deméas personas o
entidades en la medida en gue realicen actividades reguladas en la
propia Ley o se relacionen con el mercado de valores. La inspeccidn del

mercade de valores se llevard a cabo directamente por la Comisidn -
Nacional v las infracciones comprobadas, que se tipifican y clasifican en.

leves, graves v muy graves, se sancionaran de acuerdo con lo. previsto
en el propio proyecio de Ley, ajustindose 2l procedimiento sancionador
previsio en la Ley sobre Disciplina ¢ Intervencién de las Entidades de

* Crédito. Dadz Iz incidencia que en este mercado tienen las entidades
" sometidas al control del Banco de Espaia, se previene, en relacién con

las mismas, un régimen de super'vmén e inspeccitn coordinado entre
d:cha institiicion v la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
fporta pOT otra parte, destacar que si la Ley pone un extraordinario
nfasis en la adecuada supervisién del funciopamiento de fos mercados,

_no lo hace s6lo mediante el citade aparato institucional, smo‘tamb:én
buscando apovo en algo tan esencial como es 1z informacion, Son

emuchos los preceptos de lz Ley en los que se prescribe o se posibilita fa
existencia de muy diversos mecanismos de recogida v difusidn de Ja

informacién {sobre los emisores, sobre valores emitidos, sobre los
- agentes que operan en el mercado, sobre €] proceso de negociacion, sobre

cada una de las operaciones realizadas en el mercado, elc.). Esto ha It:le
08
observadores det mercadoy los medios pablicos de informacién ejerzan
una efectiva vigilancia,sin- cuya existencia los mayores esfuerzos
supervisores de la Oomxston Nacional dei Mercado de Va}ores servirian
de paco. -

16. Con objelo de atender la propuesta de Directiva de la Cornunl—
dad Econémica Europea relativa g Jos impuestos indirecios sobre las
transacciones de valores, 1a exencidn prevista en et Impuesto sobre ¢l
Valor Ahadido para las operaciones sujetas al mismo se hace éxtensiva
al Impuesto sobre- Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados. Se ha pretendido asimismo, de acuerdo con lo previste
en la citada propuesia de Directiva, establecer medidas para tratar de
salir 2l paso de la elusidn del Impuesto sobre Transmisiones Patrimonia-
ies vy Actos Juridicos Documentados en la transmisidon de bienes
inmuebles, mediante fa interposicidn de figuras societarias. Se regula, en
fin, la obligacidn de informacion a Ja Administracién Tributaria de las
operaciones sobre emision, suscripeidn v transmisién, ya previsia por
Or0S £AUCES €N nOMmas anteriores, pero que ahora se ve afectada por los
principios de esta Ley; v se d:spone ia extension a la Comision Nacional
dei Mercado de Vaiores de regzmen fiscal que la leglslacién vigenie

_atribuye al Banco de Espafia. .

17. Por via de las disposiciones adicionales, se reconoce la condi-
cién de Bolsas de Valores a fas actuales Bolsas Oficiales de Comercio de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia v se dispone la disolucion de los
Colcgtos Oficiales de nies de Cambic y Bolsa, la plena integracion
de sus miembros en ¢l
y la creacion, en las plazas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, de
Colegios de Corredores de Comercio.

t8. También contemplan las disposiciones adicionales la transfe-
rencia a ta Comisién Nacional del mercado de Valores de delerminadas

-competencias sobre fas Instituciones de Inversion Colectiva atribuidas

actualmenie al Ministerio de Economia y Hacienda, al mismo liempo
que modifican la normativa de dichas institucionss, para acomodaria a

- los principios y al contenide dc iz presente Loy, Esta, ademds, contempla

un nueve régimen de diversificacion de inversiones de dichas instincio-
nes, mas nguroso gque el hoy existente, sobre todo. al limitar las
inversiones én empresas de un mismo grape v obligar a la consolidacién
de las inversiones dc las instituciones pertenecienies a un mismo )
Paralelamente, se da una nueva orientacion z las denominadas «Socie-
dades Gestoras de Patrimonios», ¢n el sentido de establecer con caracier
obligatorio la inscripcion, hasta hoy veluntaria, en el correspondiente

uerpo de Corredores de Comercio Colegiados,

po.

Reglstro de todas las entidades quc desarrollen la actividad de gestitn
de carteras y no estén sujetas a una regulacion especial que las autorice
a ejercer 1al actividad. Su objeto sociai se Himita a la ciiada actividad y
" se cambia-su denominacion actual por la de «Socled.ades Gestoras de
Carteras»,

19. " En fin, tzmbién a Iravés de dlsposactones adlmonales se da una
nueva redaccion a aguellos articutos del Codigo de Comercio y deta Ley
de Sociedades Anénimas cuya adaptacion 4 las novedades mtrodumdas
en esta Ley se ha juzgado imprescindible.

20. En cuanto al régimen transitorio, se preve que ios Agcmcs de
Cambio v -Bolsa que no se incorporen a uma Sociedad o Agenciz de
Valores miembros de una Bolsa podrin adquirir esta dltima condicion
a titulo individual o, altlernativamenie, optar por el ¢jercicio de la
profesion de Corredor de Comercio Co]egxado, & cuyo efecito se les
otorga un derechoe de preferencia a las plazas que se convoquen para los
Colegios de las plazas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, Se
faculla a las Sociedades’ Instrumentaies de Algcntes Mediadores ya
constituidas e inscritas en los Registros Oficiales a transformarse en
Sociedades o Agencias de Valores, decretandose la disolucion.de las que
no se ransformen. Per tliimo, procede destacar el régimen transitorio
de limitacién de la paricipacion en ¢l capital de las Sociedades y
Agencias de Valores miembros de una Bolsa. de terceros gque no-
osientasen previamente la condicién de Agente de Cambio y Bolsa, Esta
se-inicia en 1983 con una participacién maxima no superior al 30 por
100 ¥ concluye en 1992 con la t;beta]lzac:én total -

L

TITULO PRIMERO
D;sposzc:ones generales ":
CAPITULO PRIMERO

- AR Amb:tode Ia Ley _
Amculol D S TR, el

La prcsemc Eey tiene pcr objeto la regulamén de los mercados
primarios y secundarios de valores, estableciende a tal fin los principios
de su organizacion y funcmnamlemo las normas recioras de la actividad
de cuarntos Su_;ems y entidades mr.crvxenen en cl]os y su r\:glmen de
superv:swn : . : . . o

B ‘_-.' - . o,

Ammloz . SR ST
" Quedan comprcndldos en el Ambito de la prescme Lc) los valorcs
negociables emintdos por personas o entidades, poblicas o privadas, y .
agmpados en emisiones. Reglamentariamente se estableceran ios r:nle- .

rios de homogeneidad en virtud de los cuales un conjunto de vaiores.
negocmbles se cmcndera :megrado en unz smision.

An‘lculo 3.

. Las dxspos;c:ones de ]a prcscntc Ley seran de aphcacron a todos los
valores cuya emision, negociacién o comercializacion tenga lugar en el
territorio namonal

An‘rc‘ulo 4 T

A los efectos de esta Ley, se ccnslderaran perienecientes ‘a un mismo
grupo las entidades que constituyan unz unidad de decision, porque
cualguiera de elias coatrole o pueda controlar, d;recta o mdlrectamemc
las decisiones de las demais.

Se entenderd, en todo caso, que exisie control de una éntidad
dominada por cira dominantc cuando concurra alguna de las siguientes’
Cifcunsiancias:

a) Que la enudad dommantc dlspOnga de la- mayona de los
derechos de vote de la entidad dominada, bien directamente, bien
mcdtame acuerdos con olros socios de esta uiuma.

Que la entidad dominante tenga derecho a nombrar o & destituir
‘a Ia m#yoria de los miembros de los 6rganos de pobierno de la entidad
dominada, bien directamente, bien a través de acuerdos con otros 50108
de esta ultima.

¢} Que al menos la mitad més uno de los consejeros de 1a entidad
dominada sean consejercs ¢ altos directivos de la entidad dominante o
de otra entidad por ella dommada

A efecros de lo prevmo en los apartados anteriores, a los derechos
&e volo, nombramiente ¢ destitucién en elios mencionados, se afadirdn
los que s entidad dominante posea, a través de las entidades domina-
das, ¢ a través de otras personas que aclien por cuenta de ia enndad
dominante, o de otms enudades por ci}a dominadas.

-CAPITULO |1 I :
" De los uteres representaéos per medlo de anotaciones cn tm-mn

Arﬂcuio 5. '

Los valores ncgocmbtes podran reprcscmarse por medio de
anotaciones €n cucnia o por medio de titulos. La modabidad de

- ———

W T
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represcntacion elegida habra de aplicarse a todos los valores integrados
80 una misma emisién. .

La representacion de valores por medio de anotactones ¢n cuenta
sera irreversibie

La rcpresentacidn por medio de titulos serd reversible. El paso al
sistemna de anotaciones en cuenta podrd hacerse, no obstante lo
dispuesto en ¢l pirrafo primers, a medida que dos titulares vavan
prestando su consentimiente a ka transformacion.

El Gobierno podrd establecar, con caracter general o para determina-
das categorias e valores, que su representacién por medio de
anolaciones €n cuenta sca condicién necesana para la admision a
negociacion en uno u otre mercade secundario oficial de valores.
Asimismo, delerminara los supuestos excepcionales en que no serd de
aplicacién lo dispuesto en el parrafo segundo.

Articulc 6

La representacién de valores por medio de anotaciones en cuenta
requenra siempre €] otorgamiento de cseritura publica en ta que consten
la Jenominacién, nimera de unidades, valor nominal y demads caracte-
fsticas v condiciongs de los valores integrados en la emision. Dicha
escritura podrd sustituirse, en su ¢aso, por la de emisidn.

La entidad emisora deberd depositar una copia de la escrifura ante
la emidad encargada del registro contable y.otra ante la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores, quien lo incorporara at correspon-
diente registro piblico previsto en el aniculo 92, Cuando sc trate de
valores admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial,
debera depositarse lambién una copia anic su Organisma reclor.

La entidad emisora ¥ la encargada del regisiro coniable habrin de
iener en todo momento a disposicion de los titulares y del puablico
interesado en general una copia de Ia referida escritura.

En el caso dc las cmisiones de Dcuda del Estado y dc las
Comunidades Autdénomas, asi como en aquellos otras supuestos en que
sc¢ halle establecido legalmente, 1a publicacion de las caracteristicas de la
emision en el «Boletin Oficial» correspondiente sustituird a la escritura
publica conicmplada en los parrafos anterores.

Articuio 7

La llevanza del registro contable de los valores representados por
medio de anotacioncs en cuenta correspondientes a una emisidn sera
atrtbuida a una linica entidad.

_ Cuando se trate de valores no admitidos a negociacion ¢on mercados
oficiales, dicha entidad serd libremente designada por la emisora entre
las que ostenten la condicidn de Socicdad y Agencia de Valores. La
designacion deberd ser inscrita en el Registro de la Comisidén Nacional
del Mercado de Valores previsto en ¢l articulo 92 de esta Ley, como
requisito previo al comienzo de la Hlevanza del repistro contable.

Cuando se trate de valores admiudos o negociados en las Bolsas de
Valores, la llevanza del registro contable habri de encomendarse
necesarlamente al Servicio de Compensacion y Liguidacion de Valores
en exclusiva o, si asi se estabtece, de modoe conjunto con sus entidades
adheridas. en cuyo caso tendrd aquél cardcter de Registro Central, No
obstante, 1al llevanza corresponderd, en su caso, a la sociedad rectora de
la Bolsa correspondiente s asi se determinag, de conformidad con lo
previste en ¢l pdrrafo segundo del articulo 54,

Cuando se trate de valores admitidos a negociacion cn el Mercado
de Deuda Pablica, la llevanza del registro corresponderd a la Central de
Anotaciones como registro cectral y a las entidades gestoras.

El Gobierno establecerd, en relacidn con las disintas entidades a las
que se encomienda la llevanza de los registros cortables y los distintos
tipos de valeres, las normas de organizacion v funcionamiento de los
correspondientes registras, los sistemas de identificacién v control de los
valores representados mediante anotaciones en cuenta, asi como las
relaciones de aquellas entidades con los emisores y su intervencion en
la adminisiracién de los valores.

La falta de practica de las correspondientes inscripciones. las
inexactitudes y retrases en las mismas y, €0 general, 13 infraccion de ias
reglas establecidas para la llevanza de los registros daran lugar a la
responsabilidad de la cntidad incumplidora, salvo culpa exclusiva del
perjudicado, frente a guienes resulien perjudicades. Dicha responsabili-
dad, en la medida de lo pusible, habra de bacerse efectiva cn cspecie.

Articufo 8

Los valores representados por medio de anolaciones en cuenta se
constituwiran comoe tales en virtud de su inscripcion ¢n el correspendientc
regisiro cantable, que, en su caso, sera el de cardcter central. quedando
desde enmtonces sometidos a las disposiciones de este capitulo, El
contenido de los valores anotados vendrd determinado por 1a escritura
prevista en el articulo 6

Los suscriptores de valores represeniados por medio de anotaciones
en cuenta tendran derecho a gque se practiquen a su favor. libres de
gasios, las correspondienics inscripciones.

Reglamentariamente se estableceran las condiciones para que los
vzlores representados mediante anotacionss €n cuenta funcionen como
fungibles a 2fectos de las operaciones de compensacion v liquidacion.

Articnlo §

La trwnsmision de los valorcs representados por medio de
anotaciones en cuenta tendra lugar por transferencia contable, La
inscripeion de (& transmisién a favor del adquirente producira los
mismos efectos gue la tradicidan de los titulos.

La transmision serd oponibie a terceros desde et momento en que se
haya practicade la inscripcidn,

El tercero que adquigra a titulo oneroso valores representados por
medio de anotaciones en cuenta de persona gue, segin los asientos del
registro contable, aparezea legitimada para transmitirlos no estard suzeta
a reivindicacion, a no ser que en el momento de la adquisicion hava
obrade de mala fe o con culpa grave.

La entidad emisora s6lo podra oponer, frente al adquirente de buena
fe de valores representados por medio de anotaciones en cuenta, las
excepciones que se¢ desprendan de la inscripeion en relacién con la
escretura prevista en el articulo & vy las que hubiese podido esgrimir en
el c?so de que los valores hubiesen estado representados por medio de
titulos.

Articulo 10

La constitucion de derechos reales limitados u otra clase de gravame-
nes sobre valores representados por medio de anotaciones en cuenta
deberd inscribirsc en la cuenta comespondiente. La inscripeion de la
prenda equivale al desplazamiento posesorio del titulo.

La constitucidn del gravamen serd oponible a terceros desde el
momento en que hava practicado 1a correspondiente inscripcion.

Articudo 11

La persona que aparezca legitimada en los asientos del registro
contable se presumira titular legitimo v, en consecuencia, podrd exigir d2
la cntidad emisora que realice en su favor las prestaciones a que dé
derecho el valor representado por medio de anolactones en cuenta.

La entidad emisora que realicc de buena fe y sin culpa grave la
prestacién en favor del legitimado, se liberara aunque ésie no sea ¢l
titular del valor. .

Para la transmision y el ejercicio de los derechos que corresponden
al twular serd precisa la previa insenpeidn a su favor.

Arifcuio 12

La legitimacion par la transmision y para el ejercicio de los derechos
derivados de los valores representados por medio de anotaciones en
cuenta podrd acreditarse mediante la exhibicién de centificados que
serdn oportunamentle expedidos por las entidades encargadas de los
repistros contables. de confernidad con sus propios asientos.

Dichos cerutficados no conferirdn mas derechos que 1os relativos a la
legitimacion. Serdn nulos los actos de disposicion que tengan por objeto
los cenificados.

No podrd expedirse. para Jos mismos valores y para el gjercicio de
los mismaos derechos, mas de un cenificado.

Las entidades encargadas de los registros contables y los miembros
de los mercados de valorss no podrin dar curso a fransmisiones o
gravimenes ni practicar las correspondientes inscripeiones si el dispo-
ncnte no ha restiturdo previamente los certificados expedidos a su favor,
La oblipacidn de restitucién decae cuando el certificado haya quedado
privado de valor.

TITULO 11
Comision Nacional del Mercado de Valores

CAPITULO PRIMERQ
Creacion v funciones
Articido 13

Se crea la Comisic'ml MNacional del Mercade de Valores, a la que se
encomiendan la supervision e inspeccion de los mercados de valores y
de la actividad de cuantas persanas fisicas y juridicas se relacignan en
cl trifico de los mismos. el ejercicio sobre ellas de la potestad
sancionadora y las demas funciones que se le atribuyen en esta Ley.

La Comisign Nacianal del Mercado de Valores velard per la
transparencia de _105 mercados de valares, 1a correcta formacidn de los
precios en los mismos v 1a proteccién de los inversores, promoviendo
la difusion de cuanta informacion sea necesaria para asegurar la
consecucion de esos fines. .

La Comision Nacienal del Mercado de Valores asesorari al
Gobierne y al Ministerio de Economia y Hacienda v, en su casg, a los
organos equivalentes de la Comunidades Autdromas en las rnaterias
relacionadas con los mercados de valores. a peticion de 1os mismos o por
iniciativa propia. Podrd también elevar a aquéllos propuestas sobre las
medidas o disposiciones relacionadas con los mercados de valores que
estime necesanas. Elaborard y dard publicidad a un informe anual en ¢l
qulc se refleje su actuacion y la situacién general de los mercados de
valores.
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'Amcw‘o 7 B

" La Comision ‘\Fac:onal dcl Mcrcado de Va.lores queda configurada
. como un Ente de derecho pithlico con personalidad juridica propia y
{ plena capacidad pablica y privada, gue se regird por lo dispuesto en la

presenie Ley vy las diposiciones que la desarmilen entendiéndose
E comprendida en el niimero $ del articulo 6.° de fa Ley 1! /1977 de 4 de
i enero, General Presupuestaria,

En el ejercicio de sus funcionss piblicas y en defecto de lo dispuesto
en esta Ley v en las disposiciones gue la desarrollen, la Comisién
Nacional del Mercado de Valores actuard con arreglo a ia Ley de
Procedimiento Administrativo,

En sus adquisiciones patrimoniales y contratacion estard suseia, sin
- excepeiones, al derecho privade. El personal que preste servicio en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores estard vinculado a fa misma
‘. por una relacién sujeta a tas normas del derecho laboral. La seleccién det
. personal de la Comision Nacional del Mercado de Valores, con
- excepcidon def de cardcter directivo, s¢ hard tediante convocatoria
¢ pubhica v de acucrdo con sistcmas basados en los principios de mérito
* y capacidad, Dicho personal estard sujeto al rémrmen de incompatibilida-
. des establecido con caricter general para € personal al servicio de las
Administraciones Piiblicas.

La Comisidn Nacional del Mcrcado de Valores elaborard anualmente
. un anteproyecto de presupuesto, con la estructura que sefale el
¢ Ministerio de Economia y Hacienda, y lo remitird a éste para su

- ey s

. Generales, integrado en los Presupuestos Generales del Estado. Las
. variacionss en el presupuesto de la Comision Nacional del Mercado de
Valores serdén autorizadas por ¢l Ministro de Economia y Hacienda
cuando su importe no exceda de un. 5 por (00 del m:smc y por €l
* Gobierno en los demis casos.

Et control sconémico v ﬁnanc:ero de 1a Cormision Nacwnai del
Mercadp de Valores se llevard a cabo exclusivamente mediante compro-
- baciones peri¢dicas o procedimientos de auditoria, -a carge de la
L Intervencion General de la Administracion del Estado, sin perjuicio de
las funciones que onrrespondan al Tnbuna! de O.lemas

i

Ammfo I.S

dlemc:e de las competencias que le atribuye la presenie Ley, podni
ctar jas disposiciones que exija el desarrollo ¥ giecucién de Ias normas

‘Ordenes del Ministerio de. Economia y Haclenda, siempre gue &stas
- disposiciones le habiliten de modo expreso para ello,
i Las disposiciones dictadzs por la Comisién Naciona! def Mercado de
Yalores, a qgue se refiere el parrafo anterior se elaborardn por ésta,
previos los informes técnicos y juridicos oportunos de los SErvicios
competentes de la misma. Tales disposiciones recibirdn la denomina-
cidn de Circulares, seran aprobadas por €l Consgjo de la Comisidn, no
surtiran efectos hasta tanto sean publicadas en el «Boletin Oficial del
Estadow» v entrarin en v1g0r conforme a lo dispuesio en &l apartado
pnmero del arnticulo 2.° del Codigo Civil. )

e

Amculo 16

Las disposwmncs y resoluaones gque d:ctc la Cormssén Nacional del
Mercado de Valores en el ejercicio de las potestades administrativas gue
se le confieren en la presente Ley pondran fin a la via administrativa ¥
serdn recuwrribles en via comencioso-administrativa. Se exceptian las
resoluciones gue dicle en materia sancionadom, cuyo régimen seré €l
. previsto en ct amcuto 97 de esta Ley.

[PV

P CAPITULOH
T Olfgs_mmudn '

Aﬂfm!o 17

i Consejo, al que corresponderd el ejercicio de todas las competencias que
: le asigna esta Ley y las que le arribuyan ei Gobierne o el Ministro de
Economia y Hacienda en el desarrollo reglamenlano de la misma,
Dicho Consejo estard compuesio por:

¥
]
i a) Un Presidente v un Vmcpres:demc. que serdn nombrados por el
. Gabierno, a propuesta det Ministro de Economis y Hacienda, entre
¢ personas de reconocida compclenc:a en materias rclamonadas con el
. mercado de valores.

_'b) El Director gencral del Tesoro Y Po]mca Financiera y el
- Subgobernador del Banco de Espada, que tendrin el cardcter de
] Consejeros naios.

~ ¢) Tees Consejeres, nombeados por &l Mlmstro de Economia y

Hacienda entre personas de reconocida competencia en materias relacio-
] nadas con el mercado de valores.
¥ Actuara como Secretario, con voz peré Sin voto, la persona gue el
: Consejo designe cntre las que presicn sus servicios en la Comision.

ki

elevacion al acuerdo del Gobierno y posierior remision a fas Cortes .

Ia Comisidn Nac;onal del Mercado de Valores, para el adecuado '

| contenidas en los Reales Decretos aprobadoes por el Gobierno o en las -

La Cormisifin Namanal del Marcado de Valores estars rcg:da por un

Arrtczdo 1. I . - :

El P‘remdcm.e oslentard ia Icpr:scntac:bn lega} de 13 Cormisitn y
ejercerd las facultades que el Consejo le delegus. .

El Vicepresidente sustituird al Presidente en los casos de vacante,
ausencia o enfermedad de éste, y gjercera asimisme las facultades que ke -
delegue el Consejo. .

n el plazo de tres meses a partir de la toma de posesion de cualquier
miembro del Consejo, ¢ste deberd proceder, en sesién extraordinans, a
confirmar, modificar ¢ revocar, de forma express, todas v cada una e
sus dclegacxoncs de facu}zadﬁ; en el Presidente y Vzcepresxdeme

5

- e

Ammlo 19 g

Fl mandato del Pwsldentc del Vweprcmdcntc y de los Consejeros 8
los que se refiere ¢} apartado c) del articulo 17 tendrg una doracién de
cuatrg anos, al tcrrmno de los cuales podra ser rengvado por una sola
vEL

Si, durante el penodo de durac:én de su mand.a.w se produjera el
cese det Presidente, del Vicepresidente o de cualquiera de los Consgjeros
a los que se refiere ¢l apartado ¢) del articulo 17, sy sucesor cesard al
rmince del mandato de su antecesor. Cuando esie idtimo cese se
produzca antes de baber transcurrido un afio desde el nombramiento, no
seré de aplicacién e} limite previsto en el inciso ihtimo det pdrrafo
anterior, pudxendo ser renovado cl mandato en dos ocasiones. .

Anteulo 20 - RE
El Presidente y el Vweprestdemc cesaran en sy cargo por las causas
siguienzies: s

" a) Expiracion del termmo de su mandato '
b) Renuncia aceptada por el Gobierno,
€} Separacién acordada por el Gobierno por mcumpum:enm grave

de sus obligaciones, incapacidad permanente para el ejercicio e su -

fancion, incompatibilidad sobrevenida o condena por delito doloso,
previa :nslrucclon dc expedxeme por el Mlmsteno de Economia ¥
Hacienda. =

Las m:smas causas de cesc seﬁin api:cabies alos Consejeros a Ios que
se refiere 21 apartado c) del articulo !7, correspondiendo aceptar la

_renunc:a [ acorda.r la separamén al Mln:stro de Economta ¥ Hamcnd.a.

Arrfmlo 21'

T OEl Pres1dcnle e] Vlocpre51dentc y los Consejcros de la Comisién
Nacional del Mescado de Valores esiarén sujetos al régimen de
incompatibilidades de tos Altos Cargos de la Administracidn, Al cesar
en el cargo y duranie los dos afos posteriores, no podran gjercer .
actividad profesional alguna relacionada con el Mercado de Valores,
Reglamentartamente se determinard fa wmpensacmn econémxc.a gue
recibirén en virtud de esa limitacion... - . :
Articulo 22 ) : " .-
Como drgano de ascsoramienta del Consejo, se crea ¢l Comité
Consultive de la Comisidn Nacional del Mercado de Valores, Dicho
Comité serd presidido por el Vicepresidente de la Comision, que no
dispondra de voto en relacidn con sus informes, y estard mtegmdo, en
la forma que reglamentariamente se determine, por un méximo de diez
personas, en representacién de los miembros de las Bolsas, de los
emisores y de ios inversores, mas otra designada por cada una de las
Comunidades Autdnormas con competencias en la materia en que exista
localizada Belsa dc Valoms. .

Artéculo 23. T T

El Comit¢ Consultive de la Cormsron del Mercado de Valores
informara sobre cuantas cuestiones le sean plamizadas por el Consc_lo
Su informe serd preceplivo en relacidn con:

a) Las dlspostcwm:s de lz Comision Nacional de! Mcmdo de
Valores, a que hace referencia el articulo 15 de esta Ley,

b} Las actuaciones de la Comision Nacional d.el Mercado de
Valores en relacion con la fianza colectiva prevista en ef articule 75 de
esta Ley, en los casos en que reglamentariamente asi se establezca,

¢) La imposicién de sanciones por infracciones muy graves, en
virtud de lo dispuesto en el titulo VIiI de esta Ley.

d) La autorizacién de las Soc:cdades Y. Agenc:ms de Valores, asi
como la revocaczon de ka misma.

. Sm perjuicio de - su caracter de organo consultwo del C‘onse;o de la
‘Comision Nacional del Mercado de Valores, el Comité Consultivo
informara los proyectos de disposiciones de cardcter general sobre
materias directamente relacionadas con &} mercado de valores gue ie
sean remitidos por el Gobierno ¢ por el Ministerio de Economia v
Hacienda con objeto de hacer efectivo el principio de audiencia de los
seciores afeciados en el proccdimlcmo de clabommén de dlsposmones
administrativas. . : . .
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Artivuln 24

El pairimonio imicial de la Comisign Nacional dei Mercado de
Valores estard formado por una dotacidn inicial de quinientos millones
de pesetas.

Los recursns de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
estardn integrados por

a) Los bicncs y valores quc conslituyen el patnmonio v los
productos y rentas del mismo.

b) Las tasas que perciba por la realizacion dc sus actividades,
conforme a lo previsio en el anexo e la presente Ley.

¢} Las transferencias que, con cargo al Presupuesto del Estado,
efectiie el Ministerio de Economia y Hacienda.

TITULO III
Mercado primario de valores

Articulo 25

La cmsion de valorcs no requerird autonzacion administrativa
previa.

No obstanie lo dispuesto en ¢t parmafo anierior. el Ministro de
Economia y Hacienda padrd prahibir o determinar que deban someterse
a su autonzacion previa

a) Las emisiones de valores cuyo principal o cuyos intereses sean
revisables en funcién de la evolucién de algan indice de precios o del
precio de alglin bien o servicio.

b} Las emisiones cuyos rendimientos sean exigibles, en su totalidad
0 €n su_mayor parte, en plazos superiores a un ane.

¢) Las cmisiones expresadas en moneda extranjera realizadas ¢n el
mercado nacignal,

d) Las emisiones realizadas en ¢! mercado nacional por no residenies.

Asimismo, el Ministro de Economia y Hacienda podrd determinar
quc dcban somelerse a sU autonzacion previa las cmisiones que
pretendan gozar de algin beneficio tributario o de cualesquiera otros
privilegios legalmente establecidos, salvo que se trate de beneficios cuya
concesion sez cormpetencia de alguna Comunidad Autdnoma, en cuyo
caso sc ¢stard a lo que ¢sta disponga 2 respecto.

En ¢! caso de que las emisiones relacionadas en el parrafo segundo
de este articulo sc sometan al requisito de autorizacion. ¢l otergamiento
de ésta podra ser denegado o condicivnado a la modificacién de
cualguicra de las caracteristicas de las emisiones o a su realizacion ¢n
fecha determinada, de acuerde con los criterios aque se fijen. Se
entenderi otorgada la avtorizacién en virtud del transcurso det plazo
que se determine reglamentariamente sin que haya recaido resolucion
expresa.

La competencia para autodizar las emisiones a que se refieren los
parrafos anterieres podrd ser delcgada en la Comision Nacional del
Mercado de Valores,

Articulo 26

Stn perjuicio de lo dispuesto en el articulo anterior, las emisio-
nes de vaiores estardn sujetas al cumplimiento previe de los
requisitos siguientes:

a) Comunicacidn, con ¢l contenide y formalidades que se establez-
can reglamentariamente, a la Comision Nacional del Mercado de
Valores. en virtud de la cual ésta hard piblico el provecto de emisidn.

b} Aportacion a la Comision Nacional del Mercado de Valares v
registro previo por la misma, en los términos previstas en ¢l articulo 92,
de los documentos que acrediten ¢l acuerdo de emision. las caracterist-
cas de los valores emntidos y los derechos v oblipaciones de sus
enedores.

¢}  Eaistencia y registro de una auditoria de cugntas de los estados
financreros del emisor reatizada por un prolesional inscrito en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas en 105 (wrininos provistos on los
articulos 27 y 92,

d} Presentacion a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores v
regisiro previo por la misma de un folielo informarivo sobre a emisidn
proyectada, en los términos previstos en los articulos 28 y 92

¢} Transcurso de los plazos minimos que se esiablezean reglamen-
taniamente entre el momento de la comunicacién previa de la emision
o del registro del foileto y el de la realizacidn de ta misma.

El Gobierno podrd establecer los casos en que la modificacidn de las
caracteristicas de los vatores ¥a emitidos quedard sujeta al cumplimicnto
previo de todos o algunos de los requisitos antenores.

Artivwlo 27

Replamentanamente se establecera el alcance y contenido de los
gstados financieros a auditar ¥ el de Jas cormespondientes auditorias, yue
en ningun casc seran menores que el establecido en las normas
reguladoras de las auditorias de cuentas, asi come el numero de
ejercicios afectados por éstos. FEl informe de auditoria. los estados

financieros auditados y, en su caso, ¢! informe de gestidn tendrin la
consideracion de informacién publica, facilitindose el acceso a Ja misma
¢n ¢l domiciiio secial de la entidad emisora, asi como mediante los
procedimientos previstos &n los articulos 28 ¥ 92, o cualguier otro que
reglamentariamente se detcrmine.

La Comision Nacional del Mercado de Valores wverificard que [a
auditoria exigida cumple los requisitos estabiecidos, procediendo, en
case afirmativo. a incorporarla al correspondiente registro oficial pre-
visto cn ¢f anticulo Y2 y, en otro caso, a requerir diche cumplimiento.

Articuio 28

El folleto informativo contendra [a informacion necesaria para que
los inversores puedan formular un juicio fundado sobre 1a inversion gue
se les propone.

El folleto informativo deberd reproducir literalmente las conclusio-
nes de las auditorias de cucntas previstas en el articulo 27 y los términos
de los docomentos que acrediten las caracteristicas de los valores
afectados y los derechos y obligaciones de sus tencdores, asi como, en
los términos previstos en el articulo 29, el procedimiento de colocacion
de los valores. Dicho folleto deberd ser suserito por persona con poder
para obiligar a la entidad emisora de los valores, y ésta no podra oponer,
frente al inversor de buena fe, hecho o derechos denvados de las
auditorias de cuentas y de los citados documentos o relativos at
procedimicnto de colocacién que no consten en ¢l expresado folicio.

El resto del contenido del folleto informative se determinara
reglamentariamente y podra ser distinto en funcion de las caracteristicas
de |a entidad emisora, de las cuantias de la emision afectada o de ouras
caracteristicas de los correspondienies valores,

la Comision Nacional del Mercado de Valores verificard que el
felleto informativo cumple los requisitos cstablecidos, procediendo ¢n
caso afirmativo a incorporario al correspondiente registro oficial pre-
visto en el articulo 92 y, en otro case, a requernir dicho cumplimiento,

Toda entidad emisora de valores estard obligada a publicar el
correspondiente folleto informativo v a hacer entrega de ¢l gratuita-
mente a sus suscriptores. Dicha enndad debera, ademas, facilitar el
acceso del pablico af folleto informativo en su domicilio social, asi como
mediante cualquier otro procedimiento que reglamentariamente se
determine,

Artivulo 29

Para la colocacién de emisiones podrd recurrirse a cualgquier téenica
adecuada a eleccidn del emisor. El procedimiento de colocacion deberd
quedar definido y hacerse publico en todos sus extremos antes de
proceder 3 la misma. Los mismos principios de libertad, definicidn
previa y publicidad se aplicaran a la eleccion del colectivo de potenciales
suscoptores al que se ofrezca la emisidn y, respetando los plazos
denvados de lo previsto en el articulo 26, a la fecha o perigdo de
desarrollo de su colocacion.
Las condiciones definidas en virtud de lo dispuesto anteriormente
deberdn figurar en el folleto informativo de la correspondiente emisidn
y la colocacion de ésta deberd ajustarse estrictamente a las mismas.

Artivule 30

Las emisiones de valores del Estado y de las Comunidades Autono-
mas no eslardn sujetas a lo previsto en jos articulos 26, 27, 28 y 29
anteriores, Lo dispuesto en el apartado ¢) del articulo 26 tampow serd
de aplicacion a aquellas entidades de derecho piiblico que el Gobierno
determine mi a los organismos inlernacionales de los que Espaia sea
migmbro.

Sin perjuicio de lo que se prevé en el parrafo anterior. el Gobierno
podrd exceptuar, 1013l o parcialmente, del cumplimiento de los requisi-
tos mencionados en los articulos 26, 27, 28 y 29 determinadas categorias
de emisiones, en funcion de la naturaleza del emisor. de la pequefia
cuantia de la emisidn, del numeroc resiringide o de las especiales
caracteristicas de los inversores a la que ésta vaya dingida o de otras
circunstancias que hagan aconsejable establecer excepclones a los
musiios. En ningdn case podrd el Gobierno hacer uso de esta facultad
cuando existan valores del mismo emisor de andlogas caracleristicas
admitidos a nepociacion en un mercado secundario oficial. Tampoco
podrd establecer un alcance o contenido de las auditorias previstas en el
apartado c} del ariculo 26 y en el aniculo 27, menor del establacido por
las normas reguladoras de las auditorjas de cuentas.

TITULO IV
Mercados secundarios oficiales de valores
CAPITULO PRIMERO
Disposiciones generales
Articuly 31

Tendrdn la consideracién de mercados secundarios oficiales de
valores:
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i3 a) l..as Botsas de Valores »

b) EI Mercado de Dcuda Pubhca represemada med:ame
- notacmncs en cuenta. -

-} Agquebos otros, de émblw cstami y rcfcrcmcs & valorcs Teprescn-
tados mediante anotaciones en cuenta, que se creen en virtud de io
rewstc €n cl amculo 59 . . .

mado 32

“Ya admision ‘de valores 2 negoc:ac:én en los mercados secundanos
'nﬁcm!es requetird en todo caso Iz veriftcacién previa por la Comisién
*Nacionat de] Mercado de Valores de! cumplimiente de los requisitos a
;que se refiere el parrafo siguiente. En el caso de los valores negociables
«n las Bolsas de Valores, dicha verificacion serd dnica v valida para
1todas ¢lias. Ea admisidn a negociacion en cada uno de los mercados
secundarios oficiales se elpz'cx‘.h.m::-a., a solicitud del emisor, por acuerdo
el organismo rector -d conespondlenm mercado.

‘ Reglamentariamente se determinardn los requisitos v el procedi-
Tniente para la admisién de valores a negociacion en los mercados
secundarios oficiales de valores, asi como la publicidad que haya de
wlarse a los acuerdos de admisién. Entre dichos Tequisitos figuraran
ipecesariamente los relacionados en el articulo 26 parz las emisiones. Los
Festantes requisitos podran estabiecerse de forma dlferenmada para
\distintas categorias de valores,

F ‘No obstante lo dispuesto en los parrafos an!.ermres Ios valores
emmdos por ¢l Estado se considerarin, en todo caso, admitidos de oficio
aa negociacién en e Mercado de Deuda Piiblica en Anotaciones o en las
.Boisas de Valores, segiin se representen mediante anotaciones en cuenta
o mediante titulos, respectivamente. Los valores emitidos por las
;Comunidades Auténomas y por los Organismos Internacionales de los
.que Espafia sea miembra se enlenderan admitides a negocxacxén th
unud de la mera solicitud del emisor, si bien la admisién a negociacién
len el Mercado de Deuda Piblica.en Anotacmnes qacdaré cond:cronad.a
10 prevxs:o en el amculo 55

“1a Cam:su’m Namonal del Mercado dc Vaicn'cs podré ‘Sus] ndcr ia
goc:acmn de un valor en todos los' mercados secundarios oficiales en
e -esté -admitido cuando concurran circunstancias especiales gue
aedan perturbar el normal desarrolio de las operaciones sobre los
tsmos o ‘aconsejen dicha medida en aras ‘de la proteccidh de los
tinversores.” La-suspensién podré acordarse de oficio, a instancia del
Smisor o del ogamsmo rector del compondlente mercade ¥ su

uramén no exoe ré del plazo méxmw que regiamemanameme se fije.

i y_,.._ PR

] "la Com:sxén Nac:ona! dci Merca'do de Valores podra prooeder & la
exclusion de la megociacion de ‘aquelios ‘valores que no alcancen los
u'equisllos de difusion o de frecuencia y volumen de’ contratacidn que
glamcntanamcntc s¢ establezcan. Dicha exclusion se acordard por
prop:a iniciativa © 2 propuesta de los Organismos rectores de los
f*:0:'1‘:sponclu:m.i:s mercados secundarios oficiaies. © -
{" - Laexclusién de la negociacidn de un valor en un mercado secnndano
pficial podri también ser solicitada por la emtidad emiscra. No obstante,
1a Comisién Nacional det Mercado de Valores, en caso de que considere
que aquélla puede lesionar legitimgs intereses de sus tenedores o
titulares, podrd denegarta o condicionarla- a que por el emisor se
promueva una oferta publica de adguisicion. Este se extenderd a todos
dos valores afectados por 1a exclusion, de acuerdo con el procedlmlenm
g al precio mmlmo quc reglamenlanamenlc se estab!czca

riculo 350 . 0 - 7 eate s : -
£ Las entidades emisoras de valores admitidos a negoclambn en algin
mercado secundario oficial deberdn someter anualmente a auditoria, de
cuentas sus estados financieros, Serd de aplicacion a dicha auditoria, lo
previsto en los articulos 27 v 92 de esta Ley.
+ Dichas entidades deberdn hacer pablicos, con cardcter trimestral, un
batance y una cuenta de resuttados provisionales, con un detalle sum}nr
n} requerido para sus estados anuales.
¢ No estardn sujetos al cumplimienio de lo dxspuesto en los dos
pémfos anicnores de este articulo ¢f Estado, las Comunidades Auténo-
#mas y los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro,
asi como las demas entidades de derecho publico que determine el
Gobierno, quien establecerd 1a informacién acual y trimestral que, en su
ugar, dlchos emiscurcs dcbcrén haocr pubhca -

mculo 36

" Tendran ia conmdcrnmon de opcramoncs de un mcrcado secundario
pﬁc:a] las transmisiones por titulo de eompraventa de los valores
admitidos a negociacidn en dicho mercado. Dichas operaciones deberin
lizarse con la participacion obligatoria de; al menos, una entidad que
tente la condicién de miembro del comspondlcnu: mercado, sin o
I serdn nules de pleno derecho. En consecuencia, se considerardn
pperaciones de un mercado secupdario oficial las transmisiones por
titulo de compraventa realizadas, en los términos prewstos en la
Sente I.::y ¥ en las dlspostmnnes que ]a desarrollen;

Articulo 38 7D T

a)- Entre quienes sean miembros del correspondiente mercado.
by Entre guienss sean miembros del correspondiente mercado,
actuando por cuenta propia, vy quienes no tengan esa condicién, -

¢} Entre quienes no tengan la condicidn de miembro del correspon-

dienle mercado, con la mediacién, actuando por cuenta ajena, de un
miembro del mismo.

¢) Entre quienes no tengan ia conditadn de miembros del corTes-
pondiente mercado y hayan convenido entre i, con toma de razén por
pam de un mu:mbro de aquei }os wmmos dc ia opcramon C

Amml& 37

La transmision a um]o Oneroso por titulo d:stmlo el de compm
venta y la transmision a titwle hicrativo de valores admitidos a
negociacion en un mercado sccundario oficial no tendrdn la considera-
citén de operaciones de! mismo. No obstante deberan notificarse & los
organismos rectores del comespendiente mercado, directamente ¢ a
través de algunos de sus miembros, en 1a forma que reg]amemariamcme
s¢ determine. Sera también obligatoria la comunicacion de las transmi-
siones por titulo de compraventa de aguellos valores cuya negociacién
en un mercado secundario oficial hava sido suspendida de conformidad
con el ardculo 33 de esta Ley. gn tanto no tengan lugar dichas
comunicaciones el adquirente no podrd negociar los correspondzcmes
valorcs i ejereer !os derechos que los mismos comprend.an

:r: e e

-t

‘Las.operaciones que se hxcleran en los mercados secundanos oficiales
de valores s¢ cumphran en las condiciones v en el modo v forma que
hubiesen convenido los contmtames, pudsendo ser a} contado o & plazo
en sus diversas modalidades

No obstante, &l Gobierno o, con su habilitacién, el M:mst.ro de
Economia vy Hac:enda con ¢l fin de proleger el interés de los inversores,
de fomentar el buen funcionamients y la transparencia de los mercados
o de_ascgurar el respeto & las normas de la presente Ley, podrd, en

relacion 2 las opcranoncs camprcndtdas en las lewras 2), b} y ') dcl

amcu!c 36;

A N

a) “Prohibir determmado npo_ de operacmn 0 1mponer hmlta.cmnes -

o condiciones a su realizacion,

b} Tipificar las eperacienes que pusdan ser oonoenadas en los )

niercados secundarios oficiales,

¢} Delerminar kas normas 2 kas que habdra de ajuslarsc la negocia- |
cion de Jos valores y, en particular, el proceso de formacion de precios, .

especialmente con relacién @ aquellas operationes cuyo precio, por

cualquier circunstancia, pueda desviarse significativamente de los cam-

bios medios de} mercado.

d) Regular el contenido de los diversos tipos de érdenes de compra g

o de venta, asi como los plazos y el modo en que las mismas habrdn de
ser cumplimentadas hasta la definitiva liquidacidn al comitente,

¢) Establecer las normas a que habrdn de gjustarse los procesos de

compensacion v liguidacidn relacionados con la negociacidn de valores

-y la actuacién de Ias entidades financieras gue intervengan en aguétlos.

-} Fijar las normas que regularin las relaciones entre los sistemas
de compensacion y liquidacién de vaiores que se creen al amparo de lo
previsio en la presente Ley y los sistemas andlogos, de cardcter pubtico
Q pnvado que existan en el extranjero _ .

Arzrado 39

Quien ostentc la condicion de miembro de'un mermda secundano
oficial vendra obligado a ejecutar, por cuenta de sus ciientes, las drdenes
que reciba de los mismos para la negociacién de valores en el
corresponctiente mercado. No obstante, podrd subordinar el cumpii-
miento de dichz obligacion, tratandose de operaciones al contado, a que
se acredite por el ordenanie la titularidad de los valores o a que el mismo
haga entrega de los fondos destinados & r su importe. En las
operaciongs a piazo, podrd subordinar &l cumplimiento de dicha
obltgacwn a la aportacion por ¢! ordenante de las garantias o coberturas
gue estime convenientes, que, como minima, habrén de ser las que en
su c:aso, se estab!czcan rcglamcmanamcnte . )

Articulo 40 v 5

Quien ostente la condicién de miembro de un mercado secundario
oficial no podrd operar por cuenta propia con quien no tenga esa
condicion sin gue qucde constancia cxplicita, por escrito, de gue este
alimo bz comocido tal circunstancia antes dc concluir la correspon-
diente operacion.

Quien osiente la condicién de miembro de un. ‘mercado secundario
ofictal deberd manifestar aote t2 Comision Nacional del Mercado de
Valores aquelias vinculaciones écondmicas y relaciones contractuales

con ferceros que, en su actuacidn por cuenta propia © ajenz, pudieran’
-snscitar conflictos de interés con otros clientes. Con sujecion a los
‘criterios penerales gue se establezcan reglamentariamente, iz Comision

Nacional de! Mercado de Valores determinard los casos v la forma en
que 1ales vinculaciones o relaciones deberdn hacerse publicas.

o £
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Articulo 41

En las operaciones que realicen por cuenta ajena, los micmbros de los
mer¢ados secundanos de velores responderdn ante sus comitentes de la
entrega de los valores y de? pago de su precio.

Articuio 42

Las retribuciones gque perciban los miembros de un mercado
secundario oficial por su participacidn en la negociacion de valores
estaran libres. Wo obstante, ¢l Gobierno podrd establecer retribuciones
maximas para las operaciones cuya cuantia no exceda de una determi-
nada cantidad y para aquellas que se hagan ¢n ejecucién de resoluciones
judiciaies. La publicacion y comunicacidén a la Comision Nacional del
Mercade de Valores o, cn ¢f caso del Mercado de Deuda Piblica en
anotaciones, al Banco de Espanz, de las cotrespondienies tarifas de
retntbuciones TRAXUMAs SCré [equisito previo para su aplicacidn.

Articulo 43

La identidad del valor, [a cuantia, el precio y el moemento de
perfeccidn de cada una de las operaciones realizadas en un mercado
secundaric oficial, asi como la identidad del miembro o miembros del
correspondiente mercado que hubiere intervenide en ellas en virtud de
lo dispuesto en e} articulo 36 y ¢l cardcter de su intervencion, tendrén,
desde el mismo momento en que aquéllas se produzcan, la considera-
cign de informacidn piblica. Rc%lamemariameme se regulard el fibre
acceso 2 dicha informacidn, la forma de asegurar su difusién y las
obligaciones al respecto de los micmbros de tos mercados secundarios
oficiales v de sus organismos rectores.

Las transmisiones conlempladas cn ¢l articulo 37 de esta Ley cuya
cuantia supere los limies que sedale el Gobierno seran puablicas en
condiciones andlogas a las previstas en ¢l parrafo anterior.

Articulo 44

El Gabierno, con el fin de proteger ef interés de los inversores y el
buen funcionamiento de los mercados, podra:

ay Establecer que las rclaciones cntre miembros de un mercado
secundario oficial con 1erceros referentes a la negociacidn de valores se
formaticen ¢n contratos por £scrito, suscritos por las parics y con entrega
de un gjemplar a cada una de ellas.

b} Dnctar las normas preclsas pard asegurar que los Contralos a que
s¢ refiere 12 letra anterior reflejen, de forma explicita v con necesaria
clarided, los compromisos contraidos por las partes y los derechos de las
mismas ante las eventualidades propias de cada operacidn. A tal efecto
podra determinar las cuesticnes o eventualidades que los contratos
referentes @ operaciones tipicas habrdn de tratar o prever de forma
expresa, exigir la wtilizacion de modelos para ellos ¢ imponer alguna
modalidad de control administrativo sobre diches modelos.

¢} Regular los documentos acredimativos de la ejecucion de las
operaciones en los mercados secundarios oficiales que hayan de ser
entregados a terceros por los miembros de aguéllos.

dy Determinar la forma y conienido de los documentos que, en 1as
relaciones entre miembros de un mercade secundaric oficial y entre
ési05 ¥y los Organismos rectores o los servicios de compensacion v
liquidacian del comrespondiente mercado, acreditardn las diversas fases
de ia negociacion de valores.

El Gobierno podrd habilitar al Ministro de Economia v Hacienda a
desarrollar las normas gue establezean ¢n aplicacion del presemic
articulo. Con referencia a lo previsto en la letra d) antenor, dicha
habilitacion podrd extenderse a la Comision Nacional del Mercado de
Valores 0, en ¢] caso del Mercado de Deuda Piiblica en Anotaciones. al
Banco de Espaia.

CAPITULO 1I
De las Bolsas de Valores

Articulo 45

La creacion dec Bolsas de Valores corresponders al Gobierno, salvo
en ¢l caso de que se trate de Bolsas de Valores ubicadas en el ternitorio
de Comunidades Auténomas cuyos Estatutos de Autonomia les reconoz-
can competencia al efecto. En este caso, la creacion de Bolsas de Valores
corresponderd a dichas Comunidadcs, aunque requenira fa conformidad
del Gobierng de la Nacidn, atendiendo a los elementos y consecuencias
supracomunitanas de dicha creacién.

Articuia 46

Tas Bolsas de Valores tendrdn por inico objeto la negociacion de
aquellas categorias de valores gue determine iz éomisién Nacional del
Mercado de Valores.

No podrin ser negociados en ningin mercado secundario organizado
distinto de las Bolsas de Valores:

a} Las acciones y los valeres convertibles en elias o que otorguen
derecho a su adquisién o suscrpeion. La admisién 2 negociacion de

dichos valores deberd referirse, con Ias excepciones o limitaciones que
el Gobterno establezca, a la totahidad de los emmtidos.

b) Los valores que esién representados por medio de titulos.

c) Aquelios otros valeres para los que asi lo determine la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Podran negociarse en las Bolsas de Valores, en los i€rminos que
reglamentariamente se fijen, valores admitidos a megociacidn en otro
mercado sccundario oficial. Dicha negociacién quedara, cn su caso,
subordinada a las normas reguladoras det mercado secundario oficial en
que tales valores tengan su negociacion prnincipal.

Arerculo 47 "

A los efectos previsios en esta Ley y, en particular, en sus articulos
36 a 44, 1endrin 2 condicién legal de miembros de las Bolsas de Valores
aguellas Sociedades y Agencias de Yalores que panicipen en ef capital
de las Sociedades a las que se refiere £i anticulo siguiente.

En la negociacidon de valores en las Bolsas de Valores, las Sociedades
de Valores podrin actuar tanto por cuenta propia cOmo POr ¢uenta
ajena; las Agencias de Valores s¢lo podrin actuar por cuenta ajena.

Articiio 48

las Bolsas de Valores eswarin regidas v administradas por una
saciedad andnima, que serd responsable de su organizacién y funciona-
mienio internos, y sera titular de los medios necesarios para ello, siendo
éste su objeton social exclusivo. Las accianas de dichas sociedades serdn
nominativas. Tales sociedades tendrdn como Gnicos accionistas a todos
tos miembros de las correspondientes Bolsas v deberdn contar necesaria-
mente con un Consejo de Administracion compuesto por no menos de
cinco persenas y con un Director general. Dichas soctedades no tendran
la condicion legal de miembros de las correspondientes Bolsas de
Vaiores y no podrin realizar ninguna acuvidad de intermediacidn
financiera ni las actividades relacionadas en el articule 7t.

Las citadas sociedades ejercerdn las funciones que les atribuye la
presente Ley y las demds que determinen el Gobierno, el Ministro de
Economia vy Hacienda o la Comision Nacional del Mercado de Valores,
5in perjuicio de las que puedan otorgarles las Comunidades Autdénomas
que tengan atribuidas cn sus Estatutos de Auvtonomia competencias ¢n
la thatena.

E1 capital dce tas sociedades a que sc refiere este articulo sc distribuird
entre las Sociedades v Agencias de Valores que lo soliciten, en
proporcién al mivel minino de recursos propios legalmente exgible de
cada una de ellas. Durante los dos meses siguientes a la aprobacidn
anual det balance de aquellas Sociedades se procederd a adaptar las
partictpaciones en el capiial de cada uno de los miembros de la Bolsa
de Valores, con el fin de acomoedarias a la varlacién que se haya
producide en el nivel de la citada magnitud de referencia v de hacer
efectivos of derecho a la incorporacion de guienes hayan solicitado
adquinir 1a condicidn de miembros o el cese de guienes ya ostenten esa
condicidm, L

Con ebjeto de posibalitar las citadas adaptaciones, se procederd por
ias soctedades contempladas en este articulo 2 amptiar o reducir capital
en la medida necesara, salvo que se opie por hacerlas efectivas
mediante la compra o venta por la sociedad o por sus acciomstas de Ias
correspondientes acciones. Para las ampliaciones o reducciones de
capilal & que se refiere este parrafo bastara con el acuerdo del Consejo
de Adminstracion. no sicnde de aplicacién a las mismas lo dispuesto en
los articulos 91 v 98 de la Ley de Sociedades Andnimas. En el caso de
reduccidn de capital, los accionistas a los que sean restituidas sus
aportaciones o condonados sus dividendos pasivos responderan, hasta el
importe de los mismos y durante los (res afios siguientes, de las deudas
contraidas por la sociedad con anterioridad a la reduccion.

El precio de las acciones, en todos los casos contemplados en los dos
parrafos anteriores, serd el valor tedrico que resulte del ultimo balance
aprobado.

Las restantes ampliaciones o reducciones de capital estardn sujetas al
régrmen generad de 1a Lev de sociedades Andnimas, con la salvedad de
que las acciones que se emilan solo podrin ser suscritas por jos
accionistas ¥ cn la misma proporcién que ostenlaran en ¢l momento de
adoptarse los pertinentes acuerdos.

En los estatutos de las Sociedades a que se refiere este articule
deberdn preverse aqustos asuntos que havan de decidirse por sus
arganos por mayorias cualificadas.

Laos estawutos de dichas Sociedades y sus modificaciones requerirdn
fa previa aprobacion por la Comision Nacional del Mercade de Yalores,
asi como, eén su caso, por la correspondiente Comunidad Autdnoma con
competencia en [& matera. El nombramiento de los micmbros del
Consejo de Admunistracidn y del Director general exigivan la previa
aprobacién por la Comision Nacional del Mercado de Valores o, ¢n su
¢aso, por la Comunidad Autdnoma.

Articuio 49

Las Bolsas de Valores establecerdn un Sisterma de Intcrconcxién
Bursatil de dmbito estatal, integrado a través de una red informatica, en
el que se¢ negociaran aquellos valores gue acuerde la Comision Nacional
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E‘lc‘.l Mercado de Valores, de-entre Ios que ‘estén prevuamcnte admmdos
h pegociacién en, al menos, dos Bolsas de Valores, z solicitud de la
ntidad emisora y previo mforme favorable de la Sociedad de Boisas a
‘que se refiere el articule S|gu1cntc conformc a lo que se r:stablezca
reglamentanamente . e -

mr:uloSO : S

r La gestidn del Sistema de Interconexmn Bursatil correspondera ala
-Sociedad de Bolsas, que se constituira por las sociedades gestoras de las
‘Bolsas de Valores exisientes en cada momento. El capital de ia citada
‘Sociedad se distribnird por paries iguales entre dichas sociedades

-gestoras, v su Consejo de ‘Administracién -estard formade por un .

represeniante de cada Bolsa y uno mas, que actuard comao Presidente,
‘elegido por mayoria entre elias. Dicha sociedad ser4 titular de los medios
.necesarios para el funcionamiento del Sistema de Interconexion Bursatil
'y responsable de éste, con la consideracion de organo rector del mismo,
stendo éste su ClbjC'lO social exclusive. . -

+ Los estawtos de la Sociedad de Bolsas, sus modificaciones v la
designacidn de los miembros de su Consejo de Administracion requen-
‘rdn la aprobacién de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
-previo informe de Ias Comumdades Autbnomas con competcnclas en ia

ateria. .- o

Edmr:ulo 5 :

La Comisidn Nacmnal del Mercado de Valores poda disponer que
Jla integracién de una emisidn de valores en el Sistema de Interconexion
:Bursitil impligue su negociacion exclusiva a través del mismo y podrd
‘eXigir, cOmo requisito previo, su incorporacién al Servicio de Compen-
«sac1on y Liquidacion de Valores.

r.'lado 52 S

uinica Bolsa de Valores o,'en su caso, 2l -Sistema de Intcrconexidn

Bursatil. Reglamcntanamentesedctermmaran los criterios a seguir para -
dicha asignacion en el -caso de las operacmnes en que concurran ]

; mmbros de dxsuntas Bolsas

rﬂada 53

_ Qun:n por si o por 'persona mterpucsta adqmcm o transmita
cciones de una sociedad admitidas 2 negociacion en alguna Bolsa de
¥alores y, como resultado de dichas operaciones, el porcentaje de capiial
susCrito que quede en su poder alcance o exceda los porcentajes del total
pital suscrito que se establezcan, debera inforznar, en las condiciones

s

que se sefizlen, a la sociedad afectada, a las Bolsas en que sus acciones |

5e negocien y a la Comision Nacional del Mercado de Valores del
poreentaje del capital suscrito que quede en su poder tras aquellas
operaciones. Dichas entidades estarin obligadas a hacer pablica dicha
informacién en la forma que se establezca ¥ con las salvedades previstas
£n el articulo 91. A fin de determinar Ja aplicacién de dicha obligacion,
se considerard que pertenecen al adquirente o iransmitente de las
acciones todas aquellas que es1én en poder del grupo, segin Ja definicion
el mismo contenada en el articulo 4 de esta Ley, al que éste pertenczea
© por cuenta del cual actie.

Cuando quien se encuentre £n el caso previsio en el parrafo anierior
forme parte del Consejo de Adminisiracidn de la correspondiente
sociedad, las obligaciones alli mencionadas se aplicardn a todas las
operaciones, con independencia de su cuaniia,

° La admisién a negociacidn en una Bolsa de Valores de las acciones
de una sociedad o el nembramiente de nuevos miembros del Consejo
de Administracién obligard a quienss se encueotren en los casos
previstos en los dos parrafos anteriores a informar sobre el porcentaje
efectivo de su participacidén en el capital susmlo en la forma y con ios
efectos previstos en dIChCI pamfo

rticulo 54

e -

S constituirs una sociedad anénima que, con Ia dcnOmmacxén de 1

Servicio de Compensacion y Ltqmdamén de Valores tendrd por
funciones: _ u

a) Llevar, en los ténmnos prev)slos en el C‘apltulo iI del titulo I de
ia presente ].cy, ¢l registro contable correspondiente a valores admitidos
A negociacion en las Bolsas de Valores y reprcscmados por medio de
ANOLACIONES en CUCHLE,

i b) Gestionar, en cxcluswa, Ia comprnsacmn de valorcs y de
:fccuvo derivada de la nepociacion en las Bolsas de Valores. :

Lo dispuesto en el pirrafo anterior se entiende sin pefuicio de que
Tespecio de los valores admitidos a negociacion en una iinica Bolsa de
[Valores, las Comunidades Auténomas con competencia en Ia materia
dispongan la creacion por Ja sociedad rectoma de aquélla de un servicio
propio de llevanza del regisiro contable de valores represeniados por
medio de anotaciones en cuenta y de compensacion y liquidacidn. No
s#ran aplicables, a este unico efecto, las restnccmncs de objeto social y
de actividad contenidas en ¢l parrafo primero de] articulo 46 y en el

fo primero del articulo 4&1

‘Cada una de las op:ramom:s bursatiles debera quedar amgnada a ‘una

.Amcufo 35 .

- El Scrwcw de Comp:nsamcm vy Liquidacion de ‘Va.lorm actuard bajo
pnnmp)os de rentabilizacion de sus recursos Propies y cobertura por sus
usuanos del coste de los servicios prestades. No padrd realizar ninguna
actividad de intermediacién financiera mi Ias actividades citadas en ¢l

1 anticulo 71, salvo la citada en su letra g), y se abstendrd de asumir rigsgos

con los parnmpantcs en los servicios de compensacion y liquidacion,
o ¢llo con lzs excepciones, esirictamente limitadas a lo gue resulte
indispensable pare -¢l.desarrolio de sus funmones, que establezm el
Gobiemnio.

El Gobierno establwera los cntcnos pam detcrmmar las entidades
financieras directamente implicadas en los procesos de compensacion ¥
liguidacion de valores que deban participar en el capital del Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores y para distribuir el capital de
éste entre aquéllas. Entre dichas entidades podrin figurar las institucio-
nes. no residentes que desarrollen en el extranjero actividades andlogas
a las del Servicio de Compensacion v Liquidacién de Valores, quien, a
su vez, podri también participar en el capital de aguéllas. Serd de
aplicacion a la incorporacion o cese de los accionisias y a la adaptacion
de sus participaciones a las variaciones que se produzcan, el pracedi- -
miento previsto en los pdrrafos tercero, cuarlo, quinio ¥ sexte del
articalo 48. )

Los estatutos sociales y sus Il'lOdlﬁC&ClOnCS asi como la suscripeién
v 1ransmision de las acciones requerirdn la previa aprobacion de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

El Gobierno quedda facultado para regular, en todo lo no prevista en
esta Ley, el régimen de funcionamiento de dicha sociedad, asi como los
servicios prestados por la misma. En panicular, podra prever la
existencia de entidades adheridas que actien como depositarias de los
tituios o que lleven las cuentas individualizadas correspondicntes a los
valores de qulcncs no ostenten aquella 00nd1c10n

E CAPITULO 1T |
Del Merudo de Deuda Pubhcn en Alotncinnes

gt L

T oA

I r:i‘ :-;...'.-_ . .
“El Merr:ado de Deuda Pubhca en Anotamoues tendra por’ Objew
excluswo la negociacién de la Deuda Publica representada medla.nle
anotaciones en cuenta, asi como la de aquellas categorias de valores que, ..
cmitidos bajo esa forma de representacidn por las Cumumdadcs
Auténomas, por otras entidades y sociedades puiblicas o por organismoes .

internacionales de los que Espafia sea miembro, autorice el Ministerio -
de Economia y Hamcnda a propucsla dcl crmsor -

Articulo 56 IR T

El Mcrcado de Deuda Pubhca en Anatac:ones estard integrado por
una Central de Anotaciones y por Entidades Gestoras.

La Centra) de Anotaciones llevara las cuentas corrcspondjemes a ].a
totalidad de los valores admitidos a negociacidn en dicho mercado, bien
de forma individualizada, en el caso de las cuentas a nombre propio de
titulares autorizados a operar directamenie en la Central, bien de forma
global, en e] caso de las cuentas de terceras de las Entidades Gesioras.

La Entidades Gestoras llevardn ias cuentas de quienes no estén
autotizados a operar a través de la Central de Anotaciones ¥ mantendrin
en ésta una cuenta glohal que constituird, en 1odo momenio, la
contrapartida exacta de aquellas cusntas. .

En el caso de las Entidades Gestoras que osienten la condicién
adicional de titulares de cuentas a nombre propio en la Central de
Anotaciones, estas iltimas cuentas se llevaran en dicha Central con total
separacion de las-mencionadas en el parrafo anterior. .

En el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, los titulares de
cuentas a nombre propio en la Cenwral de Anotaciones sélo podrin
operar por cuenta propia. Las Entidades (esloras podrdn operar bien
poT cuenta propLa o a_}ena, bien sélo por cncnta a}cna.

Articulo 57 - .. T R

A cfectos dc lo previsto en esia Le) y, en particular, en sus aruculos
36 a 44, 1a Central de Anotaciones tendrd la consideracidn de organismo
rector del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, correspondiendo
a los titulares de cuentas a nombre propio en la Ceniral de Anotaciones
¥ a las Entidades Gestoras la condicion Iegal de miembros de dicho
Mercado. -

La Central de Anotacuoncs carecerd de personatidad juridica propia,
quedando encomendada su gestion al Banco de Espafia. La Central de
Anotaciones ejercerd las funciones que Ic atribuye la presente Ley v las
demds gue delcrtmnen el Gob:emo y ¢l Mimsterio de Economia ¥
Hacienda.

Se constituye una Commén Asesora de] Mcrcado de Deuda Piblica
en Anotaciones, integrada, en la forma que reglamentzriamente se
sefiale, por un representante del Ministerio de Economia y Hacienda,
dos representantes de la Comisién del Mercado de Valores y otros dos
del Banco de Espafia. Correspondcrﬂ 2 uno de eswos ultimos la
presidencia de ta Comisién. -

Las decisionss con incidencia en la orgamzacwn v funcionamiento
del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, que, én el ambito de sus
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respectivas competencias, adopten la Comision Nacional del Mercado
de Valores y el Banco de Espafia, requeritdn informe previo de da
Comisién Asesora prevista en ¢l parrafo antenior. Dicha Comision podra
proponer a las instituciones antes citadas la adopeién de las medidas
relativas a dicho mercado que considere oportunas,

Articulo 58

Podrdn ser titulares de cuentas a nombre propic en la Central de
Anotaciones las entidades que rednan 1os requisitos que establezea et
Ministerio de Economia y Hacienda.

Podrin ser Entidades Gestoras del Mercado de Deuda Piblica en
Anotaciones las Sociedades y Agencias de Valores en los términos
previsios en ¢b articulo 71 de la presenie Leyv. Podran también serlo
aquellas entidades, entre las citadas en las letras a), b), y ¢) del segundo
parrafo del articulo 76, que, con la faculiad de operar bicn por cuenta
propia ¥ ajena, bien s¢lo por cuenta ajena, cumplan los requisitos
exigidos para la autorizacion de las Sociedades v Agencias de Valores,
respectivamente, en las letras e), g}, h), i), ¥ j)} del articulo 66.

La condicién de Entidad Gestora podrd ser revocada por las causas
enumeradas en los puntos a), b), ¢} y d) del articulo 67 de la presente
Ley, as{ como por no alcanzar el saldo vivo de Anotaciones en cuenta
de terceros gque se seflale con cardcter general por ¢l Ministerio de
Economia y Hacienda. )

La auntorizacién de las Entidades Gestoras y su revocacion correspon-
derd al Ministro de Economia v Hacienda, a propuesta del Banco de
Es;?aﬁa y previo informe de la Comisién Nacional del Mercado de

alores.

CAPITULO IV
_ De otros mercados secundarios oficiales
Articilo 59
Sc faculta al Gobicrmo para que, a propuesta de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, regule la organizacidn y funciona-
miento de los mercados secundarios oficiales de valores 2 que se hace
referencia en la letra ¢ del anticulo 31 de esta Ley. Dicha regulacion se

ajusiara a los principtos cstablecidos c¢n esta Ley para las Bolsas de
Valores y el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones en cuenta.

CAPITULC V
De las ofertas piblicas de adquisicidn y venta de valores

Articulo 60

Quien pretenda adquirir, en un solo acto o en actos sucesivos, un
determinado volumen de acciones admitidas a negociacton en una Bolsa
de Valores u otros valores que directa o indirectamente puedan dar
derecho 2 su suscripeidn o adquisicion ¥ de esta forma [legar a alcanzar
una participacion significativa en el capital de una sociedad, no podra
hacerle sin promover una oferta publica de adquisicion dinigida a todos
sus titulares.

Reglamentariamente se fijaran: La participacién que tendra la
consideracidén de significativa; las reglas vy plazos de cdmputo de la
mizma, tomandao en consideracién las partici paciones dirsclas & indirec
tas: los términos en que la oferta serd irrevecable o en que podrd
someterse a condicién y 1as garantias exigibies segin que l2 contrapresta-
cion ofrecida sea en dinero, valores ya emitidos o valores cuya emision
ain no haya sido acordada por la sociedad o emtidad oferente; la
modalidad de controi administrativo a cargo de fa Comisién MNacional
del Mercado de Valores y, en general, ¢l procedimiento de las ofertas
publicas de adquisicién; las limitaciones 2 la actividad del organo de
administracion de la sociedad cuyas acciones sean objeto de la oferta; et
régimen de las posibles ofertas competidoras; las reglas de prorateo, cn
5u caso, las operaciones exceptuadas de este régimen por consideracio-
nes de interés publico v los demads extremos cuya regulacion se juzgue
TOGBSHIIAL 1o+ oo o e o oo DTSR T BT SR

uien adquiera el volumen de acciones y alcance la participacidn
significativa a que se refiere el pdmrafo primero sin la preceptiva oferta
publica de adguisicidn no podrd ejercer los derechos politicos derivados
de las acciones asi adquiridas, sin pequicic de las sancignes previstas en
¢l titulo VHI de la presente Ley. Los acuerdos adoptados con su
participacidn seran nulos. la Comision Nacional del Mercade de
Vaiores estard legitimada para el ejercicio de las acciones de impugna-
cion correspondientes.

wen adguiera un volumen de acciones admitidas a negociacion en
una Bolsa de Valores que represente mds del 50 por 100 del 1otal de los
volos de la socicdad emisora no podra modificar los estatuios de ésta,
salvo en los extremos que reglamentariamente se sefalen, sin promover
una oferta publica de adquisicion dirigida al resto de Jas acciones con
volo admitidas a negociacién. Reglamentariamente se regulard, en
relacién con la operacion a que s reficre cste parrafo, ademds de los
extremos conlemplados en | parrafo segundo, ef precio minimo al que
deba efectuarse esta oferta publica de adguisicién.

Las ofcrias publicas de adquisicién de acciones u otros valores que
directa o indirectamente puedan dar derecho a2 su suscripcidn o
adquisicion formuladas de modo voluniano deberdn diri a todos
sus titulares y estardn sujetas a las mismas reglas y procedimisnto que
las demds contempladas en esie articulo.

Articrlo 61

Tendra la consideracion de oferta piblica de venta de valores no
admitidos a negociacién en un mercado secundario el ofrecimiento al
publico, por cuenta propia o de terceros, mediante cualguier procedi-
miento, de valores cuya emisién no hubiera quedado sujea, en virtud
de lo previsto en el parrafo segundo del articulo 30, a la plena aplicacidn
de los requisitos previstos en los articulos 26 a 29, o cuya emision
hubiera tenido lugar con antclacion superior a dos aiios a ta fecha de la
oferta publica. Serd de aplicacién a dichas ofertas publicas de venta de
valores todo lo dispuesto, para las nuevas emisiones de valores, en el
tituto III de la presente Ley.

Lo previsto en el parrafo anterior sera aplicable a la oferta al pdblico
por cuenta del emisor o de un tercero no residente, de valores emitidos
en cf extranjero. Se faculta al Gobierne a introducir, ¢n ¢l desarrollo de
este principio, las excepciones gue deriven de las normas aprobadas por
la Comumdad Econdmica Europea y de los tratados internacionales
suscritos por Espana.

TITULO V
Sociedades y Agencias de Valores
CAFITULO PRIMERO

Requisitas
Articulo 62

Corresponderd al Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la autorizacién de la
ereacion de las Sociedades y Agencias de Valores.

Esta autorizacién sélo podrd ser denegada por incumplimiento de los
requisitos previstos en esta Ley y en las disposiciones que [a desarrollen.
La solicitud dc autorizacién debera ser resuelta, mediante acuerdo
maotivado, dentro de los tres meses siguientes a su recepeién o al
MOmenio en que s¢ complete la documentacion exigible v, en todo caso,
dentro de los seis meses siguientes a la recepcion de la solicitud,

Para poder dar comienzo a sus actividades las Sociedades y Agencias
de Valores, obtenida la autorizacion, deberén quedar inscritas en los
correspondientes registros de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, tras su constitucion e inscripcidn en el Registro Mercantil.
Tanto la inscripcion en los regisiros de la Comisidn como las bajas en
los mismos deberin publicarse en el «Boletin Oficial del Estadon,

Las modificactones en los estatutos sociales de las Sociedades v
Agencias de Valores estardn sujetas, con las excepciones que reglamenta-
riamenie se senaien, al procedimiento de autorizacidn establecido en los
pérrafos anteriores, st bien la solicitud de autorizacion debera resolverse
dentro de dos meses desde su presentacitin, dandose por otorgada si no
hubiese resolucidn al 1érmine de ese periodo. Todas ellas habran de ser
obieto de inscnipcidn en los registros mencionados en el parrafo
precedente. :

Articulo 63

Cada una de las Sociedades y Agencias de Valores vendrd obligada
a comunicar a la Comisién Nacional del Mercado de Valores toda
suscripcten y transimisidn de 1as acclones integranies de su capital de que
tenga conocimiento. La relacion de ios socios cuya participacién en el
capital social exceda del 5 por [0, asi como la de aquellos que, con
independencia de la cuantia de su participacién, ostenten la condicidn
de cntidad financicra, residente o no residente, serd publica,

Los titulares, directos ¢ indirectos, de las acciones de las Sociedades
y Agencias de Valores quedaran sujetos 2 lo dispuesto en el articulo 33,
aungue dichas acciones oo eswn admitidas 3 negoCiacion e una Boisa
de Valores.

Las Sociedades ¥ Agencias dc Valores podrdn tener su domicilio
social en cualquier lugar del territorio nacional.

Articulo 64

La inscripcidn en los correspondientes repistros dard dervecho a las
Sociedaces y Agencias de Valores a ser miembros de una o varias de las
Baolsas de Valares, siempre que acrediten previamente ante la Comisidn
Nactonal del Mercado de Valores el cumplimiento de los requisitos que
a este fin exige la presente Ley.

Lz condicién de migmbro de una Bolsa de Valores se materializari,
£n su caso, por la panticipacién en el capital de la Sociedad Anonima
gestora de dicha Bolsa.

Articudo 63

Las Sociedades y Apencias de Valores que sean miembros de alguna
Bolsa de Valores deberan incluir en su denominacion social la expresion
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«Somcdad de Valores y Bolsa» ¥ wAgendcia de Vaiores y Bolsaw,
Tespectivamente. En el caso de que Bo sean miembros de ninguna Bolsa

Tesy v «Agencia de Vaicmes», respccnvamcnte

“Las expresiones 2 que se refiere el pamfo am.cnor asi como
cualquier otra que induzca a confusién ¢on las mismas, no pedrdn ser
utilizadas por quienes no ﬁguren inscritos en }os Reglstros a que se
reﬁcre el articu o 62 de esta Ley

Aﬂlfu:o 66 - . ._..ﬂ'." T | BT A
Scran reguisitos necesarios Jnra que una enudad oblcnga ¥ CONSEIve
la autorizacion como Sociedad o Agenciz de Valores, Jos siguientes:

a) Que su objeto social se limite 2 las actividades que les atribuye
1a presente Ley v su constitucién se ajuste a o dispuesto en la misma
y en su desarrolio reglamentario.

[ —— --_—W-w-.ww_ T £

integranies de su capilal social tengan cardcler NOMINaLvo,

¢) Que s& constijuya por &l procedimiento de fundacitn simulidnea
¥y que sus fundadores no se reserven vcma_;as 0 TemMUReraciones
especiates de clase alguna, - -

d) Que la participacién en el capital no mfrmja de forma directa
O poOr persona mierpuesta, las lxmnac:enes que !cgal o regla.menmna
mente estén establecidas.

‘&) Que disponga del capital soma! minimo que reglamentanameme
se establezca, desembolsado en efectivo en la proporcién exigida, y,
posteriormente, de los niveles minimos de recursos propios, Proporcio-
nadaos al volurnen de actividad y a los nesgos asurmidos gue, de forma
anéloga se determinen..

Que cuente con un Constjo de Admlmstraczon formado por no

At T v = T —— S v Yt

trés miernbros, en e caso de jas Agencigs de Valores.

. g} Que todos los miembros de su Canse}o de Administracion, asi

-como sus Directores generales Ey_ a51m1}ados, tengan una reconocida
honorabilidad empresarial o profesi

- h)  Que ningono de sus mlembros de su Consejo de Administracidn,
asi como ninguno de sus Directores generales o asimilados, haya sido
declarade en guiebra o -concurso de acreedores sin haber sido rehabili-
tado, se epcuentre procesado o tcn?u antecedentes penales por-delitos de

+ falsedad, contra la Hacienda Pubiica, de infidelidad en la cusiodia de

Ldﬂcumcmos, de violacion de secretos, de malversacion de caudales
publicos, de descubrimiento v revelacion de secretos, contra 1z propie-

cargos piiblicos o dc admlnlstramén o dlremén de entidades ﬁnanme-

TRs,
< i) Quela mayona de los m:embros de su Consejo de Admrmstra-
¢idn cuente con conogcimientos y experiencia adecuados en matenas
relacionadas con ¢l mercado de valores.

(Bl Que sc compromelan a conlar com UNa OTgAnizZacidn y unos
me

s En el caso de las Agenmas de Valores gue sean miembros de una
Bolsa de Valores, seri requisito adicional que cada urno de los miembros
de su Consejo de Administracién posea una pm'ur::pacmn en el t:al:ma!
sacial no mfenor al § por 100 -

" volumen de su actividad y cump!an efectivamente este compromiso.

!

fAmcuIe 67 - . .- .f . .
" La revocacion de la autorizacién de upa Sociedad o Agenm de

; Valores, podré ser acordada, previo expediente con audiencia de la

: mtercsada, por las siguientes causas:

" a) Por el dasarrolio, durante un afio, de un volumen de actividad
nulo o inferior al que reglamentariamente se establezca.

b} Por incumplimienio schrevenido de los requisitos exigidos para
S &utorizacidn,

¢) Por incurmir en suspensidén de pagos o quiebra.

d} Como sancion, en los casos comempladas en el titulo VIIL

R . -t AT R

Dicha revocacion serd ncordada por £ Consejo de Ministros, a
propuesta del Ministro de Economia y Hacienda e iniciativa de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, - |

La revocacién de la autorizacién implicard, en todo caso, la exctus;on

H
3
i
.

la d:so!nmén forzosa de ia enudad

Il

pnmcr pérr&fo dc es!.e arucu

'-f.“'ﬂcldﬂ 68

' cualguier persona fisica o juridica con la excepc:én

a) Otras Sociedades de Valores. ... o
b) Las Agencias de Valores.

¢} . Las Instituciones de Inversian Co!ecuva, los Fondos de Pensio-

- mes, las Sociedades- gestoras de upas y otros, y las Sociedades Gestoras

- de Valores, las correspondientes expresiones serdn ftSocmdad de Valo-

b) Que revista Iz forma de sociedad andnirna y que las acciones

menos de cinco miembros, en el caso de las Sociedades de Valores, o de

dad, o esté inhabilitado, penal o a.dmmmmnvamente para_ejercer

ios personales y maileriales 1écnicamenie adecuados af cardcter v

dei correspondiente Regisiro {) en ¢l caso mencionado en 12 tetra d} del -

Podri participar en el capnal de las Socwdades v cnmas de \’alores

La participacién en el capital de fas Agenmas de Valores gue sean
Fuembros de alguna Boisa de Valores queda reservadn a las personas
Tsicas, .

Las personas fisicas o 3undxcas que pamc:pcn cn ¢l capital de una
Sociedad o Agentia de Valores no podrin participar, directa o indirecta-
mente, en €l capital de otra Sociedad o Agencia de Valores. Reglamenta- -
riameme podrdn establecerse excepcionss 4 #5ta norma para ¢l caso de -
Sociedades v Agencias de VYalores cuyos dmbitos de acividad secan
mutuamente excluyentes, en viried de 1a declaracién pn:\nsta en el
parrafo 1ercero del articulo 74, -

La participacién de un accionista en el mpna! de las Socwdades b3
Agencias de Valores gque sean miembros de alguna Bolsz de Valores no
podrd exceder del porcentaje, no inferior al 30 por 100, que se establezca
reglamentariamente, A estos efectos, se considerard que pertenecen a un
iinico accionista todas ias participaciones de personas fisicas y juridicas
que pueda acreditarse corresponden a un mismo grupo, coniorme a la
definicita contenida en ¢l articulo 4 de esta Ley. .

La participacién en el capital de las Sociedades y Agencias de Valeres
por parte de residentes de paises que no admitan la libre participacion
extranjera en el capital de las entidades que desempefien actividades
anilogas a las de aquéllas, E?dra someterse a la autorizacidn previa del
Ministerio de Economia y amcnda con el ﬁn de garanuzar el rcspcm
del principio de rcc1proc1dad. ;

Articulo 69 -

1a pertenencia zl Consc_}o de Admmtstramén de una Sociedad o
Agsncia de Valores v el desempefio en elias de una actividad remune-
rada serin incompatibies con la perterencia al Consejo de Administra-
cién, ¢l desempedio de actividades remuneradas o la dtularidad de una
pa.rt.:c:pacwn supcrmr a la gue reglamentanamente se determmc en las
siguientes entidades: . - - .

aj Otras Sociedades y Agcnctas de Va!ones S )

b} Saociedades de Inversion Colectiva, Sociedades Gcstoms de
Insnmcmncs de Inversion Colectiva, Entidades Gestoras de Fondos de
Pensiones y Sociedades Gestores de Carterms. -

¢} Entidades que wngan valores ad:nmdos a negucmmén en algl:m
mercado secundario oficial. , e .

El ejescicio de tas funciones de Corrodor de Comeruo Co}eglado yde
Notario serd asimismeo mcompanbie con:

a) Unsa pamc:pactén en el capital de una Soviedad 0 Agencm de -
Valores superior at 10 por 100 del mismo.

b) La pertenencta al Consegjo de Administracion de una Sociedad o
A%eancxa de Valores ¢ ¢l descmpeno en elfas de una actividad remune-
a

c) las Jmervenmones de tos mismns en operamones reiacionadas
con jas Sociedades o Agencias de Valores de Ias gue sean accionistas o
en las que sea parte mteres.ada alguno de los socios de tales entidades.

. S . q - - .
L _ Rémmen de actuacién N
Articiic 70 SRR .

Sélo las Sociedades ¥ Afcnmas de Valores quc ostenten lx condmén '
de miembros de alguna Boisz podrin desarrollar en elia la actividad de
negoc:aqén de vaiorcs rcgulada en ¢ titulo IV de 1a presents Ley

Articulo 71

Las Sociedades de Valores, sean o no m:embros de algmm Bolsa,
podrén desarrollar las siguentes actividades:

a} Recibir 6rdenes de inversores, nacxorfa]cs o cm:ueros, relativas
a Iz suscripcidn o negociacion de cualesqmcm valores, nacionaies o
extranjeros, ¥ gjecutarlas, st estdn autorizadas para ello om:.mmrlas
para su gjecucion a otras entidades habiliiadas a estc fin.

b) Gestionar, por cuenia del emisor, 12 suscripcitn y reembolso de
participaciones ez Fondos de Inversmn y negociar, por-cuenta propm
0 ajena, su transmisidén. -

¢} -Mediar, por cuenta directa ° mduec!a del emisor, en la coioca-
cién de emisiones de valores,

‘dy Asegurar la suscripcidon de emisiones de valores, ’

e) Ser titnlares en la Central de "Anotaciones y actuar como
Entidades Gestoras det Mercado de Deuda publica en Anotamonﬁ cn
cuenta, de acnerdo cor lo previsto en 13 presents I.cy

Negoc:ar con el publico, por cuenta propia o por cuenta de
terceros, valores, nacionales o exn'zn_;ercs, no admitidos a negncmclén
en un mercado secundario oficial,

eg‘ Llevar el registro contable de los valarés reprasentados por
medio de anotaciones en cuenta, en jos casos previstas en el
segundo del articule 7. .

h) Actuar como entidades adheridas al. Scmcm de Compensamén
y Liquidacién de Vajores.

1) Otorgar créditos diraciamente rciac;onados con operacmnes de
compta ¢ venta de valores. ... D S
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1} Gestionar carteras de valores de terceros, en cuyo casoe no podran
negociar por cuenta propia con ¢l titular de los valores objeto de la
gestién.

k} Actuar, por cuenta de sus titulares, como depostitarias de valores
representados en forma de utulos, o como administradoras de valores
representados ea anotaciones en cuenta. :

- 1} Actuar como depositanas de Instituciones de Inversion Colec-
iva.

m}  Ostentar la condicion de entidad delegada de! Banco de Espana
para la realizacidn de operaciones en moneda extranjera derivadas de Jas
restantes actividades autonzadas en virtud de fa presente Ley.

Las Agencias de Valores también podran desarrodlar las actuaciones
anles resehiadas, 2 excepeidn de las citadas en las letras d) ¢ 1) En
relacidn a las actividades sefialadas en la letra ¢}, no podran ser titulares
por cuenta propia de cuentas en la Central de Anotaciones y. en relacion
con las actividades citadas en las letras b} y ), no podrin realizar
operaciones por cuenla propia.

El desarrollo de las actividades crnumcradas en los dos parrafos
anteriores quadara condicionado a una declaracién explicita por parte de
las entidades afectadas ante la Comision Nacional dei Mercado de
Valores de la voluntad de realizar cada una de dichas actividades. con
el alcance general o limitade que, en cada caso, se desee.

Articulo 72

Las Sociedades y Agencias de Valores no podran en mingin caso
asumir funcioncs de socicdades gestoras de Instituciones de Inversion
Cotectiva o de Fondos de Pensiones ni participar en el capital de las
MISMas.

Las Sociedades y Agencias de Valores que Ueven. por cuenta del
emisor, los registros contables de valores representados mediante
aNElaciones en cuenta o presten servicios de deposito de titulos o de
adrmimstracion, por cuenta del titular, de unos u otros no podrin, en
ningdn caso, por si 0 por persona interpussta, recibir la delegacion de fos
derechos politicos de los valores afeciades, ejercer éstos o solicitar su
delepacior a favor de terceros.

Las Sociedades de Valores que participen en ¢l capital de uma
Sociedad Gestora de Cartera no podran negoclar por cuenta propia con
los titulares de los valores gestionados por ésta.

Las Sociedades de Valores no podran manigner una participacion,
directa o indirecta, en el capital de una socicdad admitida 2 negoviacion
en Bolsa que supere el porcentaje que se sefiale reglamentariamente. En
ningin caso podrar ejercer los derechos politicos commespondientes a
dichos valores.

Las Secciedades de Valores po podran otorgar al publico otros
créditos que los previstos en la letra () del articule 71.

Articulo 73

Se faculla al Gobicrno, en relacion a las Sociedades y Agencias de
Valores, para:

a} Regular, en o no previsto en esta Ley, las actividades enumera-
das en ¢f articulo 71, de acuerde con los principios contenidos en el
articule 13 y los titulos 111, 1V y V1L, & cuyo efecto podra establecer las
incompatibitidades que, con cardcter excepcional, resulten aconseiables
en el desarrollo de las diversas actividades contempladas ea los articulos
70 y 7{ o las especiales condiciones a que estara sujeto su simultineo
desarrollo,

b} Establecer los limites minimos de capital social y recursos
propios previstos en el articulo 66.

<} Regular sus formas de financiacion disunias de la participacién
en su captat, pudiendo, en particular, Hmitar las modalidades y plazos
¢n gue podrian obiener recursos del publice en forma de depdsilos,
préstamos, cesiones temporales de activos u otras operaciones analogas.

d} Regular. con el fin de salvaguardar su liquidez o solvencia, sus
operaciones activas, pudiendo establecer criterios ¥ normas cuantitati-
vas que bien limiten, directa o indirectamente, determinadas categorias
de inversiones o la concentracion de ricsgos en inversiones concretas,
bien smpongan el mantenimiento de volimenes minimos de inversiones
en determinadas categorias de activos liquidos o de bajo riesgo. En
ningun ¢asc podrd utiizarse esta facultad de forma que dé upar 2 una
obligacién genérica de invertir en activos financieros cuya rentabilidad
ne responda a las condiciones de mercado.

€} Awtonzar las operaciones poer cuenta propia gue excepcional-
menie puedan realizar ias Agencias de Valores.

f) Regnlar los requisitos que deban reunir quicnes acticn en el
mercado como apoderados de las Sociedades o Agencias de Valores, asi
como los apoderamientos que les sean counfendos.

Articulo 74

Las Sociedades ¥ Agencias de Valores podran establecer libremante
sucursales en lodo el termiono nacioral. Para la aperura de sucursales
cn el extranjero deberin obtener antorizacién administrativa en ef caso
de que reglamenlanamenle asi s¢ csiablczca.

Articuio 75

. Las Sociedades y Agencias de Valores que ostenten la condicién de
miembro de alguna Bolsa de Valores constiteirdn una fianza colectiva,
cuya finalidad serd garantizar el cumplimiento de las obligaciones que
contraigan con ocasion de las operaciones det mercado bursétil en que
participen o medien,

Reglamentariamente se regularan la aportacion inicial ¥ las anuales
que deban efectuar las entidades mencionadas a [a fianza colectiva, los
eues y valores en que hayan de materializarse los fondos aportados, los
cas0s ¥y condiciones en gue la misma responderd, la obligacion de las
entidades responsables de reponer las cantidades abonadas con cargo a
dichz fianza, la devolucion de las aportaciones efectuadas y, en general,
su répimen de funcionamiento.

TITULO VI

Otras entidades y actividades relacionadas con el mercado de
valores

Articulo 76

Las actividades enumeradas en el articulo 7t quedan reservadas a las
Sociedades y Agencias de Valores y, con las iinicas excepeiones previstas
en el parrato siguiente, no podran ser desarrolladas habitualmente por
entidades o personas distintas de aquéllas.

Con referencia a las actividades contempladas en ef articula 71 de ta
presenie Ley y con sujecidn a lo gue resulie en cada momento de lo
previsto en el parrafo tercero del presente articule, se establecen las
siguientes excepciones a 1o dispuesto en el parrafo anwerior:

a2} Las Entidades Oficiales de Crédito, los bancos v las cajas de
ahorro, incluidas {a Confederacién Espanola de Cajas de Ahorre 'y ta
Caja Pustal de Ahorros, podran desarrollar fas actividades contemnpladas
en las letras ay a £} v k) a m).

b) Las cooperativas de crédito pedrin desarrollar las actividades
contempladas en las letras a}, by, c) e}, iY k), I} v m).

c) Las socicdades mediadoras del mcercado de dinero podrin
desarroltar las actividades comtempiadas en la letra e), asi como las
mencionadas en las letras a), ¢}, k) ¥ m), en cuanto éstas se relacionen
con el mercado de Deuda Piblica en Anotaciones. '

Las Sociedades Gestoras de Cartera pedrin desarrollar ia
actividad contempiada en la letra ).

) Los Corredares de Comercio Colegiados podrin desarrollar fa
actividad contemplada en la letra a).

Se faculta al Gohierno para limitar las actividades citadas en el
parrafo apterior, sea imponiendo restricciones a su desaerollo, sca
excluyendo del ejercicio de alguna de dichas actividades a alguno de los
grupos e personas o entidades alli citadas. sea reservando una ¢ varnas
de tales actividades a las Sociedades v Agencias de Valores.

1a realizacion por las persomas o enhidades mencionadas en ¢l
parrafo segundo del presente articuto de las actividades en ¢l autorizadas
deberd ajustarse a todo o previsto parz tales actividades on osta Loy v
en las demds disposiciones que le sean de aplicacion.

Articulo 77

El desarrollo, con cardcter habitual, de acrividades de asesoramiento
a terceros v de difusion de informacion en matenas relacionadas con ¢l
mercado de valores estard sujeto a los requisitos gue 2! Gobierno
estabiezca. Ea tanto el misma no haga uso de esta agtorizacion, tales
aclividades no requerirdn autorizacién previa ni esiarin restringidas a
personas o entidades determinadas,

En tode caso, 1as personas fisicas o juridicas que desarrollen las
actividades a que se refiere ef parrafo anterior. quedan plenamente
swjctas a ias normas contenidas en ef titulo VI de la presente Ley y al
régimen de supervision, inspeccion y sancion por la Comisién Nacional
del Mercade de Valores contenide en ¢l titulo VEIL

TITULO VII
Normas de conductz

Articulo 78

Las Sociedades v Agencias de Valores y, en peneral, cuanias personas
o enudades ejerzan actividades relacionadas con los mercados de
valores, deberan respelar las normas de conduocta contenidas en el
presente titulo, asi como los cadigos de conducta que, en su desarrollo,
apruebe ¢l Gobierno o, con habilitacidn expresa de éste, el Ministre de
Economia y Hacienda, a propucstz de la Comisién Nacional del
Mercada de Valores.

Articide 79

Toda persona ¢ entidad que acnie en un mercado de valores, tanto
recibiendo o gjecutando érdenes comao asesorando sobre inversiones en
valores, debera dar absolwia prionidad at interés de su cliente. Cuando
exista contlicio de intereses entre distintos clientes no deberd privilegiar
a ninguno de ¢llos en particular.
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&rmdo 80
¥

.amculo autenor

a) Provocar, en bcneﬁc:o proplo o ajeno una evolucmn amﬁcmi de
das cotizaciones. -

¢ b Muluphcar ias tmnsaocmncs de forma mnecesana Y sin benefi-
cio para ef cliente. . :

§ ¢ Arbuirse 2 si mismo uno o varios valores cuando tcngan
clienies que jos hayan solicitade en idénticas o mejores condiciones.
@) Anteponer la venita de valores propios a los de sus clientes,
cugndo éstos hayan ordenadq vender la mtsma clase de valor en '
:denncas o mejores condiciones. . .

Amculo 87 o

Quienes dispongas de algupa informacion privilegiadza deberdn

-abstenerse de- realizar, .directa o indirectamente, cualguier tipo de
operacion en el mercado sobre los valores @ gue la misma se refiera.-
1pualmente se absiendran de comunicar dicha imformacion a lerceros ¢
de recomendar fa adquisicion o cesion de jos valores citados.
' A los efectos de la presente Ley se entiende por informacion
‘privilegiada toda informacion de caracter concreto, referente a uno o
wvarios valores, gue no haya sido dada a conocer al publico y que, de
‘haberse hecho publica, hubxcra pod.ldo mﬁun’ de modo relevante en su
‘cotizacién. . .

_{ rticulo 82

1.0s emisores de valores deberdn informar al piiblico, en el mas breve
'plazo posible, de todo hecho ¢ decision que pueda influir de forma
sensible en la cotizacién de los mismos. Cuando el emisor considere que
la informacion no debe ser hecha publica por afectar 2 sus intereses
Jegitimos, informari inmediatamente a -fa Comisién Nacional det
‘Mercado de Vaiores, que podra, 51 io csnma ncccsano, dtspensarlc de tal
Jobllgar.‘lén

mcu!o 83 Gt SN

Toda entidad que actiie o pretenda aﬂuar en Jos mercados dc Vaiores
%o preste servicios de asesoramiento sobre inversién en los mismmos
deberd asegurarse de gue la informacitn derivada de estas actividades
no esté al alcance, directa o indirectamente, del personal de la propia
entidad que traba_xc er otro sector de acnv:dad de manerz que cada
funcidon se ejerza de forma auténoma y sin pos:blhdad de que surjan
cunﬁtcms de intergs emre ias mismas.

- TITULO VIIi
Régimen de superv:s:én, mspecclén ¥ sanclén
CAPITULO PRIMERO
Dispos_iciouas generales

g ErLE '

fémada 84

Quedan sujetas al réglmcn de supcrvzszan 1nspecc:0n ¥ sanc:én de
1\? lpresente Ley, a cargo de la Cumlslén Nacional del Mercado de
alores:

¢ )
; 1. Las siguientes entidades regul.adas por estz Ley:

a) Los organismos rectores de los mercados secundarios oficiales de

valores gue se especifican en la apartados a) v €) del articulo 31.
* b} El Servicio de Compensacidon y Liquidacion de Valores.
: &) Las Sociedades v Agencias de Valorss. : :

d} Quienes, 1o estando inciuidos en la Jetra ©) anterior, ostenten la
xondicion de miembro de algiin mercado secundario oficial de valores,
;2. Las personas fisicas y juridicas siguientes en cuanto a sus
&ctuaciones relacionadas con el mercado de valores: .
# a) Los emisores de valores, °
i by Las entidades v personas mtadas en e segundo parrafo del
articulo 76, en cuanto se refiera a las actividades alli contempladas.
© ¢} Las restantes personas fisicas y juridicas, en cuanto puedan verse
afecradas por las normas de csta Lcy ¥ Sus dzsposw:ones comp]emenm-
Fias. +

F Lo dlspuesw en estr: articulo se emendcré sin peljmcm de las
competencias de supervision, inspeccidn y sancidén que correspondan &
das Comunidades Autonomas gque las lengan atribuidas sobre las
sociedades rectoras de las Bolsas ubicadas en su termitorio y, en relacion
con las operaciones sobre valores admitidos a negociacién unicamente
€n las mlsmas, sobre las demds personas o entidades relacionadas en los
dos niimeros anteriores. A los efectos del gjercicio de dichas competen-
kcigs tendrin cardcter bdsico los correspondientes preceptos de este titulo,
salvo Jas referencias contenidas en etlos a 6rganos o entidades estatales.
La Comisidn Nacionai del Mercado de Valores podré celebrar convenios
con las Comunidades Autéonomas con compctenms en materiz de
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En ningdn caso dcberén ias personas ° enndades & que se refiere el |

Bolsas de Valoras al objeto de coordinar sus respec:was actuaciones.

ey

Articulo 85‘ e :: .:..\._..T

. La Comlsmn Nacional del Mercado de Valores podré recabar de las
personas fisicas y juridicas enumeradas ‘en el articulo B4 cuantag
nformaciones estime necesarias sobre los extremos que interese refacio-
nados con las materias objeto de esta Ley. Con el fin de allegar dichas
mformaczoncs o de confirmar su veracidad, la Comisién podrd realizar
ciiantas inspecciones considere necesarias. ias personas fisicas y juridi-
cas comprendidas en este parrafo quedan obligadas a poner a disposi-
cion de la Comisién cuantos hbros registros ¥ documentos. €és1a

t considere precisos.

La Comision Macional del Mercado de Valores podré establecer,
asimismo, la obligacion de que por dichas personas se haga pubtica Ja
informacién gue estime pertinente sobre sus actividades relacionadas
con ¢} mercado de valores -

Amcu!o 86

Los balanccs y cuem.as de rcsultados corrcspondx:mes a cada
t;t’:ﬂ::u::.(} de las entidades citadas en las letras ), b) ¥ ¢} del nimero 1

1 articulo 84 deberdn ser aprobados, dentro de los cuatro meses
siguientes al cierre de aquél, por su corrcspondlcntc Junia general
previa realizacion de una auditoria de cuentas,

Sin perjuicie de lo establecido en el titulo 111 det libro I del Codxgo
de Comercio v en la Ley de Auditoria de Cuentas, se facubia al Ministro
de Economia y Hacienda y, con su habilitacién expresa, a ks Comision
Nacional del Mercado de Valores, en relacién con las entidades citadas
en el parrafo anterior, para establecer y modificar Jos registros que deben
lievar, las normas contahles y los madelos a que deben sujetarse sus
balances ¥ coentas de resuitados, disponiendo la frecuencia v ¢l detalie
con que los correspondientes datos deberdn ser suministrados a la
Comisién o hacerse puiblicos con céracter gencral por las propias
sociedades. Esta facultad no iendrd mas restriccidén que la exigencia de
que Jos criterios de publicidad sean homogéneos para todas las entidades
de una rnisma calegoria y semejantes para las diversas categorias. El
Ministro de Economia y Hacicnda v, con su habilitacién express, la -
Camisién Nacional del Mercado de Valores dispondran de andlogas
facultades res;iecio al contenido y publicidad de las audnonas de
cuentas de dic socwdadcs. o
Amcu!o 87 ::'-:_..- B o e v

Sin pcr;uzcw de Io d:lspuesto en Eos amculos 84 a 86, el Banco de
Espafa sjercerd facultades de supervisién e inspeccién sobre todos los
titulares v Entidades Gestoras del Mercado de Deuda Poblica en
Anolacionss, asi como sobre las actividades relacionadas con ¢l mercado
de valores realizadas por entidades mscmas en los Registros a su cargo
a que se refiere & articulo 76. -

En todos los casos de confluencia de competencias de su isiéo €
inspeccion entre fa Comisién Nacional del Mercado de Valorss y ¢l
Banco de Espana, ambas instituciones coordinardn sus actuaciones bajo
el principio de que 12 tutela Gltima de la solvencia de fas entidades
financieras afectagas recae sobre la institucion gue mantenga ! corres-
pondiente Registro y la del funcionamiento de los mercados de valores
corresponde ala Comisién Nactona! deI Memado dc Valores

Articrdo 38

La Comisién Nacional del Mercado dc Valores _rqstaré cuania
colaboracion le sez requeride por la Autoridad Judicial ¢ por el
Ministerio Fiscal en orden al esclarecimiento de bechos relacionados
con los mercados de valores quc puedxn Tevestir caracier del:cuvo

Amcufo 89 -

Con las sa!vedades previsias en eI articulo siguiente, ta Commén
Nacional del Mercade de Valores podrd ordenar a los emisores de
valores y & cualquier entidad relacionada con los mercados de valores
que procedan a poner en conocimiento inmediato del piblico hechos o
informaciones significativas que puedan afectar a la negociacion de los
mismos, pud:cndo en su defecto, hawlo ¢Ba misma. :

Amcu!o 90

Las informaciones o datos reservados que las autoridades competen-
tes hayan recibido en ¢l ejercicio de las funciones de supervisién e
inspeccion previstas en la presente Ley estarin sujetas al secreto
profesional ¥ no podrén ser divulgados a ninguna persona o autoridad,
sin perjvicio de lo que se derive de lo dispuesto en las leyes. Tai
obligation dehfuardar sccrete afectard, asimismo, a todo el personal de
la Comisién Nacional def Mercado de Valores, atn y casndo las citadas
personas hayan dejado de prestar sus servicios en la misma, La reserva
se entenderd levantada cuando jos interesados hagan publicos los hechas
a que aguélla se refiera.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo anterior, la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores colaborard con organismos de
sy isi6n similares que existan en owos paises, intercambiando las
informaciones periinentes. En el caso de que tengan cardcter confiden-
cial o reservado, el suministro de las mismas estard snbordinado a gue

cghg et e fa o emea we e,
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exisia reciprocidad v a que los organismos afectades o ¢l personal que
ejerza o haya ejercide una actividad e¢n los mismos estén sometidos al
secreto profesional en condiciones equiparables a las establecidas en
Espafa. [gualmente, no obstante Jo establecido en el anticulo 6.7 del Real
Decreto Legislativo 1298/1086, de 28 de junio, sobre adapiacidn del
derecho vigente on materia de entidades de crédito al de las Comunida-
des Europeas, la Comision Nacional y el Banco de Espafia deberdn
suministrarsc muiuamente toda clase de informaciones susceptibles de
conlribuir al adecuade desarrollo de las actividades de cuva supervision
iliima sca responsable cada una de cllas.

Articufo 91

La Comisidn Nacional del Mercado de Valores podra eximir del
cumplimiento de las obiigaciones previstas en los articuios 33, 82 v 89
cuando, considerc que la divulgacién de tales informaciones serta
contraria al interés publica o ina en detnmenio grave de quien (3
divulga, sicmpre ¥ cuando. ¢n este gitimao caso, sea improbable gue tal
omistén induzea al publico a emmor con respecio a hechos ¥ circunstan-
cias cuyo conocimiento sea escncial para la evaluacion de los valores ¢n

cueslon.

Articulo 92

La Comisién Nacigna! del Mercado de Valores mantendrd. con el
cardcter de registros oficiales, a los que el pdblico wendra libre accesa:

a) Un registro de las entidades que tengan encomendada la llevanza
del registro contable correspondiente a cada una de las emisiones de
valores representados medianie anotaciones en cucnla. .

by Un registro de las comuncaciones de provectas de emisidn.

¢} Un regisire que contendri los informes de auditona de cucnias
exigidos en vintud de lo previsto en lu presente Ley y los requerimientos
ofictales de la Comisidon sobre rertision de los mismos ¥y ampliacidn o
revision de su contemdo,

d} Un registro que contendra los tolletos informativos aprobados
por ia Comision en viriud de lo previsto en la presente Ley.

¢} Un registro de las escrizuras puiblicas a que se refiere ¢l articulo
6 v, en general de los documenos a que se retiere lu letra b,\ del
articulo 2

la incorporacion a los registros de la Comisitn Nacional dei
Mercado de Yalores de los informes de auditeria de cuentas v de los
foile1os informativos sélo implicard el reconocimicn de que aquu.llos
contienen toda la informacion requerida por las normas que fjen su
conterido v en ningin caso determinard responsabilidad de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores por la falla de veracidad de la
informacion en ellos contenmida.

Articulo 93

El Ministerio de Economia ¥ Hacienda regulara. sin perjuicto de las
competencias en la matena de las Comuntdades Autdnomas. la constitu-
cign por la Comisidon Nacional del Mercado de Valores y. Je eslimarse
necesario, por los organismos rectores de los mercados secundarios
oficiales de valores y por el Servicio de Compensacién y Liguidacion de
Vajores. de servicios destinades a atender las reclamaciones gue, en
materias de su competencia. pueda formular ¢l pablico, asf como a
asesorar a éste sobre sus derechos v Jos cauces legales existentes para su
gjecicio,

Articulo 94

El Minmisire de Economia v Hacienda determinard los casos €n que
la publicidud de las actividades contempladas en esta Ley estara
somelida a autnrizacion 0 a otra modalidad de control administrativo
a cargo de la Comiston Nacional del Mercado de Valores v aprobari. en
general, las normas especiales a que la misma habrd de sujclarsc

La Comision Nacional del Mercado de Valores ejercerd las acciones
procedentes con ohjeto de conseguir la cesacian o rectificacien de la
pubiicidad que resulte vontraria a las disposiciones a yue »¢ reflere ef
pdrrafo anterior o que en general deba reputarse ilitita conforme a las
neiThas generales en matena publicilana. sin per;uicio de 1as sanciones
que resulien aplicables de acuerdo con ¢l capitalo siguiente de esta Lev.

CAPITULO 11
Infracciones y sanciones

Articulo 95

Las personas fisicas v eatdades a las que resulten de aplicacion [os
preceptos de la presente Ley, asi como quienes ostenlen cargos de
administracion o direccidén de esias olumas. que infrinjan normas de
ordenacién o disciplina del Mercado de Valares incurriran en responsa-
bilidad administrativa sancionable con arreglo a lo dispuesto en este
capitulo.

Ostentan cargos de administracion o direccion en las entudades a que
se retiere el parrafo anterior, a los efectos de lo dispuesio en esi2
capituly, sus administradores o miembros de sus organos colegiados Je

admimistracion, asi como sus Directores generales y asimilados, enten-
didndose por tales aguellas personas gue desarrollen en la entidad
turciones de alta direccion bajo la dependiencia directa de su drgano de
administracion o de comisiones ejecutivas o consejeros delegados del
mismo.

Se consideran normas de ordenacion y disciplina del Mercado de
Yalores las leyes y disposiciones administrativas de caracter general que
contengan preceplos especificamente referidos a las entidades compren-
didas en el nuomero | del articulo 84 de esta Lev o a fa acuvidad
relacionada con €l mercado de valores de las personas o entidades a que
se reflere ol namero 2 del mismo v que sean de obligada observancia
para las mismas. Entre las citadas disposiciones administrativas se
entenderin comprendidas las disposiciones de la Comision Nacional del
Mercado de Valores previstas en el articulo 13 de esta Ley.

Articulo 96

E] ejercicio de la potestad sancionadora a que se refiere la presente
Ley serd :ndependiente de la evenlual concurrencia de delitos o falias de
naturaleza penal. No obstante, cuande se esié tramilande an proceso
peral por los mismos hechos o por otros cuva separacion de los
suncionables con arreglo a esta Ley sca racionalmente imposible, el
procedimiento quedard suspendido respecto de los mismos hasia que
recaiga pronunciamiento firme de la autondad judicial. Reanudado el
expediente, en su caso. la resolucion que se dicte deberd respetar la
apreciacion de los hechas que contenga dicho pronunciamicnto.

Ariicud: 97

La competencia para la instruccion de los expedientes a que se refiere
este capitulo v para la imposicién de las sanciones correspondientes s¢
repird por las siguientes reglas:

a) Sera compelenle para 12 instruccion de los t‘XOCdILI‘lIES la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores.

b) La imposicion dc sanciones por infracciones graves v leves
corresponderd a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

<) La imposicion de sanciones por infracciones muy graves cormes-
ponderd al Ministro de Economia v Hacienda, a propuesta de la
Cumision Nacional def Mercado de Valores y previo informe de su
Comité Consultivo, salvo la de revocactdn de la autorizacion. que se
impondrd por el Conseje de Ministros,

Cuando la entidad infraciora sez una entidad de crédito. serd
preceptivo para la imposicion de la correspondiente sancién el informe
del Banco de Espana.

Arrivido 98

En materia de procedimiento sancionador, resultara de aplicacion lo
dispueste en los acticulos 19 a 25 de la Ley sobre Disciplina e
Intervencion de las Enndades de Credito, emendiéndmc kechas a la
Comision Nacional del Mercado de \r’dlores las referencias wnlm1das
en los mismos al Banco de Espafia

lgualmente sera aplicable en el erercicio de la potestad sancionadora
atrthuida a la Comiston Nacional del Mercado de Valares lo dispuesta
en los articulos 7. 14 v 15 dc Ja citada Ley. asi como. ¢n relacian con
as entidades comprendidas en el numero 1 def articulo 84 de esta Ley,
lo previsio en el articulo 17 v 27 de aquélla.

Articndy GG

_ Constituyen infracciones muy graves de las personas fisicas v
Juridicas a las que se refiere el articulo 95 de esta Ley los siguientes actos
u Omisiones; '

a} El gercicio, no meramente ocasional o aislado, por las socieda-
des recloras de las Bolsas de Valores. por la Sociedad de Bolsa o por el
servicio de Compensacion ¥ Liquidacion de Valores, de acuvidades de
intermediacion financiera o, en general. gjenas a su objete social
exclusivo,

b} La admision de valores a nepociacion en los mercados secunda-
ras oficiales por sus organismos reciores sin Ja previa verificacidn,
contemplada en el articalo 32 de esta bEey. asi como la suspension o
exclusion por tos mismos de la negociacidn de algun valor,

¢y El ipcumplimiento, no meramente ocasional o aslado. por los
arganismos rectores de los mercados secundarios nticiales, a que reficren
los apartados al ¥ <) del articulo 31 de da Ley, ¥ por e Servicio de
Compensacion v Liquidacion de Valores, de tas normas reguladoras de
dichos mercados o de sus propias acluaciones desatendiende ivs
requerimientos que 3 este efecto les hayan sido formulados por la
Comuision Nacional del Mercado de Valores,

dy La adquisicion o cesion de valores por cucnta pmpta por
aquellos miembros de los mercados secundanos cficiales que anica-
mente estén autorizados para operar por cuenta ajena, ast come ¢l
incumpliniento de las obligaciones derivadas del artrculo 40 de esta
Lev. salvo que tales actividades o incumplimienios J:ngan un caracter
ocasinal o aislado.

¢) El carecer las sociedades citadas ¢n ol articule 86 de esta Ley de
la contatnlidad v registros legalmente exigidos o levarlos ron vicios o
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F irregularidades esenciales que ‘impidan conocer las situacién patrimonia]
vy financiera de la. emidad o, en su caso, de las operaciones que c_]ccmcn
f 0 en que medien.

.~ del articulo 12 por parte de los miembros de los mercades secundarios

b oficiales y de las entidades encargadas de los registros contables, asi

| como Ja llevanza, por parte de estas dltimas, de los registros contables
* corespondientes a valores representados mediame anclaciones en
cuenta con retraso, inexactitud o otra irregularidad sustancial.

- Mercado de Deuda Piblica en Anotaciones v de las entidades adheridag
-.al Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores de las normas
+ gue regulen sus relaciones ccm Ios correspondientes registros contables
, 0¢ cardcter central. .. -

h} La no expedicion por ]05 rmembros de los mcrcados secundarios
oficiales de los documenios acreditativos de las operaciones a que se
reficre el apartado ¢} del articulo 44 de la Ley, o la falta de entrega de
¥ los mismos a sus clientes, salvo que tengan un. caracter meramente
ocasional y aislado, asi como la clrcunst.anma de no reﬂc_|ar en annéllos
sus 1érminos reales. :

i) - El desarrolic de practicas dmg;das a falsear la libre formacion de
. Jos precios en el mercado de valores, -

J)  El incumplimiento no meramenie ocasmnal dc las Gbl.lg,acmm:s
previstas en g articulo 41 de la ley. -

F - k) La reduccion de los recursos propios de Ias Socxcdades y
Apencias de Valores y de las Enridades Gesioras de Anotaciones en
Cuenta a nivel inferior al 80 por 100 del minimo exigible y la
permanencia en esia snuamon durante seis meses, al MENOS, conse-
E cutivos,

1 La mob%ervanma por las Sociedades’y Agencms de Valores de lo
‘previsto en los articalos 66, 69, 71, 72 y 75.
s m) FEl mcumphmlemo por parte de las entidades a las que se

[ refieren los articulos 35 y 86 de la Ley, de la obhgacnon de someter a sus

| cuenias anunales a auditoria independiente, -

n} La emisidn de valores sin autorizacién, en los casos en los que
| ésta sea precepliva, sin observar las condiciones basicas fijadas en la
. misma, ¢ sin la concurrenclia previa de los requisitos establecidos en el

- mienlo, asi como la colocacion de la emision sm atenerse z las
“condicionas basicas previamente establecidas.
f 4} Elincumplimienio, por los emisores de valores, de la obligacidn
" establecida en el articujo 82 o de los requerimientos de la Comision
" Nacional del Mercado de Valores formulados en virtud del articulo §9.
- o) El incumplimierto de lo dispuesio en el articulo 81 de esta Ley
-Tespecto de las informaciones privilegiadas.
;- P)_ La inobservancia del deber de informacién previsto en el
-articulo 53 de esia Ley o Iz informacion con una demeora, respecto del
. plazo establecido, igual & superior a-este hitimo,
q) El ejercicio o la rtealizacion habitual de las actividades u
> operaciones comprendidas en el articulo 71 de esta Ley por entidades o
personas no habilitadas al efecto.
- 1) Elincumplimiento de las obllg.amones establecidas en los articulo
60 v 61 de esta Ley.
1 s) La realizacion de actos fraudulentos o la utilizacidn de personas
- fisicas o juridicas interpuestas con la finalidad de conseguir un resultado
' cuya obtencién directa implicaria, al menos, la comisidn de una
; infraccion grave, as{ como la inlervencién o realizacion de DPeraciones
f sobre valores que 1mphque s;mulacmn de las transferencias de la
tttulandad de los mismos. :
1) La negativa o resistencia a la amuac:én inspectora de la Corm-
" si6n Nacional de! Mercado de Valores por parte de las personas fisicas
5 3 Juridicas a las que se refiere el articulo 84 de la Ley, sismpre que medie
{ requerimiento eXprese y por gscrito al respecto.
_@ u} Las infracciones graves cuando duranie los cinco afios anteriores
¢ a su comisién hubiera sido impuesta aI infractor sancién firme por el
i mismo tlpo de infraccién,

Amcu!o 100

H Constituyen lnfraocloncs praves de }as personas ﬁswas ¥ juridicas a
£ que se refiere el articulo 95 de esta Lc) los siguientes actos U Omisiones:

a) H nombramiento por las .sociedades recioras de las Bolsas de
§ Valores de miembros de su Consejo de Administracidn o del Direcior
{ general de la sociedad, sin la previa aprobacion de la Comisidn Nacional

del Mercado de Valores 0, ¢n su casp de Ja Comunidad Auténoma con
competencias en materia de Bolsas de Valores. -

t b} La falta de remisidn en plazo a la Comusnén Nacional del
Mercado de Valores de cuanlos documentos o informaciones deban
-remitirsele o ésta requiera en €l ejercicio de sus funciones, siempre que

fla citada Comisién hubiera recordado por escrito la obligacién o
: reilerado el requerimiento,

) E! incumplimiento por Ips miembros de los mercados secunda-
! nos oficiales de valores de ias normas vigentes sobre contabilizacién de

.- operaciones, formulacion de cuentas, o sobre el modo en gue deban

& llevame los libros y registros abhgalonos
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) La infraccion de la prolubmon cstableclda en €l parrafo cuaro -

g} El incumplimiento por parte de las Entidades Gestoras del

amculo 26 de esta Ley en-los casos en gue sean de obligado cumpli-

- d}- La percepcién por los miembros de-los mercados secundarios
oficiales de comisiones en cuantia superior a los limites en su caso
establecidos o sin haber cumplido el requisito de previa publicacién ¥
comunicacién de las tarifas en el supuesio de que elio resutte obligatorio.

e} El incumplimiento por los miembros de los mercados secunda-
rips oficiales de la obligacion establecida en el articulo 35 de esta Ley.

El uso indebido de las denommaaoncs a Ias Que se refiere el
articulo 65 de la Ley.

2)  Lainobservancia por las Socmdadt:s y A.gcncms de Valores de las
normas reguladoras de sus operacionss acuvas y pasivas & que se refiere
¢l articulo 73.

h) La reduccion de los recursos propios de las. Socaedadcs ¥
‘Agencias de Vaiores a nivel inferior al 80 por 100 del minimo
establecido v la permanencia ¢nh esta situacion durante un periodo .de
tiempo superior a dos meses ¢ inferior a seis.

i} El remraso injustificado v reiterado en la transmision v ejecumon
de ordenes de compra ¥ venta de valores en un mercado secandario
oficial que rec1ban las pcrsonas habilitadas legalmemc a djercer tales
actividades,

j) la faha de comunicacién de informacionss a los OTEANiSmOos
reclores de los mercados secundarios oficiales o a la Comisidén Nacional
del Mercado de Valores en los casos en que dicha comunicacién sea
preceptiva con arreglo a esta Ley y no constituya infraccién muy grave
conforme al articule anterior.

k} La participacién en el capn.al de las Socwdadcs ¥y Ageocias de
Valores infringiendo lo previsto en el articulo 68 de esta Ley.

) La realizacion de publicidad con infraccién de las disposiciones
del Ministro de Economia y Hacienda a que st reficre ¢l articulo 94 de
esta Ley o que, en general, deba reputarse ilicita.

m) El incumplimienie de las norrmas previstas en esta Ley en

maleria de informacion a sus clientes, por parte de las entidades que
gjerzan habituatmente actividades relacionadas con el mercado de
valores, en el caso de gue esia informacion resulte obligatoria.

n)} La infraccidn del principic de prioridad de ios intereses del.

cliente consatgmdo en los articulos 79 y 80 de esta Ley cuande no
constituyz infraccién muy grave conforme al articulo anterior, asi como
la inobservancia de lo dispuesio en su articulo 83. -

o) Los incumplimientos previstos en los apariados a) <), d), h), j}
y q) del articulo anterior, cuando tengan caracter ocasional o aislado o
no concurra la nota de habitualidad a gue tales dpartados se refieren.

p) La llevanza por las entidades citadas en el articulo 86 de los |

libros de contabilidad y registros obligatories con un retrasc superior a
cuatr¢ Imeses,

q) Las infracciones leves cuando, durante los dos afios anteriores a
su comisién, el infractor haya sido ob_lcto de sancmn ﬁrme por el misma
upodemfracc:on . e L P

_Amcu!ﬂ o

Constituyen mfraccmnes feves de’ las enndades ¥ pcrsonas a que
refiere el articulo 95, aquellas infracciones de preceptos de obhgada
observancia comprend:dos en las normas de ordenacion y disciplina del

- mercado de valores que ne constituvan infraccién grave o muy grave

conforme a lo dlspl.lCSIO en los dos amculos antenores.

RN

Articulo 102

Por la comisién de mfraccwnes muy graves se 1mpondré al infractor
una de las siguientes sanciones:.

a) Multa por importz no mfcnor al tanto, ni superior al qumtuplo
del beneficio bruto obtenido como consecuencia de los actos u omisio-
nes ®n que ¢onsista la infraceidn o, en caso de que no resulte aplicable
esle critenio, hasta ¢f 5 por 100 de los recursos Propios si se trata de una
entidad o hasta cinco millones de pesetas en otro caso,

b) Suspensian o limitacion del tipo o volumen de las eperaciones
© actividades que pueda realizar el infracior, en el Mr.rcado de Valores
duranie un plazo ne supcnor a cinco anos.

¢) Suspension de la condicién de miembro del mercado secundario
oficial correspondicnte por un plazo na superior a cinco aiias.

d) Revocacion de la autonzacidn cuando se trate de Sociedades o
Agencias de Va]ures ode Socmdades Gestaras de Cancms }

Articulo 103 o T =

Por la comisién de infracciones graves % 1mpondrﬂ al mﬁ'actor una
de las siguientes sanciones:

a)  Amonestacion piblica, con pubhcacwn en el «Boleun 0ﬁc1al del
Esizdon.

. b} Mula por importe de hasta el tanto del bencﬁmo bruto obtcmdo
como coasecuencia de los actos u omisiones en que comsista l2
infraccién o, en caso de que na resulte aplicable este criterio, hasta el 2
por 100 de sus recursos propios, si 5 lrar.a de una entidad, o hasta

2.000.000 de pesetas, en otro caso. -

€) Suspensién o limitacién del tipo o volumen de las operaciones
o actividades que pueda realizar el infractor en-el Memdq de Valorcs
durante un plazo no superior a un ano. .

© e g g . B
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d} Suspension de la condicidn de mietmbro de un mercado sccunda-
ro oficial comrespondiente por plazo no superior a un afo.

Articule 104

Por la comision de infracciones laves se impondrd al infractor una.

de las siguienies sanciones:

a) Amonestacion privada.
b) Muita por importe d¢ hasta 500.000 pesctas.

Articule 103

Ademas de la sancion gue corrcsponda imponer al infractor por la
comision de infracciones muy graves, cuando se trate de una entidad
comprendida cn ¢l nimers | o en el apartado b) del numerg 2 del
articulo 84 de esta Ley, se impondrd una de las sipuientes sanciones a
quiencs cjerciendo cargos de administracién ¢ direccion en la misma
sean responsables de la infraccidn:

ay Multa por importe de hasta 5.000.000 de pesctas a cada uno de
los responsables. .
- b} Suvspension en el efercicio del cargo por plazo no superior a tres
ATINS.

¢} Separacion dei cargo con inhabilitacidén para ¢jercer cargos de
administracion o direcrién en la misma entidad por un piazo no
SUPErior a cinco anos.

d} Separacion det cargo con inhabilitacién para ¢jercer cargos de
admninistracion o direccidn en cualquier otra entidad financiera de la
misma nhaturaleza por piazo no superior a dicz anos.

Articulo 106

Ademis de la sancidn que corresponda imponer al infractor por la
comision de infracciones graves, cvando se trate de una entidad
comprendida en el nimere | o en el apartado b) del nimero 2 del
articulo 84 dec esta Ley. se impondra una de las siguientes sanciones a
guienes ejerciendo cargos de administracion o direccidn en la misma
sean responsables de la infraccidn;

a) Amonestacion pablica, con publicacion en el «Boletin Oficial del
Estadow,

b} Mula a cada uno de los responsables por imperte ne superior
a 2.000.000 de pesetas. o .

c)  Suspension en ¢l gjeraicio de todo cargo directivo en la entidad
por plazo no superior @ un ano.

Articuto F07

Sera de aplicacién a las entidades enumeradas en las letras a), b) ¥
¢) del anticulo 84 lo dispuesto para las Entidades de crédito en el titulo
i1 de la Lev de Disciplina ¢ Intervencidn de las Entidades de Crédito.
La ¢ompetencia para acordar tas medidas de intervencion o susiitucion
corresponderd a la Comision Nacional del Mercado de Valores.

TITULDO IX
Régimen Fiscal de las Operaciones sobre Valores

Articule 108

l.a transmision de valores, admitidos 0 no a negociacidon en un
mervado secundaro oficial. estard exenta del fmpuesto sobre Transmi-
siones Patrimoniales v Actos Juridicos Documentados v del Impuesto
sobre el Valor Anadido.

Quedan exceptuadas de lo dispuesto cn ¢l parrafo anterior ¥
tributaran por concepto de «Transmisiones Patnmoniales Onerosas» en
el Tmpuesto sobre Transmisiones Patnimoniales v Actos Juridicos
Documentados:

I. Las transmisiones de valores que representen partes del capital
social o patrimonio de sociedades, fondos, asociaciones u otras entida-
des cuyo activo esi¢ constituido al menos en su 50 por (00 por
inmuebles situadoes en territorio nacional. siempre que, como resultado
de dicha transmision. el adquirente obtenga la titularidad towi de este
patrimonio o, al menos, una posicion tal que le permata gjercer &l control
sobre lales entudades.

Tratindose de sociedades mercantiles se entendera obenido dicho
contrel cuando directa o indirectamente se alcance una participacion en
el capital social supevior al 30 por 1060,

A los efectos del computo del 50 por 100 del activo constituido por
inmuebies, no se tendran en cuenta aquéllos, salvo los terrenocs v solares,
que formen parte del acttvo circulante de las entidades cuyo objeto
social exclusivo consista en el desarrollo de actividades srnpresariales de
construccion o promocién inmebiliaria.

2. Las transmisioncs de acciones o pariicipaciones soctales, recibi-
das por las aportaciones de bienes inmuebles realizadas con ocasién de
fa constitucion de sociedades o la ampliacidn de su capital social.
sigmpre que entre la fecha de aportacion v la de transmision ne hubiera
transcurtido un plaze de un afo.

En los casos anteriores se aplicard el tipo correspondiente a las
wansmisiones onerosas de bicnes inmuebles sobre el valor de los
referidos bienes calculado de asuerdo a las reglas contenidas en la
normativa vigente del Impuesto sobre Transmisiones Patnmomniales vy
Actos Juridicos Documentados.

Articula 109

Las entidades emisoras de valores, la Sociedad y Agencias de Valoras
y los demas intermediarios financicros quedan obllgados 2 COMUNICar a
la Administracion Tributaria cualquier operacion de emisién, suscrip-
cion ¥ transmisidn de valores en la que hubieran intervenido. Esta
comunicacion implicard la presentacidén de relaciones nominales de
compradores y vendedores, clase y nimero de los valores transmitidos,
precios de compra ¢ venta, fecha de la transmisién y numero de
1dentiticacion fiscai del adqmrente v transmitente en los plazos v en la
forma que reglamentariamente se determine.

A los efectos previstos en el parrafo anterior, guien pretenda adquirir
o transmitir valores deberd comunicar, al uempo de dar la orden
correspondiente, su nimero de identificacion fiscal a la entidad emisora
¢ intermedianos tinancieros respectivas, que no atenderdn aquella hasta
cf cumplimiento de dicha obligacion.

Lo dispuesto en este arliculo se entiende sin perjuicio de las
salvedades previstas en esta matcria por la Disposicién Adicional
Primera, apanado 1, de la Ley [4/1985, de 2% de mavo. de Régimen
Fiscal de Determinados Activos Financieros.

Articuio 116G

La Comision Nacional del Mercado de Valores gozard de las mismas
cxenciones tiscales que airibuya al Banco de Espana la legislacidm
vigente.

DISPOSICIONES ADICIONALES

Primera.—A partir de la entrada en vigor de los precepios de esta Ley
referidos a las Bolsas de Valores. las Bolsas Oficiales de Comerciu de
Madrid. Barcelona, Bilbao y Valencia pasardn a denominarse Botsas de
Valores de Madrnid. Barcctona, Bilbaa v Valencia, teniendo a todos los
efectos 1a consideracién de Bolsas de Vatores y siéndoles de inwegra
aplicacidn lo gque se disponc ¢n ¢sta Ley para las mismas.

Segunda.—En el momenio de entrada en vigor de los precepros de e5ta
Ley referenies a las Bolsas de Valores, los Agenies de Cambio y Bolsa,
sin perjuicio de conservar su deagminacion, pasardn a inmegrarse en ¢l
Cuerpu de Corredores de Comercio Coleglados ocupando en su
escalafon el lugar que les corresponda de acuerdo con la anugiedad de
cada uno de ellos como Agentes Mediadorss Oficiales vy quedando
integramente syjetos a cuanias normas sean aplicables a los citados
Corredores de Comercio Colegiados. En dicha fecha quedardn disueltos
los Colegins de Agentes de Cambio y Bolsa, entrando a contintuacion en
periade de liquidacién. El Gobierno determinara el destino que haya'de
darse a los libros registros y archivos de los Agentes de Cambio v Bolsa
y a cuanta documentacion oficial conste tn sus Colegios.

Por el Minisiro de Economia vy Hacienda se creardn, antes de la
indicada fecha, los Colegios de Corredores de Comercio de Madrid,
Rarcelona v Bilbao, determinandose, en refacidn con €sios y con el de
Valencia, sus plantillas y previo informe, en su case, de las Comunida-
des Autdnomas, sus cxrcunscnpcmnes respectivas,

En ¢l plazo de dos anos a partir de la entrada en vigor de los
preceptas de esta Ley referentes 2 las Bolsas de Valores, el Gobierno
aprobard un nugve reglamento regulando el ejercicio del cargo v las
functones de Corredor de Comercio Colegiada.

Tercera.~A partir de la entrada en vigor de los preceptos de esta Ley
referentes a las Boelsas de Valores, la suscripaidn o transmisidn de
valores sOlo requerird, parz su validez. la intervencion de fedatario
publico cuando estos esten representados mediante titulos al portador ¥
dicha suscripcion o transmision no se efectue con [a panicipacion o
mediacién de una Sociedad o Agencia de Valores.

A partir de fa entrada en vigor de la presente Lev, no sera de
aplicacién lo dispuesto en el apanado 1 del articulo 16 de la Ley de
Inversiones Extranjeras, aprobada por Real Decreto Legislativo
26571986, de 27 de jumio, cuando .la inversidn s cfectie con la
participacion ¢ mediacion de una Sociedad o Agencia de Valores o de
un miembro de un mercado secundario oficial, a quiencs incumbira, en
su caso, el cumplimiento de la obligacion contemplada en el apartado 2
de dicho articulo.

Cuarta.-Se da nuerva redaccion a la Seccion 2.* det Tituio V dei
Libro 1I del Cadigo de Comercio, cuyo tenor serd ¢l siguicnte:

«De los préstamos con garantia de vilores

Articule 320. El préstamo con garantia de valores admitidos a
negociacign en un mercade secundano oficial, hecho en pdliza con
intervencion de Comedor de Comercio Colegiado o en escritura pablica,
se reputard siempre mercantil.

El prestador tendrd sobre los valores pignorados. conforme a las
disposiciones de esta seccion, derecho a cobrar su crédito con preteren-
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‘ciaa los demas aa‘eedores qmenes o podran dlspsncr de los MISMOs
a.no ser satisfaciendo el crédito constituido sobre ellos, :

Art. 321, En la poliza del contrato deberdn expresarse los datos ¥
s CiTcunstancias necesarios pa_ra 1a adecuada zdcm:ﬁc.acmn de ]os valorcs
" dados en garantiac - - i

A, 322, Vencido ei plazo det prestame el acreedor, salvo pacto en
contrario y sin necestdad de requerir al deudor, estars aulorizado para

entrepard a los organismos rectores del correspondiente mercddo seeun-
dario oficial la paliza o escritura de préstamo, acornpanad.a de los titalos
pignorados o del certificado acreditativo de la inscripeidn de la garantia,
~expedido por ia entidad encargada del correspondienie registro contable.
El organismo rector, una vez hechas las oporiunas comprobaciones,
adopiard las medidas necesarias para ena_}enar los valores pignorados, en
el mismo dia en gue reciba la comunicacion del acreedor, o, de no ser
posible, en el dia sigaiente, a través de un msembro del correspondiente

+ mercado secundanio oficiak.

E} acreedor pighoraticio sélo podra hacer uso del procedimiento

',.
} ejecutivo especial regujado en esle articulo. durante 105 lres dias hdbiles

siguientes al vencimiento del présizmeo.

ATl 323, Lo dispuesto en esta Seccidn serd mmblen aphcable a las
cuentas corrientes de crédito abienas por entidades de crédiio cuando se
hubiere convenido que 1a cantidad exigible en caso de ejecucion serd la
} especificada en cenicacion expedida por 1z entidad acreedora, en cuyo
caso, ademis de los documentos conlemplados en el articulo amerior, se
cniregard la mencionada certificacion acompanada del documento
1 %hzul::eme a que se refiere ef articulo 1.435 de la Ley de En_:mcaamlenlo

ivi
L - Art. 324, - Los valores prgnorados conforme a lo gue se es:ablace en
" 1os articulos anteriores no eslardn sujetos a reivindicacion mientras no
sea reembolsado el prestador, sin perjuicio de los derechos y acciones det
titular desposcido contra jas personas Fesponsables segin las leyes, por
ef garantian

R IOPILI T ',-" el

g

P

“Quina-i, El nimero 2.° del amcu]o 1.447 de Iz Ley de Emu:c:a-
mwnto Civil tendrd la sxgutenl.e :cdacmén' e .

. .«2°  Valofes admmdos a ne:gaclacwn en un mercado secundano
aﬁcnal de vaiores»-

.
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2. El ariiculo 1.482 de 1z misma I_Ey tendra la siguiente redaccion:

" mercado secundario oficial, se hard su venta a través de dicho mercado.

- El fuez se dirigird al organismo rector, el cual adoptard las medidas

necesarias para enajenar los valores embargados.

3 Si lo embargado fueren otyos valozes se vendeﬁin a través de Notanio

o Corredor Coicgmdo de’ Comcrcm.» o

Lo dlSDUCS!O £n esta dzsposmon ad:clonal entrard en vigor al

ano de la publicacion de esta Lev en el «Boletin Oficial del Estadon.
Sexta-la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, regutadora de las

Instituciones de Inversién Colectiva, qucda modificada en los siguientes

1érminos:

i, El aniculo tercero quedaré. redaciado comd sigue.

AT A R ST o AR R

oot

«Las Instituciones de Tnversion Colectiva reguladas en esta Ley, asi
COMO sus gestores y depositanos, deberdn estar domiciliados en 1cmm~
rno espaficl v ener en éste su admmlstmcmn ¢central, »

-2, El articulo cuarto queda redacmdo de la s:gu:eme forma:

‘«Uno.
estardn sujetas a las himitaciones siguientes:

a) Ninguna Institucion podrd tener mvr:mdo mas de un $ por 100
de su activo en acciones, paricipaciones, obligaciones. o valores, en
general, emitidos por otras Instituciones de Inversign Colectiva. No
obstanie, queda prohibida Ja inversidn en dichos valores cuando su
emisor sea una Sociedad de Imversion Mobiliaria perteneciente al

“gestionade por una sociedad ¢n la gque concurre esta circunstancia. .
b} Ninguna Institucién podrd tener-invertido en valores emitidos o
avalados por une misma entidad mas del 5 por 100 del activo de Iz

1otal de las inversiones de Ja Institucién en valores en 1os. -qQue se supere
“el 5 por 100 no exceda det 40 por 100 del activo de la.misma.

EOO del activo de la Institucion.

Los porccn‘rajes anteriores se medirdn tomando como referencia la
valoracion efectiva cicl total de activos ﬁnancwms y de fos valares en
meﬁllﬂn »

. «Dos. Las inversiones-de las Inst:mcmncs de Inversion Coiccnva
esiarén ademas, ﬁujctas a las limitaciones siguicntes:

Viefncs.29 julio 1988 .

- pedir 1a enajenacién de los valores dades en garanlia, 3 cuyo fin

los actos en viriud de los cuales haya sido pnvado de los valores dados |

«8i se hubieran embargado valores admitidos a negociacion €n un

Las inversiones de las Instituciones de Inversion Colccnva

mismo grupo que la Instilucién inversora ¢ un Fondo dc Inversién ]

institucidn. Este ifmite queda ampliado al {0 por 100, siempre que &} -

_ 77 ¢} Ninguna Institucion podra tener invertido en valores emitidos o
avatados por entidades penenmemes & Un mIsmao grupc mas de! 15 por .

-a) Una misma Institucion no podrd invertir en valores cmitidos o
avalados por una misma entidad por encima del 5 por 100 de los valores
en circulacion de esta ultima.

b) l1a suma de las inversiones de ias Soc:edadcs de Inversidn
Mobiliaria pertenecientes a un ‘mismo grupe ¥ de los Fondos de
Inversion gestionados por sociedades en las que se dé [a misma

circunstancia no podra rebasar el 15 por 100 de los valores en

circulacion -de una determinada enud.acL .

Los poroemajes -anteriores se medifn tomando como referencw. los
valores porninales.» -

«Tres. Las jimitaciones recogidas en €] apanado b} del nimero tno

seran del 35 por 100 cuande se trate de inversiones en valores emitidos
o .avalados por el Estado, Comunidades Autdénomas y oOrganismos
internacionales de los gue Espaﬁa sea miembro.
. Quedan, no ohsiante, las Instituciones de Inversion Colectiva
autporizadas a invertir hasta el 100 por 100 de su activo en los valores
eminidos por 10s enies a los gue este nimero se refiere, siempre que la
inversién se diversifique en, al menos, seis emisiones diferenes, sin que
los valores de una misma emisidn puedarn exceder del 3¢ por 100 det
activo de la Institucion.

Cuando se desee superar €l fimite fijado en el parrafo primero de este
numero, en el follele y en toda publicacion de promocion de la
Instituckén deberd hacerse constar en forma bien visible esta ¢ircunstan-

cia, espemﬁcando los emisores en cuyos valores tiens intencidn de -

invertir o uenc invertido mas del 35 por 100 del activo de la Institucion,
"~ Los porcentaies anteriores se mediardn lomando como referencia la
valoracion efectiva dcl total de activos ﬁmnc:eros y de los vatores ch
cuesion»
«Cuatro, En los casos conlemplados en kos nimeros anieriores, ef
Gobierno podrad establecer Forcen:a;cs maximos inferiores a los alii
sefalados. que podran ser diferentes en funcidn del velumen del capital
social de fos emisores. Reglamentariamente se determninardn los supues-
tos excepcionales en los gue 1z superacion de los limites previstos en los
nimeros citados, o de los que el Gobierno sefiale en Jugar de los mismos,
no tendrdn la consideracion del incumplimiento de las limitaciones de
inversion, en 1anto no {ranscuna el penodo de adamac:on no supenor

.& up ano, que s¢ sefialen

«Cinco. A los efectos de esta Ley se cons1deraran perienecientes a
un mismo grupo ‘las entidades en que concurran las condiciones
prev:stas en el amcuio cuarto de la Ley de Vicrcado de Val-ores»

-3. El art:cuio qumm de la Ley quedara rcdamado COmo Sigue:

«Cuando un mismo socio ¢ participe, por i o por persona mtcr-
puesia, adquiera, oblenga el reembolso o transmita acciones © participa-
ciones de una determinada Institucién Colectiva y, como resaltado de
dichas operaciones, €l porcentaje de capitdl suscrito o de patnmonio, en
su caso, gque quede en su poder alcance o exceda de los porcentajes que
rcglsmenmnamente sc establezcan, deberd informar, en las condiciones
que se sefialen, a la respectiva Sociedad de Inversién Mobiliaria o
Gestora .del Fondo, scgun proceda, y a la Comision Nacional del
Mercado de Valores, del porcentaje de capital o patrimonio que quede
en su poder tras aguelias operaciones. Dichas entidades estaran obliga-
das a hacer pablica 1al informacién en la forma que reglamentariamente
se fije. A fin de determinar la_aplicacion de dicha obligacidn. se
entenderd que perienecen a un MIsSMO $0Cio O participe todas aquellas
acciones o parlicipaciones que estén en poder del grupo, segin defini-
cién det mismo comemda en el articulo cuarto de la Ley det Mercado
de Valores, al que el socio o pamctpc pcﬂcnczca o por cuenta del cual
actie.y

4, los numeros uno y ires def articulo octavo se susiituirdn en su
redaccién actual por la sigutente;

«Uno. Toda Institucion de Inversién' Colectiva, para_poder dar
comienzo a su actividad, deberi obtener la previa autlorizacidén del
proyecto de constitucion por el Ministerio de Economia y Hacienda,
constituirse como soeiedad andnima o como fondo de inversion, segan
proceda, e inscribirse en el Registro de la Comisién Naciona! del

" Mercado de Valares que corresponda a la Institucidn.

La zutorizacién a que se refiere el pdrrafo anterior se olorgard mv:c
informe de 1a Comision Nacional del Mercado de Valores v sélo podré
seT denegada por incumplimiento de los requisitos previstos en esta Ley
y en las disposiciones que la desarrolien. 1z solicttud de autonzacn’m
deberd ser resuelta mediante acuerdo motivado, dentro de fos seis meses
siguientes a4 su recepcion © al moments #n que se .complele la
documentacion exigible y, en todo caso, dentro de ios doce meses
siguientes 2 su recepciony» -

«Tres,
Colectiva adquirirdn el caricier de taies mediante la autorizacion de la
Comisién Naciopal del Mercado de Valores ¢ inscripeidn en los
correspondientes registros administrativos de 12 misma. La inscripeidn
se reatizard conforme 2 lo gque disponga el Reglamento,

Serén requisitos indispensables para que las Instituciones de Inver-
sion Colectiva y las Sociedades Gestoras obtengan y conservend la
auterizacion y e derecha a inscripeién en los Registros Administrativos
de la Comision Nacional del Mercado de Valores, los siguientes:

1 os gestores ¥ dcposnanos de Yas Instituciones de Tnversion
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a) Que su objeto social se limile a las actividades que les atrhuye
la presente Ley v su constitucion sc ajuste 2 lo dispucsto on la misma
¥ en su desarrotYo reglamentano.

b} Quc dispongan def capital social o patnmeonie minimo que ¢sta
Lev establece y, posteriormente, de los niveles minimos de recursos
propios proporcionados al volumen de su actividad que reglamentana-
mente s¢ determinen.

¢) Que ninguno de los miembros del consejo de administracion de
aguellas Instituctones que revistan fa forma de sociedades anonimas v
de las gestoras haya sido condenado por sentencia firme o esté procesado
per delitos de falsedad, contra la propigdad o contra la Hacienda Publica
0 esté inhabilitade para ejercer cargo de administracion o direccion en
entidades financieras, debiendo la mavora de sus miembros contar con
CONOCIMILn10s ¥ experiencias adecuados en materia de inversion mobi-
haria y todos los miembros con una reconocida honorabihidad comercial
o profesional.

Las modificaciones en el contrato conslitutive. ¢n tos Estatutos o en
¢l Reglamento de las Instituciones de Inversidn Codeciiva quedardn
sujetas a lo establecido en este numero v en los dos anteriores. con las
excepliones que reglamentanamente se establezean,

La baja voluntana en el Registro Administranvo de las seciedades de
mversion mobiliaria de capital fijo requenrd el previo acuerdo al
respecte de la junta general de accionistas, adopiado con ia mayoria
exigida para Ia modificacién de sus estatutos. En cuante a la baja
voluntaria de las soctedades de capital variable ¢n e Registro Admims-
trative de las mismas, cuando no sea consecuencia de un acusrdo de
disolucion, precisara Ia previa modiftacion de estatutos para su transfor-
macién en unz sociedad de capital fijox»

5. El parrato scgundo dei numcro cuatre def articulo octave
quedard redactado en los siguientes 12rminos:

«Las soctedades gestoras de Fondos de Inversion Mobiliana v de los
Fandos de Inversion en Activos del Mercado Monetano deberdn hacer
erirega a cada participe, con anterioridad a la suscripcidn de participa-
cignes, de un ejemplar del folleto v de 1a ghiima memona anual ¢
informe wimestral publicados. Asimismo, deberan las Gestoras remitir
al domicitio indicado por el participe los suecesivos informes tmmestra-
les ¥ memonas anuasles gue publique con respecto al Fondo. con cardgter
gratuito para el paricipe y hasta que ésie prerda la condicion de tal

El foilelo contendra los Estatutos o ¢l Reglamento de las Instiiucio-
nes de [mversion Colectiva, segin proceda. v ¢ ajustard a lo previsio ¢n
el articuto 26 de la Ley del Mercado de Valores, siendo registrado por
la Comisién Nacional del Mercado de Valores con cl alcance previsto en
el articulo ochenta y nueve de dicho texto legal. La Comisién mantendra
un registro de folletos informatives. memoras anuales ¢ informes
trimesirales de las Instituciones de Inversion Colecliva al que el piblico
tendra libre acceson

6. A) E! parrafo primere del namero uno del articule noveno
guedard redactado como sigue:

«bIna.  Ei capital soctal de las Sociedades de [nversion Mohiliaria
estard representado poT acclones nominativas, gue tendran igual valor
nominal y conferirdn los mismos derechos»

B} El parrafo tcrcere dei numero une del articule noveno quedara
redactlado como sigue:

«Los capitales minimos y patrimonios de las Sociedades v Fondos de
Inversién Mobiliama no podrdn ser inferiores a los que reglamentana-
mente se eslablezcan.»

7. El articulo once quedara redactado someo sigue:

«Uno.  Las obligacianes frente o terceros no podran exceder def 20
por 100 del activo. No se tendran en cuenta, a eslos efectos, fos débitos
contraidos en la compra de actives financieros en el periodo de
Hguidacion de la operacion, pero si los precedentes de operactones
bursdtiles financiadas mediante créditos.

MNa obstante lo dispuesta en e parrafo anterior, las Instituciones de
capital o patnmonio vanable no podrin endeudarse mas alld del 10 por
IO de su active y siempre que el endeudamicnto tenpa por objeia
resolver dificultades transiionas de tesorerii por un plazo no superior al
que se establezca reglamentariamente. lo gue debera ser hecha publico
de acuerdo con o previsto en el anticolo octave.

Dos.  Las Sociedades de Inversion Mohiliarna de Capital Varahle v
los Fondos de Inversion Mobihana no podvin recibir fondos del pablico
en lormas de deposito, préstamo, cesion temporal de activos financieros
u otras andlopas. Las Sociedades de Inversion Mobiliaria de capial fijo
no podran recibir fondos del pabiico. en las formas expresadas, por
plazo indetzrminade o por plazo inferior al goe se determine por el
Ministro de Economia v Hacienda»

8. El namero uno det anticulo trece guedard reductado como sigues

«Uno. Las cucnias anuales v el mntorme de gestion de las Socieda-
des de Inversion Mobiliaria deberan ser objeto de auditoria de cuentas,
sicndoles de aplicacion Io previsio en ¢l ariculo veinticinco de la Loy
del Mercado de Valores.

La Comision mantendrd, con el cardcter de regisiro oficial al que ¢l
publico tendra libre acceso, un registro de auditorias de las Instituciones
de Inversion Colectiva.

9 Se incorpora al namere uno del articulo diecisiete el siguiente
parrafo:

«Tada moedificactén del Reglamente aprobada per Iz Comicién
Nacional del Mercado de Valores a peticion de 1a gestora debera ser
comunicada por ésta de forma inmediata 2 los paricipes, quienes,
cuando afecte a la politics de inversiones, determinacion de resultados
v su distribucion, requisitos paraz (a modificacién del contrato o del
Reglamento de Gestidn. sustituctdn de la entidad gestora o depositaria.
conversinn del fondo en sociedad, establecimiento o modihcacion de las
comisiones de gestion, de reemboiso o de depdsiio de valores, podrin
optar, en el plazo de un mes a partir de t2 notificacidn, por el reemboliso
de sus participaciones, sin deduccian de comisidn de reembolso ni gasto
algnno. por el valor liquidativo, determinado conforme al numero dos
del articulo veinte, gue corresponda a fa fecha del acuerdo de iz citada
Comisicn. Este mismo deber de informacidn por pariz de las entidades
gestoras y de derecho de los participes regira parz el establecimiento y
elevacion de |z comision de reembolso, aunque no suponga modifica-
vion del Reglamento. si bien en este supuesto et vajor liquidativo serd
¢l correspondiente a la techa de entrada en vigor de la decision adoptada
por la sociedad gestora.s

10. El primer pdrrafo del articulo dieciacho guedard redactado
COmao Siguc:

«Los fondos de Inversion Mobiliaria tendrdn invertido, al menos, el
80 por ciento de su activo en valores de renta fija o variable admitdos
a negociacidn on una Bolsa de Valores o, en los términos que auiorice
la Comistén Nacional del Mercado de Valores, en otros mercados
organizados y de funcionamieaio reguiary

11, A} Elnamero uno del articulo veinte quedard redactado como
sigue:

atino,  El patrimomo del Fondo estard dividido en participaciones,
de 1guales caractenssicas. que conficren a sus participes, ¢n union de los
demds participes, un derecho de propiedad sobre ¢t Fondo. Dichas
participaciones. que serin nominativas, endran fa consideracién de
valores nogociables »

B} Queda suprimido el némero siete del articulo veinte,

12. El parrafo primero del arifculo veinticinco quedard redactado
COMD Sguel

«El patnimonio de ¢stos Fondos cstara invertido on valores de renta
fija admitidos a negociacién de una Bolsa de Valores o, en los términos
yue autonce la Comision Naclonal del Mercado de Valores. en valores
de renta fijz admitidos a negociacion en otros mercados organizados y
de funcronamiento regualr v en insteumentos financieros gue, por su
veacimiento a corio plazo v per las garantins de su realizacion, gocen de
una glevada liguidez.n

13. En el articulo 27 se introducen fas siguienies modificaciones:

"A}  El primer parrati de la letra a} del nimero unto se sustituye por
el siguienie textoy

«a) Dispondran en el momento de su inscripcion en el correspon-
diente Registro de la Comisién Nacional del Mercade de Valores del
capital soctal minimo gue reglamentafamente se esiablezca, desembol-
sado en la proporcion exigida, v, posteriormenie, de los niveles mimmos
de recursos propios, proporcionados al valor real de los patrimonios que
adminisiren.»

B) Elapartado <) def numers uns se sustiiuye por el sigutente ex(o:

«) Tendrin como chjeto social exclusive Iz administracion v

SUNGTIN SR CUJEI0 SOl

representacion de fas Instituciones de Inversion Colectivas

) Se suprime gl pirrafo primero del ndmero dos.

DY El nimero tres se sustituve en su redaccion actual por la
siguiente:

«Tres. Podran ser depositarios tos Bancos, Cajas de Ahorro,
incinida ta Confederacion Espancla de Cajas de Ahorro, 1a Caja Postai
y tas Sociedades y Agencias de Valores. . y

Ninguns entidad podra ser depusitaria de fondas de mversion
mobiliaria pestionados por una sociedad perteneciente al misme grups.
ni de sociedades de inversion mobiliacia en las que se dé la misma
circunstancia. Salvo cuando cumiplan las normas de scparacion entre
ambas que s¢ cstablczean reglamentariamente. El depeositanc es respon-
sable de la custodia de fos valores, sin que esta responsabiidad se vea
afectada por ¢l hecho de que confie a un tercero 12 admiaistracién de
parte o de 1a totalidad de los valores cuva custodia tienc encomendada.

Reglamentzriamente se determinardn iy condiciones que habrin de
regular el ejercicio de ta funcion de custodian
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14 El'ndmero tres dei amcuio -.remnocho quedara redactade como

 Siguc

© «Tres”’” La sustitucion cie Ia Soc:edad gcszora 0 del Depcsrtano de |
- Fondos de Inversion Mobiliana, asi como fos cambios que s¢ produzean |

en el control de la primera, conferiran a los participes un dereche al

" reernbolso de sus participaciones sin deduccion de comision de reem-

bolse ni gasto alguno, &l valor liquidativo determinado conforme al
numero dos del articulo veinte, correspendiente a 13 fecha en que tuvo
lugar la citada sustitucidn, siempre que este derecho se ejercite dentro
del piazo de un mes siguiente a lz fecha en que sean notificados de las
sutituciones y cambios de control que hayan tenido hugar. A tal efecio,
la sustitucion y cambig referidos deberan ser comunicados a los

?.l La dltima frase del: uiumo parrat'o de Ia disposicion. transitoria
priroera, relativa al piazo maximo para _adapiar las inversiones a -los
coeficientes del aniculo cuarto de la. propla Lc} qucd& susmulda por el
siguicnite parmafoi. . . “ S s =

" «las instituciones de inversién colemva que a1 de enero de 1989
superen los limiles senalados en el articulo 4 deberdn guedar adapiadas
2 los mismas al 31 de diciembre de 1991, de forma que no superen los
tantos por ciento de inversion gue a continuacién se especifican, a las
fechas que se sedialan. con referencia a los supuesms comcmplados en &
citado articulo cuarte: )

et

; participes con la pub!:mdad ven el plazo que establezca el ch]amcnto ) Supucktos © - 1161989 | 31-12-1990 | 31-12-1981
, deesia Ley » - : . ) - -
3 15. Al nimero das dcl articulo vemtmueve 3 anadira un parrafo Nimero 1, a), mcxso primero .......... 5 5 5
1 con el siguiente texio;- Nimero 1. a). incise segundo ........... S 13 -0
«En el caso de que sea ei Deposnano et respomahle de los. perivicios: Numero 1. by -3 3 3
I la responsabilidad podra ser reclamada paor jos panicipes, bien én forma Trgpmem é Q) 235 20 15
 directa bien indirectamente a través de ta sociedad gestoran . Gmero 2, a) ... 3. 5 c3
_ Nimero 2, b} ... - 25 20 15 -
1 16. El texto def titulo del capitulo V dcl mulo 1 guedard rcciaczado Nitméro 3 ... .l .l 0 35 35 35
E- como sigue: 1 ; ;
«fnspeccicn, rcg1men sanmonador ¥ mcdldas de intervencion y de 22, Se susnmye £n la d:sposmon fmai iercera 13 exprcston «cap:tal

[T

[,
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ey

susutucwn »

s ST
1. Ei NBMEro uno del amcuio treinta ¥ uno quedara como sigue:

“«Uno.  la revisién y verificacién 'de jos documentos contables de

" las Instituciones de Inversién Colectiva se realizarin de acuerde con lo

previste en las normas reguladoras de la Auditoria de Cuenuas. Esta
a2uditoria deberd exteaderse a los documentos previstos en la normativa

de tales Instituciones en la forma que reglameniariamente se sedale.»

18. Los nimeros seis v smte del articulo treinta y dos quedaran
redactados como siguer-  ~ -

" «Seis. La competencia para la. mstru(:{:kén dc Im cxped:enns a los

' que se refiere este articulo y para la imposicién .de las sanciones
mrrespond:emes, se regira por las sipuientes reglas: -

a) Serd competenie para Ja instruccién de Ias cxpedrcnlcs Ta

- Comisién Nacional del Mercado de Valores.

b} -'La imposicion de sanciones por infracciones graves y leves

- corresponderd a la Comision Nacional del Mescado de Valores.

c) Lz imposicion de sanciones por infracciones muy graves carres-

' ponderd al Ministre de Economia y Hacienda, a propuesta de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, previc informe de su

Comité Consultiva, salvo la de revocacion de la autorizacion, que se
impondra por ¢l Consejo de Ministros. Cuando 1a entidad infractora sca
wna entidad de créditlo serd preceptivo, para la imposicion de la
correspondiente sancidn, €l informe del Banco de Espanan»

«Siete. En materia de procedimiento sancionador, resultardi de
aplicacion lo dispuesto en‘los articulos 19 a 25 de la Ley sobre Disciplina
e Intervencién de las Entidades de Crédito, entendiéndose hechas a la
Comision Nacional del Mercado de Valores las referencias contenidas
en los mismos al Banco de Espans. -

Iguaimente sera de aplicacion en el ejercicio de la poteslad sEnciona-
dora atribuida a la Comisién Nacional del Mercado de Valores lo
dispuesto en los articulos 7, 14 y 15 de la citada Ley, asi como en
relacién con las Insetuciones de Inversidn Colectiva que revistan la
forma de sociedades andénimas, Entidades Gestoras de instituciones de
Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Carnteras, o previsto en &l
articulo 17 dec la referida Ley» :

1%, Seincorpora un nuevo articulc a ia Ley, con el numero lremta
y dos bis. con el siguienie texto:

* «Serd de aplicacion a las Sociedades de Inversién Mobiliaria, a las
Sociedades Gestoras de Fondos de Imversion Mobiliarna y -2 las
Soctedades Gestoras de Carteras lo dispuesto para las entidades de
crédita en el titulo 117 de la Ley de Disciphina ¢ Imervencion de Tas
Entidades de Crédito. La competencia pars acordar las medidas de
intervencién o sustitucion correspondera ala Cormslc‘m Nacmnat det
Mercado de Valores»

20. El ndmero uno del articulo treinta y seis quedard redactado
como sigue:

«Uno. * Las enndades que mng,an por obje:lo [+] desanoilcn habitual-
mente actividades de gestidn y administracion de carteras de vaiores y
demds activos financieros habrén de solicilar su inscripcion en el
Registro de Sociedades Gesioras de Cartera. Ninguna otra entidad podréd
desarrollar dichas actividades con cardcter habitual sin estar inscrita en
el citado Regisiro, con las excepciones previstas en Ia Ley del Mercado

.de Valores.

1z denominacién dc Soc:edades Gestoms dc Car:cra, as{ como sus
siglas, SGC. seran privativas de lag enndades Que consien inscrilas en el
citado Registro administrativo.s,

-

y patrimonio fijados en esta Ley» por la de «capital, recursos propms y
patrimonio prcvistos en esta Leyn.
La disposicién transitoria cuaria quedara redactada como sigue:

«Cuarta. Las sociedades anériimas espafiolas que ticnen por objeto
exclusivo la 1enencia de valores de sociedades extranjeras y que fueran
creadas en virtud de lo dispuesto en ¢l articulo noveno def Decreto-ley
10/1959, de 21 de julio, deberdn sptar por transformarse en sociedades
de régimen comuin sin beneficio especifico alguno, por transformarse £n
sociedades de inversién mobiliaria o por disolverse. El plazo para el
ejercicio de estas opciones terminard ef 3t de diciembre de 1989 ¥,
dentro del mismo, podrin realizarse 1as operacianes de transformacion
o dlsoluc;on sift devengo de tnbuto alguno vmcu}ado a cstas » ’

24, Se mcorporara ak texto dc la Lcy 1a sngmeme d:spouc:on
transitoria: -

«Sexta. Las Soc;edadcs de' Invcrsmn Mobll:ana cuyQ captial social
estuviese representado por acciones al portador habrian de transformar.
dichos titulos en nominativos en el curso del ano 1989, Los actos ¥

documentos lepalmenie necesarios para ello no devengarin iribuio -

alguno y el subsiguiente canje de acciones no lendra la consideracion de
glteracion patrimonial a efecios de lo dispuesto en los articulos 20 de la
Ley 44/1978‘_ de B de septiembre, de] Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, ¥ |5 de la Ley 61/ 1978, de 27 de dlc:embre. del
Impuesto sobre Sociedades.

Las Sociedades (Gestoras que deszrrolasen atguna oirg acuv:dad

- distinta de la de administracion y representacién de Instituciones de

Inversién Colectiva deberdn cesar en aquélia-con anterioridad al } de

- enero de 1990,

Del mismo plazo dispondrin las Somedades Instrumema]es de
Agentes Mediadores para cesar en sus actividades de Gestoras ©
Depositarias de Instituciones de Inversion Colectiva y los Colegios de
Agentes Mediadores para cesar en esta (illima actividad.» .

Sépiima. las compeiencias que k2 Ley 46/1984, de 26 de diciemn-
bre, reguladora de las Instituciones de Inversidén Colectiva, confiere al .
Ministerio de Economia y-Hacienda en los nimeros 6 del articulo 8, 4 -
del anticulo 29, 1 del articulo 28 y 2 del articulo 31, asi como las que el
Real Decreto 1345/1985, de 17 de julio, por &l gue se reglamenta la Ley
anterior, ¥ las demas disposiciones complemeniarias se.asignan a la
Direccion General det Tesoro v Politica Financiera se traspasan a'la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Octava. A efectas de lo previsto en el articulo 44 del Estatulo de tos
Trabajadores, aprobado por Ley 8/1980, de 10 de marzo, se entenderd
producida una sucesién de empresa: .

1.° Entre los actuales Colegios de Agentes de Camble ¥ Bolsa y las
Sociedades contempladas en el articulo 48 de esta Lev, la Sociedad de
Boisas establecida en el 50, el Servicio de Compensacmn y Liquidacién
de Vaiores del 54, los Coleg,tos de Corredores de Comercio previsios en
l\af c}lxsposxc:on adicional segunda v ta Commén Nacional del Mercado de

alores, !

2.° Entre los actuales Agemcs de Cambio y Bolsa y las Sociedades
o Agencias de Valores en las que cada uno de ellos se imegre conforme
a'lo dispuesto en las disposictones transitorias sexta y séptima de esta
Ley. En el caso de que la integracion en las citadas Sociedades o
Agencias sea cxclusivamente como titular de una participacion en ¢l
capital, esta sucesion de empresa no afectard al personal que viniera
prestando servicios re]aczonados con el e_]ercmo de la mediaciér o fc
pablica exirabursatil.

Novens

1. El articulo 545 det Codlgo de Comercio quedaré redactado asi:
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«Los titulos al portador seran transmisibles por lfu tredicion del
documento, No estard sujeto a reivindicacion el titla cuya posesion se
adguiera por tercero de bucna fe v sin culpa grave. Quedardn a salvo los
derechos y acciones del legitimo propietario contra los responsables de
los actos que le havan pr1vad0 de! domurnio.w

Esta disposicion adicional entrard en wvigor a! dia siguiente de la
publicacion de csta Lev en ¢l «Boletin Oficial del Estado». no obstante
lo dispuesto en la dispesicién final primerz,

Décima.  Por ¢l Manisterio de Economia v Haciwendz se hahilitaran
los créditos necesarios para el cumplimiento de lo previsto cn ol pdrato
primero del articulo 24 de esia Ley.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Primera.-Dentro de los dos meses siguienies a la publicacién de esta
Ley. s¢ procederd al nombramiento de los miembros del primer Conscro
ae Administracion de la Comision Nacional del Meecado de Valores y
a la constitucion del mismo.

Desde el mismo momento de so constitucion, la Comision Nacivnal
Jel Mercado de Valores colaborara en la elaboracion de las disposiciones
de desarrollo de esta Ley v en <l estudio y propuesta de las medidas
necesarias para la implantacion del nuevo sistemna en ella establecido.

La Coumision Nacional del Mercado de Vatores asumira, cuando se
produzca la entrada en vigor de !os correspondientes preceptos de esta
Ley. las competencias gque [os mismaos le ainbuven,

sSegunda.~Los Conscleras del apartado o) del articulo 17 de esta Ley.
del primer Cansejo de Admimstraciéon de la Comision Nacional del
Morcado de Valores, cesardn, uno de ellos. al aio contado desde 1a techa
Ze su nombramentd, otro, a los dos anos, v el tercero. a los tres anos.
Por sorleo. se determinard ¢l orden en que deben producirse dichos
CESCE.

A los Consejeros que deben cesar transcurridos uno o dos anos desde
el comeenze de su mandato no les serd de aplicacion el limite previsto
en &l articulo 19, pudiendo ser renovado aquél en dos ocasiones.

Tervera.~Los Agentes de Cambio y Bolsa que. con una antglacion ne
inferior @ cuatro meses a la entrada en vigor de los preceptas de esta Ley
referenies a las Bolsas de Valores, asi lo soliciten de la Comisién
Macional del Mercado de Valeores tendrin derecho a adquinr la
condicion de micmbros a titulo individual de la Bolsa de Yalores de [a
piaza a la que se hallen incorperados, correspondiende expedir ¢l
nombramicnto a la peopia Comisién . en su caso, a la Comunidad
Auldnoma con comperencias en la materin. Tales miembros quedarin
somelides a las mismas normas que 185 Agencias de Valores, excepeidn
hecha de las referentes a forma juridica y capiral precisos. Tal condicion
se entenderd caducada al alcanzar el titular la cdad de jubilacion vigente
en cada momento para lns Corredores de Comercio Colegiados.

Los Agentes que se hayan integrado en una Sociedad o Agencia de
Valores como titulares de mas del 10 por 100 de su capital. coma
miembros de su consejo de adminisiracion o para el desempeno de una
actividad remunerada o havan adquiride [a condicidn de miembros de
una Boelsa a titulo individual guedaran en situacion de exvedencia
valuntaria en el Cuerpo de Corredaores de Comercio Colegiadas.

Cuaria.-Para desempenar ¢l vargo de¢ Comredor de Corpercio en las
plazas de Madnd, Barcelona, Bilhao v Valencia adscrtas a los corres-
pondientes Colegios Oficiales. lendran derecho preferente los actuales
Agentes de Cambio v Bolsa. Podran ejercer este derecho preferenie por
una sol2 veg, en cualquiera de los concursos que s convoquen £ON
posteriortdad a la fecha de determinacion de fas plantilas de dichos
Colegios. En la resolucion de los concurses se otorgard prelacion a
quienes, en ¢l momento de [ entrada en vigor de esta Ley, ostentaran
lu condicidn de Agentes de Cambio v Boisa v, entre ellos, a quienes. en
dicho mornento, estuvieran adscritos a la misma plaza atendiendo a [a
mayor antigiedad en 2l cargo.

Quinta.-Las Sociedades Instrumentales de Agentes Medidadores
Colegiados inscritas en el Registro Especial def Ministerio de Econornia
v Hacicnda podrin transformarse en Socicdades ¥ ¢n Agencias de
Yaiores, siempre que cumpian cuantos requisilys se exigen eo el iitulu
Vode esta Ley ¥ lo soliciten de la Cormusicn Nacional del Mercado ce
Valores con cuatro meses, al menos, de antelacidn a la entrada en vigor
de 1os preceptos de la misma referidos a las Bolsas de Valores. Cuando
lales sociedades no hayan formulado dicha solicitud o €s1a sea denegada.
deberian disolverse en el momento de la referida entrada en vigor de la
Ley. Las operactiones de transformacion v, on su caso. disolucign antes
citadas se ¢fectuaran sin devergo de tributo alguno gue ¢sté vinculado
a aguéllas, excepto la imposicidon que corresponda a las alleraciones de
patrimonto procedentes de bienes adguirides por las Sociedades {nstru-
mentales con posterioridad a 4 de marso de 1988 1.a ampliacion de
capiial soeial gue. en su caso. s¢a necesaria para dar cumplimicnto 4 lo
previsto en el tiio ¥V de la Ley estard. ademds, exenta del {mpugsto
sobre Transmusiones Patrimoniales ¥ Actos Juridicos Documentadus.

Las Sociedades ¥ Agencias de Valores procedentas de la transforma-
vion de Sociedades Instrumentales de Agentes Mediadores Colegiados a
las que se refiere ¢l pdrrafo anterinr, dnicamente podrin acceder a la
condicion de miembros de ura Bolsa de Valeres, durante el periodo
Lransineno, s cumplen. ademas, los reguisies exigidos por la disposi-
CIOM transitora Sigenie.

Sexta.-Hasta el I de enero de 1992, 1a participacion cn ¢l capital de las
Sociedades y Agencias de Valores que ostenten la condician de miembro de
una Bolsa de Valores de quicnes, a la ¢ntrada en vigor de esta Ley, no
tengan la condicién de Apentes de Cambio ¥ Bolsa na podra exceder de
las proporciones siguientes:

Hasta ¢l 30 por 100 durante {989; hasta ¢l 40 por 100 durante 1990,
hasta el 50 por 100 durante 1991, A parur de | de 2nero de 1992 la
participarion de terceres en ¢l capital social de dichas Sociedades v
Apgencias podran producirse sin limite alguno.

La participacion de capital extranjero de los residentes en los Estados
rno mictmbros de la Comuniaad Economica Europea no serd admitida en
el pedodo transitono,

La partipacidn ¢n taies Sociedades de erceros residentes on los paises
miembros de la CEE se ajustard, en ¢l periodo transitorio anleriormente
men¢ionado. at calendario previsio en ef parrafo anterior, al princigio de
reciprocidad con lo que se establezca en la regulacion de las Bolsas de
esos paises v al cumplimienio de las previsiones y decisiones gue se
adoplen en “desarrollo del Acta Unica Europea. La participacion de
capntal extranjero de los residentes en los Estades no miembros de la
CEE no serd admitida hasta la entrada en vigor del Acta Unica Europea.
salvo on casos de l‘LClprl‘)Cldﬂd con [0 que se establerca en la regulacion
de las Bolsas Je es0s paises respecto a las personas de nacienalidad
espanola.

Séptima.-Los Agentes de Cambia ¥ Bolsa que deseen constituir una
Sociedad o Agencia de Valores con derecho a ostentar la condicién de
micmbro de una Bolsa de Valores al amparo de lo previsto en la
disposicion transitora anterior. deberan presentar ante la C‘om's:()n
Nactonal de! Mercado de Valores. en el plazo de tres meses & partis de
la publicacion en el «Boletin Ofic:al del Estado» de la disposicion que
fije ¢l capital social minimo de tales entidades. la solicrtud de auvtonza-
ci6n a que se refiere el articuio 62 de esta Ley, Fn dicha solicitud se
manifestard aquellas Bolsas de Valores de las que la proyectada Sociedad
o Apencia desee ser miembro.

El capital social de las Sociedades y Agencias de Valores, en el
supuesio contemplado en esta disposicién. podrd ser desembolsado no
solammente ¢o cfectivo, sino, asimismo. ¢n bicnes materiales ¢ en valores
adnutidos a negociacion en alguna Bolsa de Valores.

Las Sociedades y Agencias de Valores a las que se refiere ¢l parrafo
anternor deberin quedar consiituidas con una antelacion supenor a un
mcs & la entrada en vigor de las disposictones de esta Ley referentes a
las Bolsas de Valores.

[Ina vez obtenida [ correspondiente awtonzacion del Ministro de
Eeonomia v Hacienda y cumplidos [os tramites previsios en ios articulos
62 y 64 de esta Ley, la Comsitr Nacioral del Mercado de Valores, en
su caso. 1a Comunidad Autdnoma con competencias en Jas materias
expedird los titulos correspondientes a la condicién de miembros de la
respectiva Bolsa de Valores en favor de las Sociedades que proceda.

Las Sociedades reclaras de las Bolsas de Yalores a que se refiers el
artizculo <8 de esta Loy deberan quedar constttuidas con anteriondad a
{a entrada cn vigor de fos preceptos de esta Ley referentes 2 las Bolsas
de Valores. )

Durante ¢l primer ano siguiente a la constitucion de las Sociedades
rectoras de {as Bolsas no se admitiran solicitudes de incorporacidn a las
mismas de nuevos miembros,

Octava.~En el plazo de res meses a parur de la entrada en vigor de
los precepios de esta Ley referentes a las Bolsas de Valares, debera
quedar constitwida la Sociedad de Bolsas previsia en ef articulo 50 de
esta Ley.

Novena-En el plazo de tres meses a partir de la publicacién de esta
Ley ¢l Mirisiro de Ecenomia v Hacienda. a propuesta de la Comision
Naciconal del Mercado de Vajores, nombrard un delegade encargado de
promover la constitucién del Servicio de Compensacion y Liquidacidn
de Valores.

En tanto no se constituya la Sociedad Andnima a que se hace
referencia en el articulo 51, ¢l sisiemna de compcnsacnon v IlquldﬂCIOﬂ de
valures ¢ geslionard de acuerdo con la organizacion y los medios
personales ¥ materiales existentes en ta actualidad.

Décima.—A partir de [a entrada en vigor de los preceptos de esta Ley
referenitcs a 1as Bolsas de Valores, ne podran incorporarse emisignes de
valores al sistema de fungibiidad regulade por el Real Decreto
12871974, de 25 de abril, Dichu sistema se considerara a extinguir y el
Gobierno regulard |z transformacian de los Litulos incluidos en el misno
en anotaciongs en cuenta, derogando la disposicion mencionada ne mas
tarde de!l 31 de diciembre de 1992

Undécima.-Las personas que. directa ¢ ndirectamente, detenien los
porcentales de capital suscrito gue se establezcan para ¢l desarrollo del
articule 53 estaran obligadas, por una vee, con referencia a la focha v en
el plazo Que se esiabiezca reglamentariamente, a formular una comuni-
cacion analoga, en sus condiciones y efecios, a la prevista en el citado
artfewlo, referida al porcentaje efectivo del capital suscrito que ¢sié ¢n su
poder. ) )

Duodérima.-Las sociedades que incurran en 19s supuestos eontem-
plados en el parafo segundo. del nimero tres, del articulo 27 de la Ley
d46/1984, de 26 de diciembre, reguiadora de las Instiluciones de
Inversion Colectiva, en la nueva version contenida en e! nimero 9 de
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la disposicion adicional quinta, d.lspondran d.e un plazo qﬁc termina el
31 de diciembre de 199) para acomodar su situacion.a las prewswnes

S .

*DISPOSICION DEROGATORiA T e

A la entrada en \agor de esm Ley, quadaran derogad.as !as sxgu:emes
d.tspomc:oncs -

S Losamculoss:t 65 66 67, 68 69 70, 71, 72,73, 74, 75, 76, 77,

78, 79. 80,. 100,
Comercio.
. = La Ley de 27 de dlcn:mbre de 1910,

}Oi 102 103 }04 ¥ 105 del v1geme Cudlgo de

hipotecario. :
- LaLeyde23de febrero de 1940 sobrc rcapertura de las Bolsas de

Comercio, prohibicion de operaciones a plaze fijo, clausura del mercado

lbre de valores de Barcelonz y cesion de dobles al Estado. .
- El Decreto-ley 7/1964, de 30 de abril.

- Los siguienics preceptos de la Ley 46/1984, de 26 de d:qembre :

reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva: .

Articulo 32, ndmero 2, apartado 3)6 aumero 3, apartado 1), numero

- 4, apartado j), y nimero 3, pirrafo 2. _ o

D:sposmon adiciona] primera. = | -, AT

Asimismo, giedarin derogadas cuantas d!sposwlones de 1gnal o
inferior _rango se opongan ale d:spuesm en ta preseme Ley.

— DISPOSICIO‘\TES FINALES -

Primerz. —La prcsemc I.cy emmré €n wgor a los seis meses dc su
publicaciéon en el «Boletin Oficial del Estadon. No obsuante, los
precepios de Ja misma especificamente referidos 2 las Bolsas de Valores
asi como los restantes, en la medida en que resulten de aphcamon 2 las

mismas, no emtrarin en vigor hasta transcurtido un ado desde su |
publ:cacwn, nigiéndose entre tanto las actuales Bolsas Oficiales de

Comercio ¥ Jos Agenies de Cambio y Bolsa por la legislacién actual-
. mente vigente. No obstante, lo dispuesto en el articulo 42 no entrard en
vigor hasia = 1.7 de enero de 1992, debiendo aplicar las Soctedades ¥

Agencias de Valores, en el periodo u'ansnono ]as tarifas dc oomlsmnes ]

gue apruebe el Goblemo

Segunda.-En el plazo de un adno dcsde la promulpgacion de esta Lcy.
el Gobiemo aprobard as disposiciones precnsas para la debida c_;ecucmn
) cumphmmnw de esta Ley . N

BT - . . —

CANEXO
Tasas & hs que se rerere el artxculo 24 de ests Ley

Hecho fmpomble TIRIE e et - .

La exigencia de las tasas viene dezermmada por el registro ldcltgs
5 Q0 ¢ Y ¥R L
46/1984, de 26 de diciembre, sobre Instituciones de Inversidn Colectiva,-
la admisién a trémite o autorizacidn de las ofertas pablicas de compra
y venta de valores, la inscripcion y permanencia en los correspendientes
Registros Administrativos de las Sociedades o Agencias de Valores, de
jas Instituciones de Inversion Colectiva, Entidades Ges‘lora.s de, talcs
lnsmucmnes ¥ Socwdades Gestoras de C:mcras .

- .

Suje{os pasives

Serdn sujetos pasivos las personas fisicas y juridicas a cuyo favor se
otorguen las sutorizaciones y las inscripciones en los registros adminis-
Irativos previstos por las leyes del Mercado de Valores v de Instituciones
de Inversitn Coicctwa, |si COMO Su pemmm:nc:a en los MISToS.

Bases ¥ lipos
Tarifz 1% Registro de fol!elos

Sobre el valor nominal de las emisiones que determinen la obllgalo- .

riedad del folleto o sobre ¢l pawimenio del Fondo de Inversién
Mobiliaria en 12 fecha inmediata anterior a ia quc c] follclo SC SOINCHE
a autorizacidn: .

* Hasta 500.000.000 de

tas; 01 par 1000
El exceso de 500.000.

e 0t de pcsetas hasta }. {}DG GOG} 000 de pesetas
Et exceso de 1. 000{}00000 de pesetas OOE por 1. 000

E 0,05 por |

Oferms pubhcas de adqms:mon o venta dc valores.

Sobre el valor nominal de! nimero méximo 'de 1as valores 2 los que
ia oferta se extienda vy, ¢n ¢} supuesto de que no exista limite maximo,
sc;bre el total nominal de {os valores que constituyan el objeto de la
oferta; .

Hasta 500.000.000 de pesetas: 0,2 por 1.000
El exceso de 500.000.000 de pesetas hasia I. 000 000 000 de pcsczas
D 05 por [.000.

| acuerde de inscripeidn de
- EI articulo 23 de la Lay 271981, de 25 6: malzo, de mercado

Orguno gesror

23425

ElexccsodelOOOOOOOOOdepesetas 00! porlOOG

Tarifa 3% [nscription y permanencia en los registros adm:mstraums
de las Sociedadeas ¥ Kgcnc:as de Valores, Instituciones de Inversitn
Colective, Entidades Gcstoms de ‘1ales Insummones y Socuda
- Gestoras de Caneras. . .

Por 1a inscripaidn de las Somedades € Institucmnes 0,5 por 1.000 de
st capital social o patrimonio, segin pr

Por la inscripcidn adicional de 1odo acto que ‘deba ser objeto de
inseripcién en los correspondientes registros: 0,05 por 1.000 de los
Tecurses propios © patrimonio al ulumo dia- del mes pwccdcnte az del
ue se trate. .

- Por la permantncia en los registrog; -

a) - De las Sociedades y Agencias de Valores: 0,05 par 1.000 sobre
el imponte efectivo de las operaciones de compra y venta de valores gue
Heven a cabo en las Bolsas de Valores por cuenta propl.a, O en cuyd
rEnsmision medsen.

b) De ias Instituciones de Inversién Colectiva: 0,004 por 1.000
trimestral sobre ¢l active de las Sociedades de Invcrann Mobiliaria ¥
sobre el patrimonio de los fordos a la fecha del devengoe de 1z tasa.

€} De las Entidades Gestoras y Sociedades Gesioras de Carteras; 0,1
}Jor 1.000 1r:mestral sobre 105 recursos prop;os a la fecha del dcvengo de
a tasa. y . . .

e

| Devengo

Las tasas sc devengaran en el momento de dictarse por la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores el acto de registro de los foiletos, de
admisién a tramite o aulorizacion de las ofertas publicas de adquisicion
o venta de valofes y de inscripcion de las entidades sujetas a este
tramite. La tasa de permanencia se devengars ¢l dm ltimo dc cada ULRo
de los trimestres naturales. : o . .

Desting

El imporie de lo recaudado por estas 1asas formaré panc del
Presupuesto de Insmsos de ia Commﬁn Naclonal del Mercado de -
Valores. . . T

.Sin perjuicio dl: ia fum::on de conuoi de! M:msteno de Economm ¥
Hacienda, 1a adminisiracion, ligoidacion y notificacién de las tasas
corrcspondcra a la Comision Nacional del Mercade de Valores. -

La cuantia de las asas previstas en esta Ley podrd ser modificada a
través de fas Leyes de Presupuestos Generales de! Estado.

- Por tanto, -~
Mando a todos los cspano]cs pamcuiares y auiondades, que guarden
y hagan guardar esta Ley.. _ _

Pnlma de Mal!orm a 28 dc_mho de 1983T ) )
= ) JUAN CARLOS R.
-Ei Prﬂldeme del Gobzmu. : . . PR
FELEPE GONZALEZ MARQUEZ

MINISTERIO
- DE ECONOMIA Y HACIENDA

1 87 65 C‘ORRECCION de errores del Real Decreto 48971988, de 6
de mayo, de Delimitacion de la Zona de. Promoc:dn
Econtmica de Castilla-La Mancha.

Adventido un error en el texto, remitido para su publicacién, del Real
Decrrto 489/1988, dc 6 de mava, de delimitacién de a2 Zona de
Promocion némica de Casiilla-La Manchs {«Boletin Oficial del
Estado» pdmero 124, pagmas 15817 a 135819}, procede efectuar la
siguiente rectificacion:

En el segundo pérrafo de) amculo 7.° punto 1, donde dice:
«Industrias agroalimentariass, dehe decir; «Industrias a imentarias,
respetando los criterios sectoriales establecu:los en el Real Decretn

1462;1986 ds 13 de junios,

MINISTERIO DEL INTERIOR

18766 ORDEN de 26 de julic de 1988 por Ia 3ue e creq la

Comisaria Local de Policia de Rubr {Barcelona.

-Como consecuencia del considerable aumento de su poblacidn,
dedicada principalmente a actividades industriales v comerciales, y del
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