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26345 [FI37/1998, do 16 de novembro, de reforma
da Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado
de valores. («kBOE» 275, do 17-11-1998.)

JUAN CARLOS |
REI DE ESPANA

Saiban tédolos que a viren e entenderen que as Cortes
Xerais aprobaron e eu sanciono a seguinte lei:

EXPOSICION DE MOTIVOS

Transcorridos mais de dez anos desde a promulgaciéon
da Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores,
esta norma, expresion dunha das reformas mais impor-
tantes experimentadas polos nosos mercados de valores,
debe ser modificada para transpor 6 ordenamento inter-
no a Directiva 93/22/CEE, do 10 de maio de 1993,
relativa s servicios de investimento no dmbito dos valo-
res negociables, a cal foi modificada con posterioridade
pola Directiva 95/26/CE do Parlamento europeo e do
Consello, do 29 de xuiio de 1995. Asi mesmo, apro-
véitase o texto para incorporar, igualmente, 6 noso orde-
namento interno a Directiva 97/9/CE do Parlamento
europeo e do Consello, relativa 6s sistemas de indem-
nizacién dos investidores.

A Directiva de servicios de investimento, xunto coa
Directiva 93/6/CEE, do 15 de marzo de 1993, sobre
a adecuacion de capital das empresas de investimento
e das entidades de crédito, e a segunda Directiva do
Consello, do 15 de decembro de 1989, para a coor-
dinacion das disposicions legais, regulamentarias e admi-
nistrativas relativas 6 acceso a actividade das entidades
de crédito e 6 seu exercicio, representa unha das pezas
clave na construccion do mercado financeiro Unico e,
en particular, o denominado «mercado Unico de valores».

Para conseguir esta meta, a Directiva de servicios
de investimento, a similitude da segunda Directiva de
coordinacién bancaria, introduce o principio do «pasa-
porte comunitario» ou «licencia Unica». Na sua virtude,
unha «empresa de servicios de investimento», 6 amparo
da autorizaciéon concedida polo Estado da sua sede
social, pode prestar servicios de investimento e activi-
dades complementarias no resto da Unién, tanto esta-
blecéndose noutros Estados mediante sucursal como
ofrecendo neles os seus servicios.

A esixencia dunha Unica licencia fundaméntase na
amortizacion das condicions de autorizacidon e de exer-
cicio da actividade, requisitos que se encomendan 6 con-
trol do Estado de orixe das empresas (principio do <home
country»). Non obstante, as normas de conducta a que
as empresas deberan suxeita-las sias operaciéns seguen
a ser responsabilidade do Estado en que se desenvolven
(principio do «host country»).

Expresions do sinalado son: dunha parte, o dereito
de toda empesa de servicios de investimento a acceder
a calquera mercado en condicion de membro e, en
segundo lugar, a posibilidade igualmente de acceso ou
adhesiéon 6s sistemas de compensacién e liquidacion.

Canto as regras sobre o funcionamento dos merca-
dos, a Directiva de servicios de investimento parte dunha
clasificacién dos mercados que distingue entre regulados
e non regulados. A diferenciacién aséntase en que un
mercado regulado, alén de gozar da dita condicién por
un reconecemento expreso do Estado membro, ten tal
caracter por cumprir uns requisitos de organizacién, fun-
cionamento, admisién de instrumentos financeiros a
negociacion, publicidade e transparencia que determi-
nan unha estructura asentada nas regras de minimos
que se prevén no acervo comunitario.

Finalmente, do contido da Directiva cabe resalta-las
obrigas de transparencia e as de informacion.

As primeiras predicanse dos mercados, en tanto infor-
macién sobre as operacions que tenen lugar no seu seo
e que os investidores precisan cofiecer como peza clave
da proteccién que se lles debe dispensar. Canto as obri-
gas de informacioén («reporting»), estatliense para garan-
ti-los labores de supervision sobre os suxeitos que operan
nos mercados.

Non se alcanzaria unha descricién completa da refor-
ma se non se fixese mencién a que nos seus obxectivos
se incorporaron tddalas decisidéns regulatorias que per-
mitan ds nosos mercados competir dunha maneira mais
eficiente ante o novo e transcendental reto que repre-
senta a Unidon Econémica e Monetaria a partir do préoximo
1 de xaneiro de 1999.

Asi mesmo, convén destacar que a presente dispo-
sicion da resposta 6 pronunciamento do Tribunal Cons-
titucional respecto da Lei 24/1988, incorporando os
cambios necesarios no texto legal para axustarse 6 réxi-
me de distribucién de competencias entre o Estado e
as Comunidades Auténomas, conforme a sentencia do
16 de xullo de 1997.

Pasando xa 6 texto da Lei de reforma, o artigo inicial
introduce algins cambios no titulo | da Lei 24/1988.
En primeiro lugar, como consecuencia do elenco de ins-
trumentos financeiros comprendidos no novo ambito da
ordenacién dos mercados, que superan a categoria dos
valores negociables, esténdese a aqueles a disciplina
aplicable 6s ultimos para, deste xeito, integra-las novas
realidades financeiras (v. gr. «swaps», «fras», opcidns,
futuros, etc.) que tefen presencia nos nosos mercados.

Outro aspecto que se debe destacar do primeiro pre-
cepto é a ruptura do monopolio do mantemento do rexis-
tro de valores negociables en anotacidns en conta non
negociados en mercados secundarios oficiais, que ata
o momento tifian as sociedades e axencias de valores.

No artigo segundo incliense duas novidades no que
se refire 6 réxime do Comité Consultivo da Comisién
Nacional do Mercado de Valores. Asi, dunha parte, actua-
lizase a sia composicion, dando entrada a representan-
tes de tédolos mercados secundarios oficiais. Da outra,
acomoddanse as sllas competencias as novas previsions
do texto legal en materia de suxeitos e de mercados.

No artigo terceiro flexibilizase o réxime de requisitos
esixibles nas emisidéns de valores similares a outros xa
negociados nun mercado secundario, co fin de evitar
custos innecesarios as emisiéns, especialmente cando
xa existe unha suficiente informacién nos mercados do
emisor dos valores, ou nos casos en que os destinatarios
dos valores sexan investidores institucionais ou profesio-
nais. A lei tamén regula o procedemento de aprobacion
da participacion de sociedades que administren mercados
secundarios espafiois noutras sociedades que xestionen
mercados secundarios féra de Espafa, asi como a par-
ticipacion en mercados espanois destas ultimas.

O artigo cuarto introduce importantes novidades no
concernente a regulacién dos mercados secundarios ofi-
ciais de valores.

A vez que se incorporan 6 ordenamento interno as
disposiciéns da Directiva de servicios de investimento
na materia, albérgase no seo do titulo IV da Lei 24/1988
a regulacion de mercados, como é o caso dos de deri-
vados, non desenvolvidos no ano 1988 no noso sistema
financeiro.

En segundo termo, e en consonancia coa distincion
que preconiza a Directiva de servicios de investimento
entre mercados regulados e non regulados, clave para
o desefio da operativa do mercado financeiro Unico de
valores, predicase o caracter de regulados dos mercados
secundarios oficiais que hoxe conecemos no noso sis-
tema, suprimindose a distincién, tal e como foi intro-
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ducida no ano 1990, entre mercados organizados oficiais
e non oficiais, para recolle-lo Unico mercado organizado
non oficial que se autorizou ata 0 momento presente.

O anterior cabe engadir, consonte o pronunciamento
do Tribunal Constitucional, a distribucién de competen-
cias entre o Estado e as Comunidades Autdnomas, aten-
dendo 6 criterio diferenciador entre mercados de ambito
estatal e autonémico.

Neste campo, ante a necesidade de facer fronte &
interrelacién de mercados no contexto econémico inter-
nacional, ofrécese unha resposta permitindo as relaciéns
de caréacter reciproco entre os mercados nacionais e
exteriores.

Aproveitouse, igualmente, a reforma para introducir
algunhas modificacidns en materia de admisién e exclu-
sién de valores 4 negociacion. En particular, acabase
coa cuestionable equiparacién de requisitos da emision
coa admision, que xeraba efectos non desexables cando
mediaba un breve espacio de tempo entre ambolos
momentos, perseguindose, de igual modo, unha inme-
diata entrada no mercado dos valores emitidos para que
comece, coa maior brevidade posible, a sia negociacion.
En materia de exclusién, regulanse os seus presupostos
para o caso de incumprimento de obrigas de informacién
6 mercado do emisor dos valores negociados. Asi mes-
mo, en dambolos supostos reconécense as competencias
autondmicas na materia.

Mencién especial merece a clasificacién que se intro-
duce nas operacidons de mercado, consecuente cos prin-
cipios de orde desconcentradora que orientan a regu-
lacion da materia na Directiva de servicios de investi-
mento. O resultado foi a distincidon béasica entre ope-
racions de mercado e as que non gozan de tal condicién.

As operacions de mercado caracterizanse por resul-
taren de transmisiéns a titulo de compravenda ou outros
negocios onerosos propios do mercado. Pola sua vez,
distinguese nelas entre operaciéns ordinarias e extraor-
dinarias. As primeiras son as que se someten as regras
basicas de funcionamento dos mercados (en especial,
aintervencién de membros e a canalizacién da operacion
a través dos sistemas ordinarios de contratacién). As
operacions extraordinarias son as que non se someten
a todas ou algunha de tales regras basicas e sé poden
realizarse en tres casos: cando o comprador e o vendedor
residan habitualmente ou estean establecidos féra do
territorio nacional, cando a operacién non se realice en
Espafna e cando o comprador e o vendedor o autoricen
expresamente.

No ambito das operacions de mercado considerouse
procedente concreta-la regulacion de certo tipo de prés-
tamos sobre valores negociados en mercados secunda-
rios para que, @ vez que se intensifica a profundidade
e eficiencia dos mercados, se establece o marco regu-
lador para dispo-lo correspondente réxime tributario que
fomente o desenvolvemento deles.

En todo caso, e con independencia de que sexan
ou non operaciéon de mercado, estatlese para as empre-
sas de servicios de investimento a obriga de comuni-
caren todo tipo de operaciéns 6s érganos rectores dos
mercados, co obxecto de garanti-lo seu bo funcionamen-
to e a proteccion dos investidores.

Outro aspecto fundamental da reforma, e que vifa
obrigado pola Directiva de servicios de investimento, é
o recofecemento do acceso 6s mercados secundarios
oficiais en calidade de membros, con aptitude para ope-
rar, tanto das empresas de servicios de investimento
espanolas como das autorizadas noutros paises da Unién
Europea. E a traduccién do pasaporte comunitario na
materia e que se reflicte no capitulo IV do titulo V. Entre
outras consecuencias, traerd consigo no campo bursatil
o acceso directo das entidades de crédito. Non obstante,
e conforme a diccion da Directiva de servicios de inves-

timento para o caso especial espanol, non se aplicara
ata o 1 de xaneiro do ano 2000.

Xa entrando na especifica regulacién de cada un dos
mercados pddese destacar que no bursatil a execucion
de operacions nas bolsas de valores e no sistema de
interconexién bursatil se suxeita & ordenacién actual,
de forma tal que o libre acceso que prevé a Directiva
se logra mediante a adquisicion da condicion de membro
dalgunha das sociedades rectoras das bolsas de valores.
Por este motivo varidronse algunhas cuestiéns no con-
cernente s regras para acceder 6 capital social daquelas.

En materia de mercado de débeda publica en ano-
taciéns en conta, introducironse novidades verdadeira-
mente importantes. En primeiro lugar, posibilitase a
negociacion paralela dos valores da central en calquera
outro mercado secundario oficial, favorecéndose un
maior ambito de negociacién e de interrelaciéon entre
mercados.

En segundo lugar, a norma fundamental de ordena-
cion do mercado pasa a se-lo denominado «regulamento
de mercado». Asi mesmo, a xa existente Comisién Ase-
sora de Mercado integra na stia composicién represen-
tantes dos membros do mercado e de Comunidades
Auténomas.

O funcionamento do mercado estructirase sobre a
distincion de dous dmbitos: o de rexistro, compensaciéon
e liquidacion e o de negociacién. Asi, desde a perspectiva
dos suxeitos dbrense multiples categorias en funcién de
cal sexa a vocacién de cada suxeito.

Outra das novidades introducidas no titulo IV que
cabe destacar é a relativa a que toma carta de natureza
en sede legal a regulacion dos mercados de derivados,
xa desenvolvidos no noso sistema financeiro.

Por ultimo, neste titulo aproveitouse a reforma para
redefini-lo concepto de oferta publica de venda de valo-
res, de forma tal que se comprenda non sé a de valores
non cotizados, sendén tamén a dos que xa se negocian
nun mercado secundario.

O novo titulo V, recollido no artigo quinto, consonte
a equiparacion estatutaria entre empresas de servicios
de investimento e entidades de crédito, que preconiza
a Directiva de servicios de investimento, comprende
unha nova regulacion das denominadas «empresas de
servicios de investimento». Nos termos anteriores, as
cualidades que definen aquelas son a sua consideracion
de entidade financeira e, en segundo lugar, a prestacién
de servicios de investimento con caracter profesional
a terceiros.

En concordancia coa directiva, o «status» de activi-
dade das empresas de servicios de investimento ordé-
nase arredor dos servicios de investimento e as acti-
vidades complementarias que se proxectan sobre os ins-
trumentos financeiros, e que, en definitiva, determinan
a sla realizacién con dependencia do pasaporte comu-
nitario.

Conforme a nova ordenacién obxectiva e subxectiva
do estatuto dos operadores nos mercados financeiros,
a lei predica a condicion de empresa de servicios de
investimento, nun sentido estricto, das sociedades e
axencias de valores, asi como das sociedades xestoras
de carteira, hoxe comprendidas no seo da lexislacién
de investimento colectivo, e que encontran a sua sede
natural na Lei 24/1988.

Para manter incontaminado o marco de actuacién
reservado 4s empresas de servicios de investimentos,
a lei introduce un severo réxime de salvagarda da reserva
de actuacién, facultandose amplamente a4 Comisién
Nacional do Mercado de Valores como garante do sis-
tema.

Nesta mesma orde de materias, as entidades de cré-
dito resultan equiparadas as empresas de servicios de
investimento canto & sua capacidade para operar nos
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mercados, rompendo coas murallas que se estipularon,
especialmente para o mercado bursatil, no ano 1988.

Do mesmo xeito, a lei prevé a posibilidade de crear
entidades, asi como a de facultar outras persoas ou enti-
dades que, sen teren xa o «status» de empresas de servi-
cios de investimento, desenvolvan algunha das activi-
dades destas, se ben con algunhas limitaciéns.

O capitulo Il do novo titulo V, sobre «condicions de
acceso a actividade», completa o réxime de intervencion
administrativa das empresas de servicios de investimen-
to no concernente a sua autorizacién, prevéndose a nece-
saria consulta previa &s autoridades doutro Estado da
Unién Europea, no caso de filiais, e recollendo tamén
alguns aspectos na materia que se contefien na Directiva
de servicios de investimento (v. gr. programa de acti-
vidades, inicio, transparencia da estructura do grupo,
adhesion 6 Fondo de Garantia de Investimentos, etc.).

No capitulo lll regulanse separadamente as «Condi-
cions de exercicio» da autorizacién das empresas de ser-
vicios de investimento. Incluiuse tamén o réxime de inter-
vencion administrativa das denominadas «participacions
cualificadas» de accionistas. Estas quedan sometidas a
un control exhaustivo da Comisién Nacional do Mercado
de Valores para garantir unha xestién correcta das
empresas de servicios de investimento.

Mencién especial requiren as obrigas que se estatuen
para as empresas de servicios de investimento en mate-
ria de informaciéon & Comisiéon Nacional do Mercado de
Valores sobre as operacions que efectien (a denominada
obriga de «reporting»). Asi mesmo, débese destaca-la
nova ordenaciéon das limitaciéns operativas que rompen
cun esquema rixido en canto & prolongacién de acti-
vidades das empresas de servicios de investimento.

No capitulo IV, e baixo o titulo de «Actividades trans-
fronteirizas», recollese en sede legal o réxime do «pa-
saporte comunitario» das empresas da Unién Europea,
e viceversa, das nosas empresas no resto dos Estados
da Unién Europea.

Finalmente, o novo titulo V conclie cun capitulo V
Nno que, primeiro, se precisa o réxime de operacions socie-
tarias dunha empresa de servicios de investimento;
segundo, recodllese a revogacion da autorizacion; terceiro,
e de gran importancia, prevese a posibilidade de sus-
pender total ou parcialmente as actividades dunha
empresa de servicios de investimento, como medida pre-
ventiva para casos excepcionais.

No artigo sexto do texto legal dase nova redaccion
6 titulo VI da Lei 24/1988, regulandose un mecanismo
novo nos nosos mercados de valores, como é o do «Fon-
do de Garantia de Investimentos». Como xa se sinalou,
con esta regulaciéon trasponse 6 ordenamento interno
a citada Directiva 97/9/CE, do 3 de marzo de 1997.

A slla normativa responde igualmente a unha esixen-
cia da Directiva de servicios de investimento e, cunha
certa similitude cos Fondos de Garantia de Depdsitos
das entidades de crédito, indemnizan os investidores nos
casos de insolvencia ou de situaciéns concursais das
empresas de servicios de investimento que orixinen a
indisponibilidade de efectivo ou valores que un investidor
tivese confiado a aquelas, sen que iso represente, en
ningun caso, que o sistema cubra ningun risco de crédito
ou perdas no valor dun investimento en mercado.

No artigo sétimo, en consecuencia coas novidades
introducidas no texto da Lei 24/1988, é obrigado rede-
finir tanto o &mbito da supervision da Comisién Nacional
do Mercado de Valores coma o réxime sancionador da
lei.

No artigo oitavo introducironse modificaciéns das dis-
posiciéns adicionais da Lei 24/1988, como consecuen-
cia dos cambios que se incorporan 6 seu texto orixinal.

Por ultimo, incorporouse un conxunto de disposiciéns
adicionais de contido heteroxéneo.

Asi, aprovéitase a ocasidn para modificar alguns
aspectos da Lei 46/1984, do 26 de decembro, regu-
ladora das institucions de investimento colectivo. En pri-
meiro lugar, e co obxecto de axiliza-la constitucién daque-
las, poténcianse as funcions da Comision Nacional do
Mercado de Valores. En segundo termo, engadense
novas figuras 6 elenco de modalidades institucionais,
como son a dos «fondos de fondos», os «fondos prin-
cipais e subordinados», todos eles como categorias espe-
cificas das sociedades e fondos de investimento mobi-
liario, cualificados por representar, en exclusiva, unha
modalidade investidora deles cualificada por investir en
valores emitidos por outra institucion de investimento
colectivo.

Nunha lina parecida hai que inseri-las instituciéns de
investimento colectivo que invisten en valores non coti-
zados, e os caracterizados por teren como Unicos inves-
tidores os de corte institucional ou profesional. Estas
novas figuras, que tamén son categorias especificas das
instituciéns de corte mobiliario, representan un avance
mais na adecuacion da oferta e a demanda no ambito
do investimento institucional para canalizar dun modo
mais eficiente o aforro cara 6 investimento productivo.

En terceiro lugar, perfilanse mais claramente as regras
sobre investimentos das institucions de investimento
colectivo en instrumentos derivados.

No concernente &s sociedades xestoras de institu-
cions de investimento colectivo, dunha parte, establé-
cese como unha das suas facultades a de comercia-
lizacion dos valores representativos daquelas; da outra,
esténdense certas previsidns en materia de intervencioén
e supervision.

Noutra disposicion adicional prevese a posibilidade,
coa debida seguridade xuridica e transparencia, de titu-
lizar créditos hipotecarios prexudicados, ainda que coa
adecuada supervisién da Comisién Nacional do Mercado
de Valores.

En concordancia coas novidades financeiras que se
incorporan 6 texto, aprovéitase outra disposicion adicio-
nal para precisa-lo réxime fiscal dos fondos de garantia
de investimentos.

Estatiese noutra disposicién adicional unha regula-
cion sobre garantias nos mercados de valores, arbitrada
mediante pefior de valores representados mediante ano-
taciéns en conta, que permitiria un impulso decidido para
favorece-lo funcionamento eficiente deles na cobertura
de riscos para operaciéns de mercado.

Finalmente, non se poden deixar de menciona-las
modificaciéns que se incorporaron no réxime xuridico
das sociedades andnimas para favorecer unha mellora
no financiamento empresarial especialmente a través
dos mercados financeiros.

O abeiro desta reforma regulanse dunha forma mais
completa as denominadas accidns preferentes e, en par-
ticular, unha subcategoria delas como son as acciéns
sen voto. O animo do lexislador é o de, tendo en conta
as circunstancias practicas de control societario, permi-
ti-lo financiamento via mercado coas suficientes garan-
tias para os investidores a través de férmulas de inves-
timento que permitan o acceso 0 capital sen implicacion,
a través do correspondente dereito de voto, na xestién
social. Ora ben, a reforma é consciente das direrencias
entre sociedades cotizadas e non cotizadas, sendo mais
flexible o réxime predicado para as primeiras, sobre a
pauta da maior transparencia que reporta a disciplina
dos mercados de valores.

Na lifia anterior, tamén se ofrece unha resposta desde
0s nosos ordenamentos societario e de mercado de valo-
res para emitir no noso pais uns valores que representan
un xénero intermedio entre a renda variable e a renda
fixa, e que tefien especial interese como activos que,
4 vez que proporcionan un financiamento eficiente,
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redundan tamén nun maior reforzamento dos recursos
propios da entidade emisora.

Manifestacion das ditas pretensiéns encéntrase na
innovadora regulacion das denominadas accions resca-
tables.

Baixo a pauta de diferenciar entre sociedades coti-
zadas e as que non cotizan, establécese un prazo infe-
rior—a quince dias— para o exercicio do dereito de subs-
cricion preferente en sociedades cotizadas. Con este
cambio favorécese unha maior celeridade na realizacién
de ampliaciéons de capital de sociedades cotizadas, sen
que isto represente mingua para os dereitos dos antigos
accionistas, xa que a informacion a estes queda sobra-
damente garantida mediante os mecanismos de trans-
parencia dos mercados.

No plano da exclusién do dereito de suscricidon pre-
ferente, os cambios introducidos, atendendo tamén &
pauta diferenciadora entre sociedades cotizadas e non
cotizadas, flexibilizan os requisitos de exclusién co obxec-
to de potencia-las ampliacions de capital como fonte
de financiamento empresarial.

Asi mesmo, cabe destaca-la modificacion introducida
para facilitar unha entrada mais rapida & negociacion
das acciéns emitidas con ocasién dunha ampliacion de
capital en réxime de oferta publica.

Finalmente, débese mencionar que se fixa como com-
promiso 6 Goberno para completa-las reformas sinala-
das, co obxecto de estende-los cambios 6 dmbito da
renda fixa, todo isto mediante unha iniciativa lexislativa
que modifique o réxime xuridico da emisién de obrigas.

Débese sinalar que a lei se dicta en aplicacion do
artigo 149.1.6.2 e 11.2 da Constitucion.

Artigo primeiro. Modificacions do titulo | da Lei

24/1988.

Introdlicense as seguintes modificaciéns no titulo |
da lei:

Un. No artigo 2 engadense dous novos paragrafos
—segundo e terceiro, respectivamente— co contido
seguinte:

«Tamen quedaran comprendidos dentro do seu
ambito os seguintes instrumentos financeiros:

a) Os contratos de calquera tipo que sexan
obxecto de negociacion nun mercado secundario,
oficial ou non.

b) Os contratos financeiros a prazo, os contra-
tos financeiros de opcidn e os contratos de permuta
financeira, sempre que os seus obxectos sexan
valores negociables, indices, divisas, tipos de xuro
ou calquera outro tipo de subxacentes de natureza
financeira, con independencia da forma en que se
liquiden e ainda que non sexan obxecto de nego-
ciacién nun mercado secundario, oficial ou non.

c) Oscontratos ou operacions sobre instrumen-
tos non previstos nas alineas anteriores, sempre
que sexan susceptibles de seren negociados nun
mercado secundario, oficial ou non, e ainda que
0 seu subxacente sexa non financeiro, compren-
dendo para tal efecto, entre outros, as mercadorias,
as materias primas e calquera outro ben funxible.

Os instrumentos financeiros seranlles de aplica-
cidn, coas adaptacions precisas, as regras previstas
nesta lei para os valores negociables.»

Dous. Modificase o ultimo paragrafo do artigo 6 e
engadese un novo:

«No caso das emisions de débeda do Estado
e das comunidades autbnomas, asi como naqueles

outros supostos en que se achar establecido, a
publicacién das caracteristicas da emisiéon no “Bo-
letin Oficial” correspondente substituira a escritura
publica prevista nos paragrafos anteriores.

Tampouco sera precisa a escritura publica a que
se refire este artigo para os instrumentos finan-
ceiros que se negocien en mercados secundarios
oficiais de futuros e opcidns, e nos demais supostos
que o Goberno estableza, nas condicions que se
sinalen regulamentariamente.»

Tres. No artigo 7 déselles nova redaccién 6s paré-
grafos segundo, cuarto e quinto e engadese 6 final un
paragrafo novo:

Paragrafo segundo:

«Cando se trate de valores non admitidos a nego-
ciaciéon en mercados secundarios oficiais, a dita
entidade serd libremente designada pola emisora
entre as empresas de servicios de investimento e
entidades de crédito autorizadas para realiza-la acti-
vidade prevista na alinea a) do nimero 2 do artigo
63. A designacion deberd ser inscrita no Rexistro
da Comision Nacional do Mercado de Valores pre-
visto no artigo 92 desta lei, como requisito previo
6 comezo do mantemento do rexistro contable. O
Servicio de Compensacion e Liquidaciéon de Valores
tamén podera asumir esta funcion cando asi o auto-
rice o Ministro de Economia e Facenda por proposta
da Comisién Nacional do Mercado de Valores, logo
de audiencia do emisor e do Servicio de Compen-
sacion e Liquidaciéon de Valores, segundo os requi-
sitos que, se é o caso, se establezan regulamen-
tariamente.»

Paragrafo cuarto:

«Cando se trata de valores admitidos a nego-
ciacion no Mercado de Débeda Publica en Ano-
tacidons, o mantemento do rexistro corresponderalle
6 organismo ou entidade, incluido o Servicio de
Compensacion e Liquidacién de Valores, que regu-
lamentariamente se determine.»

Paragrafo quinto:

«O Goberno establecerd, en relacidon coas dis-
tintas entidades as que se lles encomenda leva-los
rexistros contables e os distintos tipos de valores,
as normas de organizacién e funcionamento dos
rexistros correspondentes, as fianzas e demais
requisitos que lles sexan esixibles, os sistemas de
identificacion e control dos valores representados
mediante anotaciéns en conta, asi como as rela-
cions daquelas entidades cos emisores e a sta inter-
vencién na administracion de valores. A citada regu-
lacién correspondera as comunidades autonomas
competentes cando fagan uso da facultade prevista
no paragrafo segundo do artigo 54 e en relacién
cos servicios ali determinados.»

Ultimo paréagrafo:

«0 sinalado no presente artigo respecto do Servi-
cio de Compensacion e Liquidacion de Valores sera
aplicable 6s servicios similares creados polas socie-
dades rectoras das bolsas, 6 abeiro do disposto
no paragrafo segundo do artigo 54, cando asi llelo
autorice a Comunidade Autonoma correspondente,
logo de audiencia do emisor e do propio servicio.»
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Artigo segundo. Modificacions do titulo Il da Lei
24/1988.

Introdlcense as seguintes modificaciéons no titulo Il
da lei:

Un. Engadese un paragrafo novo ¢ final do arti-
go 13:

«A Comision Nacional do Mercado de Valores
elevara anualmente 4 Comision de Economia,
Comercio e Facenda do Congreso dos Deputados
un informe sobre o desenvolvemento das suas acti-
vidades e sobre a situacion dos mercados finan-
ceiros organizados. O presidente da Comisién com-
parecera ante a citada Comisién do Congreso para
dar conta de tal informe, asi como cantas veces
sexa requirido para isto.»

Dous. Daselle a seguinte redaccion 6 artigo 16:

«As disposicions e resoluciéns que dicte a Comi-
sion Nacional do Mercado de Valores no exercicio
das potestades administrativas que se lle confiren
nesta lei poran fin & via administrativa e seran
impugnables na via contencioso-administrativa.
Exceptuanse desta regra:

a) As resolucions que dicte en materia sancio-
nadora, que terdn o réxime previsto no artigo 97.

b) Asresoluciéons que dicte en materia de inter-
vencién e substitucion de administradores, que
teran o réxime previsto no artigo 107.»

Tres. Daselle redaccion nova 6 artigo 22, nos termos
seguintes:

«O Comité Consultivo da Comisién Nacional do
Mercado de Valores é o 6érgano de asesoramento
do seu Consello. O dito comité sera presidido polo
vicepresidente da Comisiéon, que non dispora de
voto en relacion cos seus informes; o numero dos
seus conselleiros e a forma da sua designacion
seradn os que se determinen regulamentariamente.
Os conselleiros seran designados en representa-
cidon dos membros de tédolos mercados secunda-
rios oficiais, dos emisores e dos investidores, mais
outro representante designado por cada unha das
comunidades auténomas con competencias en
materia de mercados de valores no territorio das
cales exista un mercado secundario oficial.»

Catro. O artigo 23 quedaréa redactado como segue:

«O Comité Consultivo da Comision Nacional do
Mercado de Valores informara sobre cantas cues-
tions lle sexan presentadas polo Consello.

O seu informe sera preceptivo en relacién con:

a) As disposicions da Comision Nacional do
Mercado de Valores a que fai referencia o artigo 15
desta lei.

b) Asactuacions da Comision Nacional do Mer-
cado de Valores en relacion coa fianza colectiva
prevista no artigo 54 desta lei, nos casos en que
asi se estableza regulamentariamente.

c) A imposicion de sancidons por infraccions
moi graves, en virtude do disposto no titulo VIII
desta lei.

d) A autorizacién, a revogacion e as operacions
societarias das empresas de servicios de investi-
mento e das restantes persoas ou entidades que
actien 6 abeiro do artigo 65.2, cando asi se esta-
bleza regulamentariamente, atendendo a sua trans-
cendencia econdmica e xuridica.

e) A autorizacion e revogacién das sucursais
de empresas de servicios de investimento de paises
non membros da Unién Europea, e os restantes
suxeitos do Mercado de Valores, cando asi se esta-
bleza regulamentariamente, tendo en conta a rele-
vancia econémica e xuridica de tales suxeitos.

Sen prexuizo do seu caracter de dérgano con-
sultivo do Consello da Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores, o Comité Consultivo emitira infor-
me sobre os proxectos de disposicidns de caracter
xeral sobre materias directamente relacionadas co
mercado de valores que lle sexan remitidos polo
Goberno ou polo Ministerio de Economia e Facenda
co obxecto de facer efectivo o principio de audien-
cia dos sectores afectados no procedemento de
elaboracién de disposicidns administrativas.»

Cinco. Introdicese un novo artigo 26 bis, coa
seguinte redaccion:

«Sen prexuizo das actividades reservadas as enti-
dades de crédito, conforme o disposto no artigo 28
da Lei 26/1988, do 29 de xullo, de disciplina e
intervencion das entidades de crédito, ningunha
persoa ou entidade podera apelar ou captar aforro
do publico en territorio espaiol sen se someter
a este titulo ou a normativa sobre investimento
colectivo ou a calquera outra lexislacién especial
que faculte para desenvolve-la actividade antes
citada.»

Artigo terceiro. Modificacions do titulo Il da Lei
24/1988.

Introdlcense as seguintes modificaciéns no titulo lll
da lei:

O paréagrafo segundo do artigo 30 pasa a te-la seguin-
te redaccion:

«Sen prexuizo do que se prevé no paragrafo ante-
rior, o Goberno podera exceptuar total ou parcial-
mente do cumprimento dos requisitos menciona-
dos nos artigos 26, 27, 28 e 29 anteriores deter-
minadas categorias de emisidéns, en funcién da
natureza do emisor, da pequena contia da emision,
do numero restrinxido ou das especiais caracte-
risticas dos investidores a que esta vaia dirixida
ou doutras circunstancias que fagan aconsellable
establecer excepciéns, salvo naqueles supostos en
que, se for o caso, se estableza o contrario regu-
lamentariamente. O Goberno non podera estable-
cer un alcance ou contido das auditorias previstas
na alinea c) do artigo 26 e no artigo 27 menor
do establecido polas normas reguladoras das audi-
torias de contas.»

Artigo cuarto. Modificacions do titulo IV da Lei
24/1988.

Introdlcense as seguintes modificacions no titulo IV
da lei:

Un. O artigo 31 quedard redactado da seguinte
forma:

«1. Son mercados secundarios oficiais de valo-
res aqueles que funcionen regularmente, conforme
o prevido nesta lei e nas suas normas de desen-
volvemento e, en especial, no referente as condi-
cions de acceso, admisiéon a negociacién, proce-
dementos operativos, informacién e publicidade.
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2. Consideraranse mercados secundarios ofi-
ciais de valores os seguintes:

a) As bolsas de valores.

b) O mercado de débeda publica representada
mediante anotaciéns en conta xestionado pola Cen-
tral de Anotacions.

c) Os mercados de futuros e opcidéns, calquera
que sexa o tipo de activo subxacente, financeiro
ou non financeiro.

d) Calquera outro, de ambito estatal, que, cum-
prindo os requisitos previstos no nimero 1, se auto-
rice no marco das previsions desta lei e da sua
normativa de desenvolvemento, asi como aqueles
de ambito autonémico que autoricen as comuni-
dades autdbnomas con competencia na materia.

3. Nos termos previstos nesta lei e nas suas
disposiciéns de desenvolvemento, nos mercados
secundarios oficiais poderanse negociar valores e
outros intrumentos financeiros que polas suUas
caracteristicas sexan aptos para isto.

4. Sen prexuizo do que poidan establece-las
leis especiais, a creacion de calquera mercado ou
sistema organizado de negociaciéon de valores ou
outros instrumentos financeiros que non tefia a con-
sideracion de mercado oficial debera ser autoriza-
da, logo de informe da Comisiéon Nacional do Mer-
cado de Valores, polo Goberno, ou, no caso de
mercados de ambito autondmico, pola Comunidade
Auténoma correspondente con competencias na
materia.

5. A participacién de sociedades que adminis-
tren mercados secundarios espanois noutras socie-
dades que xestionen mercados secundarios féra
de Espania, e a participacion en mercados espafnois
de sociedades que xestionen mercados secunda-
rios féra de Espafia requirird a aprobacién do Gober-
no logo de informe da Comision Nacional do Mer-
cado de Valores. A aprobacién podera ir acompa-
nada de medidas que incentiven ou faciliten esta
participacion.

Regulamentariamente poderanse establecer
condiciéns e requisitos as participacions previstas
no paragrafo anterior.»

Dous. O artigo 32 quedara redactado asi:

«1. A admisidon de valores a negociacion nos
mercados secundarios oficiais requirird a verifica-
cién previa pola Comisién Nacional do Mercado
de Valores do cumprimento dos requisitos e do
procedemento que se establezan regulamentaria-
mente. No caso dos valores negociables nas bolsas
de valores, a verificacion sera Unica e valida para
todas elas. A admisién a negociaciéon en cada un
dos mercados secundarios oficiais requirird, ade-
mais, o acordo do organismo rector do correspon-
dente mercado, por solicitude do emisor, quen o
podera solicitar, baixo a stia responsabilidade, unha
vez emitidos os valores ou constituidas as corres-
pondentes anotacions.

2. Reglamentariamente determinaranse os
requisitos e o procedemento para a admision de
valores a negociaciéon nos mercados secundarios
oficiais de valores, asi como a publicidade que tefa
de darse 0s acordos de admisién. Os requisitos
poderanse establecer de forma diferenciada para
as distintas categorias de valores ou mercados. Do
mesmo xeito determinaranse os requisitos e o pro-
cedemento de permanencia dos valores en caso
de escision de sociedades.

3. Non obstante o disposto no nimero 1 ante-
rior, os valores emitidos polo Estado e polo Instituto
de Crédito Oficial considéranse admitidos de oficio
a negociacién no mercado de débeda publica en
anotacions ou, se for o caso, nos demais mercados
secundarios oficiais conforme o que se determine
na emision. Os valores emitidos polas comunidades
auténomas entenderanse admitidos a negociacion
en virtude da mera solicitude do emisor. En tédolos
supostos anteriores deberanse, non obstante, axus-
tar as especificacions técnicas do mercado en cues-
tion, conforme o disposto no nimero anterior.

4. As competencias determinadas nos nume-
ros anteriores corresponderan as comunidades
auténomas con competencias na materia, respecto
dos valores negociados exclusivamente en merca-
dos de ambito autonémico e logo de cumpri-los
requisitos especificos esixidos nos ditos mercados.»

Tres. O primerio paragrafo do artigo 34 queda modi-
ficado da seguinte maneira:

«A Comisidon Nacional do Mercado de Valores
podera proceder & exclusion da negociacién daque-
les valores que non alcancen os requisitos de difu-
sién, frecuencia ou volume de contratacién que se
establezan regulamentariamente, e daqueles
outros o emisor dos cales non cumpra as obrigas
que lle resultasen aplicables, en especial en materia
de remision e publicaciéon de informaciéon. Esta
exclusion sera acordada pola Comision Nacional
do Mercado de Valores por iniciativa propia ou por
proposta dos organismos rectores dos correspon-
dentes mercados secundarios oficiais. Tales acor-
dos adoptaranse, en todo caso, logo de audiencia
do interesado, sen prexuizo das medidas cautelares
que se poidan adoptar.»

Catro. O segundo paragrafo do artigo 35 pasa a
te-la seguinte redaccién:

«As ditas entidades deberan facer publico con
caracter trimestral un avance dos seus resultados
e outras infromacions relevantes. En todo caso, con
caracter semestral, faran publicos os seus estados
financeiros complementarios, cun detalle similar 6
requirido para os seus estados anuais. O contido
das informacions trimestrais e semestrais 4s que
se refire este artigo sera determinado polo Minis-
terio de Economia e Facenda. Asi mesmo, o Minis-
tro de Economia e Facenda podera adapta-la obriga
anterior para certas categorias de valores ou mer-
cados.»

Cinco. O artigo 36 quedara redactado da seguinte
maneira:

«1. Teran a consideracién de operaciéns dun
mercado secundario oficial de valores as transmi-
sions por titulo de compravenda, ou outros negocios
onerosos caracteristicos de cada mercado, cando
se realicen sobre valores negociables ou instrumen-
tos financeiros admitidos a negoaciacion nel.

2. As operaciéns de mercado a que se refire
o0 numero anterior poderan ser ordinarias e extraor-
dinarias.

Teran a consideracion de operacidns ordinarias
as realizadas con suxeicion as regras de funcio-
namento do mercado secundario oficial de que se
trate.

Consideraranse operacions extraordinarias as
non suxeitas a todas ou a algunha das regras de
funcionamento do mercado secundario oficial.
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3. En calquera dos seguintes casos poderanse
realizar operacions extraordinarias:

a) Cando o comprador e o vendedor residan
habitualmente ou estean establecidos féra do terri-
torio nacional.

b) Cando a operacion non se realice en Espana.
Determinaranse regulamentariamente os requisitos
que se deben dar nunha operacién para entender
que se realiza féra de Espana.

c) Cando tanto o comprador coma o vendedor
autoricen previamente a unha empresa de servicios
de investimento ou a unha entidade de crédito,
expresamente e por escrito, que a correspondente
operacion se realice sen suxeicion as regras de fun-
cionamento do mercado. Regulamentariamente
determinarase o contido e os requisitos da referida
autorizaciéon, para o cal se teran en conta, entre
outros aspectos, a natureza do investidor, a contia
da operacion e as condiciéns de prezo que deberan
ser, salvo mandado en contrario, as que garantan
que se obtena o mellor prezo na operacion.

4. A realizacion de operacions extraordinarias
debera ser comunidada 6s organismos rectores do
correspondente mercado, na forma que se deter-
mine regulamentariamente. No caso previsto na ali-
nea c) do numero 3 anterior, mentres non tefa
lugar a dita comunicacién, o adquirente non podera
negocia-los correspondentes valores ou instrumen-
tos financeiros nin exerce-los dereitos que estes
comprendan.

Tamén se lles deberan notificar és organismos
rectores do correspondente mercado, na forma que
se estableza regulamentariamente, as transmisions
por titulo de compravenda daqueles valores a nego-
ciaciéns dos cales nun mercado secundario oficial
fose suspendida de conformidade co previsto no
artigo 33 desta lei. En canto non tenan lugar as
ditas comunicaciéns, o adquirente non podera
negocia-los correspondentes valores, nin exerce-los
dereitos que estes comprendan.

5. As transmisiéns a titulo oneroso diferentes
as previstas no numero 1 anterior e as transmisions
a titulo lucrativo de valores ou instrumentos finan-
ceiros admitidos a negociacién nun mercado secun-
dario oficial non terdn a consideracién de opera-
cions deste. Non obstante, deberanselles notificar
6s organismos rectores do correspondente merca-
do, na forma que se determine regulamentariamen-
te. En canto non tefian lugar as ditas comunica-
cions, o adquirente non podera negocia-los corres-
pondentes valores nin exerce-los dereitos que com-
prendan.

6. Os organismos rectores dos corresponden-
tes mercados 6s que lles sexan realizadas as comu-
nicaciéns ou notificaciéons a que se refiren os nume-
ros anteriores daran conta disto & Comisién Nacio-
nal do Mercado de Valores, na forma e nos casos
que se establezan regulamentariamente.

7. Sen prexuizo doutras modalidades de prés-
tamo, o préstamo de valores negociados nun mer-
cado secundario que tena como finalidade a dis-
posicion deles para o seu alleamento posterior, para
seren obxecto de préstamo ou para serviren como
garantia nunha operacion financeira quedara some-
tido &s prescricidns seguintes:

a) Unicamente seran aptos para seren obxecto
do préstamo os valores que pola sta frecuencia
de negociacidn e liquidez ou pola sua aptitude para
serviren de garantia en operacions de politica

monetaria sexan designados polo organismo rector
do mercado en cuestion.

Tamén poderan ser obxecto do préstamo a que
se refire este punto os valores idénticos 6s do emi-
sor que sexan obxecto de oferta publica de venda
ou subscricidon de valores e quede constancia da
operacion no folleto informativo.

b) Os valores entregados en préstamo deberan
pertencer 6 prestamista e acharse en poder deste
en virtude de operacions xa liquidadas na data da
perfeccion do contrato. Para tal efecto, ben o pres-
tamista, ben o prestatario, debera ser unha enti-
dade adherida ou membro do organismo corres-
pondente de compensacion e liquidaciéon do mer-
cado onde se negocia o valor.

c) Os valores prestados e os que se entreguen
6 vencemento da operacion deberan estar libres
de toda carga ou gravame, carecendo da dita con-
dicién aqueles valores con dereitos politicos ou eco-
némicos sometidos a algunha clase de limitacion,
restriccion ou suspension.

d) A operaciéon de préstamo sera rexistrada ou
anotada na correspondente conta de valores da
entidade encargada da administracién ou depdsitos
dos valores e comunicada tanto 6 organismo rector
do mercado como 6 sistema de compensaciéon e
liquidacién.

e) O prestamista, salvo pacto en contrario, per-
cibird os froitos derivados dos dereitos econémicos
inherentes 6s ditos valores, incluidas as primas de
asistencia a xuntas xerais de accionistas que se
produzan durante o préstamo. Do mesmo xeito
corresponderanlle os dereitos de asignacién gra-
tuita e de subscricién preferente de novas accions
que nazan durante a vida do préstamo.

f) O prazo de vencemento do préstamo non
podera ser superior a un ano.

g) O prestatario debera asegura-la devolucién
do préstamo mediante a constitucion de garantias
que determine, se for o caso, a Comision Nacional
do Mercado de Valores. A estas garantias aplica-
raselle-lo réxime de pefores de valores previsto nes-
ta lei. A regra de esixencia de garantias non se
lles aplicard 6s préstamos de valores resultantes
de operacions de politica monetaria, nin 6s que
se fagan con ocasién dunha oferta publica de venda
de valores.

O ministro de Economia e Facenda e, coa sua
habilitaciéon expresa, a Comision Nacional do Mer-
cado de Valores, poderan:

a) Fixar limites 6 volume de operaciéns de prés-
tamo ou as condicidns destes, atendendo a circuns-
tancias do mercado.

b) Establecer obrigas especificas de informa-
cion sobre as operacions.»

Seis. Daselle a seguinte nova redaccién 6 artigo 37:

«1. Poderan ser membros dos mercados secun-
darios oficiais de valores, con suxeicién 6s requi-
sitos previstos nesta lei ou os que se fixen regu-
lamentariamente para cada tipo de mercado, as
seguintes entidades:

a) As sociedades e axencias de valores.

b) As entidades de crédito espaiolas.

c) As empresas de servicios de investimento
e as entidades de crédito autorizadas noutro Estado
membro da Unién Europea, sempre que, ademais
de cumpriren os requisitos previstos no titulo V
para operar en Espana, na autorizacién dada polas
autoridades do seu pais de orixe sexan facultadas
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para prestaren os servicios de investimento pre-
vistos nas alineas b) ou ¢) do numero 1 do artigo 63.

d) As empresas de servicios de investimento
e as entidades de crédito autorizadas nun Estado
que non sexa membro da Unidn Europea, sempre
que, ademais de cumpriren os requisitos previstos
no titulo V desta lei para operar en Espana, na
autorizacion dada polas autoridades do seu pais
de orixe sexan facultados para prestaren os servi-
cios de investimento previstos nas alineas b) ou ¢)
do nimero 1 do artigo 63. O ministro de Economia
e Facenda podera denegar ou condiciona-lo acceso
destas entidades ds mercados espanois por moti-
vos prudenciais, por non darse un trato equivalente
as entidades espafolas no seu pais de orixe, ou
por non quedar asegurado o cumprimento das
regras de ordenacion e disciplina dos mercados
de valores espanois.

e) Aqueloutros que determinen as comunida-
des auténomas con competencias na materia e res-
pecto dos mercados secundarios oficiais situados
no seu ambito territorial, e se axusten 6 disposto
no titulo V.

O anterior enténdese sen prexuizo das especia-
lidades propias do mercado en materia de mem-
bros, conforme o previsto nesta lei e no seu desen-
volvemento regulamentario.

2. As entidades mencionadas na alinea c) do
numero 1 poderdn ser membros dos mercados
secundarios oficiais, sempre que cumpran 0s requi-
sitos que se determinen para cada un deles. En
particular, cando para operar nun mercado secun-
dario oficial non se esixa como requisito a presencia
fisica, poderan ser membros deses mercados sen
necesidade de apertura dunha sucursal.

3. A adquisiciéon da condicion de membro dun
mercado secundario oficial requirird un acto expre-
so de admisién por parte dos organismos rectores
de cada mercado. Abondara, para tal efecto, que
se acredite previamente ante a Comision Nacional
do Mercado de Valores a capacidade, asi como
o compromiso de cumpri-las regras de organizacion
e funcionamento deste, incluidas as relativas 4 com-
pensacion e liquidacion das operaciéons efectuadas
nel. Polo que concirne 6 Mercado de Débeda Publi-
ca en Anotacions, a adquisicion da condicion de
membro axustarase 6 previsto nos artigos 55 a 58
desta lei.

A acreditacidon a que se refire o paragrafo ante-
rior corresponderd 4s comunidades autbnomas con
competencia na materia, respecto dos mercados
secundarios oficiais de &mbito autonémico.

4. Sen prexuizo do deber xenérico de informa-
cion previsto no artigo 70, os membros dos mer-
cados secundarios oficiais deberan informa-los seus
organismos rectores das operacidons en que inter-
vefian. Regulamentariamente determinaranse,
atendendo as peculiaridades dos mercados e valo-
res negociados neles, asi como & especificidade
dos seus membros, a forma e o prazo en que se
comunicaran a identidade e o numero de valores
transmitidos, 0 momento e o prezo da operacion,
a identidade das empresas de servicios de inves-
timento ou entidades de crédito intervenientes, e
os demais datos que se consideren precisos para
a adecuada identificacién da operacion.

Os membros dos mercados secundarios oficiais
de dmbito autondmico tamén informaran as comu-
nidades autbnomas respectivas con competencias
na materia das operacions que realicen en tales mer-
cados, nos supostos en que aquelas determinen.»

Sete. O artigo 43 quedara redactado como segue:

«Co fin de procura-la transparencia do mercado,
a Comisién Nacional do Mercado de Valores, o Ban-
co de Espafia ou os organismos rectores dos mer-
cados determinaran, dentro dos limites que se esta-
blezan regulamentariamente, a informacién de
caracter publico que sera obrigatorio difundir das
operacions de mercado. En particular, establece-
rase o contido da informacidn relativa 4s operaciéns
referida principalmente 6s prezos e 0s volumes
negociados; a forma de publicidade e prazo exacto
en que se deba proporciona-la dita informacién;
asi como dos medios polos que se pord 6 dispor
do publico. O regularse a dita obriga de informacion
atenderase O tipo de operacién, & natureza, a
dimensién e s necesidades do mercado en cues-
tiéon, asi como as dos investidores que nel operan.

O Goberno determinara en qué casos e en qué
condicions se deberan facer publicas as transmi-
sidns previstas no numero 5 do artigo 36.

Sen prexuizo da informacion de caracter publico
prevista nos paragrafos anteriores, as comunidades
auténomas con competencias na materia e respec-
to de operacions realizadas no seu ambito territorial
poderan establecer calquera outro deber de infor-
macioén.»

Oito. Engadese un paragrafo, 6 final do artigo 44
da Lei 24/1988, co texto seguinte:

«As previsions contidas nos paragrafos anterio-
res resultaran tamén de aplicaciéon 6s mercados
secundarios non oficiais.»

Nove. O artigo 45 quedard redactado da seguinte
forma:

«A creacién de bolsas de valores correspondera
6 Goberno, salvo no caso de se tratar de bolsas
de valores situadas no territorio de comunidades
auténomas con competencia recofiecida para isto
nos seus estatutos de autonomia. Neste caso, a
creacion de bolsas de valores corresponderd &as
ditas comunidades auténomas.»

Dez. O artigo 46 quedara redactado asi:

«As bolsas de valores teran por obxecto a nego-
ciacién daquelas categorias de valores negociables
e outros instrumentos financeiros, dos previstos no
artigo 63, niumero 4, que polas suas caracteristicas
sexan aptas para isto e que determine a Comision
Nacional do Mercado de Valores.

Non poderan ser negociados en ningin mercado
secundario oficial distinto das bolsas de valores:

a) As accions e os valores convertibles nelas
ou que outorguen dereito & sta adquisicién ou subs-
cricion. A admisidon a negociacion dos ditos valores
deberase referir, coas excepcidéns ou limitaciéns
que o Goberno estableza, 4 totalidade dos emitidos.

b) Aqueloutros valores para os que asi o deter-
mine a Comisién Nacional do Mercado de Valores.

Poderanse negociar nas bolsas de valores, nos
termos que se fixen regulamentariamente, valores
admitidos a negociaciéon noutro mercado secunda-
rio oficial. Tamén, nos termos que se fixen regu-
lamentariamente, se poderdn negociar noutros
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mercados secundarios oficiais os valores de renda
fixa que, distintos dos sinalados na alinea a) pre-
cedente, se negocien nunha bolsa de valores.

En ambolos casos deberase prever, se é o caso,
a necesaria coordinaciéon entre os servicios de liqui-
dacién respectivos.»

Once. O artigo 47 tera a redaccion seguinte:

«Poderan adquiri-la condicion de membros das
bolsas de valores as entidades que cumpran o pre-
visto no artigo 37 e, ademais, participen no capital
das sociedades as que se refire o artigo seguinte.»

Doce. Daselle unha nova redaccion 6 artigo 48, nos

seguintes termos:

«1. Asbolsas de valores estaradn rexidas e admi-
nistradas por unha sociedade andénima, que sera
responsable da sla organizaciéon e funcionamento
internos, e serd titular dos medios necesarios para
isto, sendo este o seu obxecto principal. Estas socie-
dades poderan desenvolver igualmente outras acti-
vidades complementarias relacionadas coas bolsas
de valores. As acciéons das ditas sociedades seran
nominativas. Tales sociedades teran como Unicos
accionistas a tddolos membros das corresponden-
tes bolsas e deberan contar necesariamente cun
consello de administracion composto por non
menos de cinco persoas e con, polo menos, un
director xeral. Estas sociedades non teran a con-
dicion legal de membros das correspondentes bol-

das débedas contraidas pola sociedade con ante-
rioridade & reduccién ou compra.

O prezo das accidns, en tédolos casos previstos
nos dous paragrafos anteriores, determinarase e
revisarase periodicamente na forma que se esta-
bleza regulamentariamente. Esta regulacion debera
ter en conta as especiais regras contables que
sexan de aplicacion as sociedades rectoras e res-
pectar, en todo caso, os principios de libre acceso
as bolsas de valores e de non-discriminacion entre
0s seus membros.

As restantes ampliaciéns ou reducciéns de capi-
tal estaran suxeitas 6 réxime xeral da Lei de socie-
dades andnimas, coa excepciéon de que as accions
que se emitan s6 poderan ser subscritas polos
accionistas.

Os estatutos das citadas sociedades e as suas
modificacidns requirirdn a aprobacidon previa da
Comision Nacional do Mercado de Valores ou, se
for o caso, da correspondente comunidade auto-
noma con competencia na materia, respecto das
bolsas de valores de ambito autonédmico. O nomea-
mento dos membros do consello de administracién
e do director xeral esixird a aprobaciéon previa da
Comision Nacional do Mercado de Valores ou, se
for o caso, da comunidade auténoma.

2. As comunidades auténomas con competen-
cias na materia, e respecto das bolsas de valores
de ambito autondmico, poderan establecer para
aquelas a organizacion que consideren oportuna.»

Trece. Introdldcense as seguintes modificaciéns no

valor non ran realizar ningunh .
sas de valores e non poderan realiza gunha artigo 54:

actividade de intermediacién financeira, nin as acti-

vidades relacionadas no artigo 63. » 1. As alineas b) e c) do paragrafo primeiro quedan
As citadas sociedades exerceran as funcidons que redactadas do seguinte xeito:

lles atrible a presente lei e as demais que deter-
minen o Goberno, o ministro de Economia e Facen-
da ou a Comision Nacional do Mercado de Valores,
sen prexuizo das que lle poidan outorga-las comu-
nidades autdbnomas que tenan atribuidas nos seus
estatutos de autonomia competencias na materia.
As bolsas de valores poderan esixir retribuciéon
polos servicios que presten.

O capital das sociedades a que se refire este
artigo distribuirase entre os membros das bolsas
de valores, clasificdndose para estes efectos en
dous grupos, segundo poidan operar ou non por
conta propia. Dentro de cada grupo, 6s seus inte-
grantes corresponderalleslo mesmo numero de
accions. Co fin de facer efectivo o dereito a incor-
poracién de quen manifestase a intencion de adqui-
ri-la condicién de membro ou o cesamento de quen
tefa esa condicion, procederase a adapta-las par-
ticipacions no capital de cada un dos membros
da bolsa de valores, na forma que se estableza
regulamentariamente.

Co obxecto de posibilita-las citadas adaptaciéns,
as sociedades consideradas neste artigo procede-
rdn a ampliar ou reducir capital na medida nece-
saria, salvo que se opte por facelas efectivas
mediante a compra ou venda pola sociedade das
stias propias acciéns. Para os alleamentos, amplia-
cions ou reducciéns de capital a que se refire este
paragrafo abondard co acordo do Consello de
Administraciéon, non sendo de aplicacién a elas o
disposto nos articulos 75 a 79, 158, 164 a 166
da Lei de sociedades andénimas. Nos casos de
reduccion de capital e de compra de acciéns per-
tencentes a membros, os accionistas 6s que lles
sexan restituidas as suas achegas ou condonados
os seus dividendos pasivos responderan, ata o
importe destes e durante os tres anos seguintes,

«b) Xestionar, en exclusiva, a compensacion de
valores e efectivo derivada das operacions ordina-
rias realizadas nas bolsas de valores.

c) As demais que lle encomende o Goberno,
logo de informe da Comisién Nacional do Mercado
de Valores.»

2. O paragrafo segundo queda redactado como
segue:

«0 disposto no paragrafo anterior enténdese sen
prexuizo de que, respecto dos valores admitidos
a negociacidon nunha Unica bolsa de valores, as
comunidades auténomas con competencia na
materia dispofian a creacion pola sociedade rectora
daquela dun servicio propio de mantemento do
rexistro contable de valores representados por
medio de anotacidns en conta e de compensacion
e liquidacion, o cal terd as facultades que esta lei
atrible 6 Servicio de Compensacion e Liquidacion
de Valores. Non seran aplicables, para este uUnico
efecto, as restricciéons de obxecto social e de acti-
vidade contidas no paragrafo primeiro do artigo 46
e no paragrafo primeiro do artigo 48, sendo de
aplicacién a estes servicios o disposto nos artigos 7
e b4, salvo as referencias a 6rganos ou entidades
estatais que se entenderan referidas s correspon-
dentes 6érganos autonémicos.»

3. Daselle a seguinte nova redaccion ¢ paragrafo
terceiro:

«0O Servicio de Compensacién e Liquidacion de
Valores actuard baixo principios de rendibilizacion
dos seus recursos propios e cobertura polos seus
usuarios do custo dos servicios prestados. Non
podera realizar ningunha actividade de intermedia-
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cion financeira, nin as actividades citadas no arti-
go 63, salvo a citada na alinea a) do seu nimero 2,
e absterase de asumir riscos cos participantes nos
servicios de compensacion e liquidacioén, todo isto
coas excepcions estrictamente limitadas 6 que
resulte indispensable para o desenvolvemento das
suas funciéns, que estableza o Goberno.»

O paragrafo cuarto sera:

«O Goberno establecera os criterios para deter-
mina-las entidades financeiras directamente impli-
cadas nos procesos de compensacion e liquidacion
de valores que deban participar no capital do Servi-
cio de Compensacién e Liquidacién de Valores e
para distribui-lo capital deste entre aquelas. Entre
as ditas entidades poderan figura-las institucions
non residentes que desenvolvan no estranxeiro acti-
vidades andlogas as do Servicio de Compensacion
e Liquidacioén de Valores, o cal, pola sua vez, podera
tamén participar no capital daquelas. Sera de apli-
cacién & incorporacion ou cesamento dos accio-
nistas e 4 adaptacidon das slas participacidons as
variaciéns que se produzan, o procedemento pre-
visto nos paragrafos terceiro, cuarto, quinto e sexto
do artigo 48, coas adaptacidons regulamentarias
precisas.»

O sexto paragrafo quedara:

«O Goberno queda facultado para regular, en
todo o non previsto nesta lei, o réxime de funcio-
namento da dita sociedade, asi como os servicios
prestados por ela. En particular, establecera o réxi-
me xuridico das entidades adheridas que actuen
como depositarias dos titulos ou que leven as con-
tas individualizadas correspondentes 6s valores de
quen non tena aquela condicion. Se unha entidade
adherida deixase de atender, en todo ou en parte,
a obriga de pagamento en efectivo derivada da
liquidaciéon, o Servicio de Compensacién e Liqui-
dacién de Valores podera dispor dos valores non
pagos, adoptando as medidas necesarias para os
allear a través dun membro do mercado.»

6. O paragrafo sétimo sera:

7.

«As entidades adheridas 6 Servicio de Compen-
sacion e Liquidacion de Valores constituirdn unha
fianza colectiva co obxecto de garantiren entre elas,
non fronte 6s clientes, o cumprimento das ope-
racions pendentes de liquidacién. Regulamentaria-
mente regularanse a achega inicial e as periddicas
que deban efectua-las entidades mencionadas a
fianza colectiva, os bens e valores en que se vaian
materializa-los fondos achegados, os casos e con-
dicions en que respondera, a obriga de as entidades
responsables reporen as cantidades satisfeitas con
cargo a dita fianza, a devolucién das achegas efec-
tuadas e, en xeral, o seu réxime de funcionamento.»

Engadenselle 6 artigo os seguintes paragrafos

Nnovos:

«En caso de declaracién xudicial de quebra ou
admision a tramite da solicitude de suspensiéon de
pagamentos dunha entidade adherida, o Servicio
de Compensacion e Liquidacion de Valores gozara
de dereito absoluto de separacién respecto dos
bens ou dereitos en que se materialicen as garan-
tias constituidas a favor do Servicio polas suas enti-
dades adheridas. Sen prexuizo do anterior, o
sobrante que reste despois da liquidacion das ope-
raciéns garantidas incorporarase & masa patrimo-
nial concursal da entidade en cuestion. As garantias

mencionadas s serdn impugnables 6 abeiro do
disposto no paragrafo segundo do artigo 878 do
Cdédigo de comercio, mediante accion exercida
polos sindicos da quebra na que se demostre a
existencia de fraude na constitucion da garantia.

Declarada xudicialmente a quebra ou admitida
a tramite a solicitude de suspensién de pagamentos
dunha entidade adherida 6 Servicio de Compen-
sacion e Liquidacion de Valores, a Comision Nacio-
nal do Mercado de Valores podera dispor, de forma
inmediata e sen custo para o investidor, o traslado
dos seus rexistros contables de valores a outra enti-
dade habilitada para desenvolver esta actividade.
Do mesmo xeito os titulares de tales valores pode-
ran solicita-lo traslado deles a outra entidade. Se
ningunha entidade estivese en condicions de se
facer cargo dos rexistros sinalados, esta actividade
serd asumida polo Servicio de Compensacion e
Liquidacién de Valores, de modo provisorio, ata os
titulares solicitaren o traslado do rexistro dos seus
valores. Para estes efectos, tanto o xuiz competente
como os 6rganos do procedemento concursal faci-
litaran o acceso da entidade a que lle vaian tras-
pasa-los valores & documentacion e rexistros con-
tables e informaticos precisos para facer efectivo
o traspaso. A existencia do procedemento concur-
sal non impedira que se lles faga chegar 6s titulares
dos valores o efectivo procedente do exercicio dos
seus dereitos econdmicos ou da sua venda.»

Catorce. Daselle nova redaccion 6 artigo 55 da Lei
24/1988, que queda como segue:

«1. O mercado de débeda publica en anota-
cidns tera por obxecto exclusivo a negociaciéon de
valores de renda fixa representados mediante ano-
tacions en conta emitidos polo Estado, polo Ins-
tituto de Crédito Oficial e, por solicitude deles, polo
Banco Central Europeo, polos bancos centrais
nacionais da Union Europea ou polas comunidades
autbnomas, asi como, sempre que o autorice o
Ministerio de Economia e Facenda, por solicitude
do emisor, por bancos multilaterais de desenvol-
vemento dos que Espafia sexa membro, polo Banco
Europeo de Investimentos ou por outras entidades
publicas, nos supostos que se sinalen regulamen-
tariamente. En todo caso, os valores deberanse
axustar as especificacions técnicas que se estable-
zan para tal efecto no Regulamento do mercado.

Os valores admitidos a negociaciéon neste mer-
cado poderanse negociar, nos termos que se fixen
regulamentariamente, noutros mercados secunda-
rios oficiais. A dita negociacion quedarad subordi-
nada &s normas reguladoras do mercado de débeda
publica en anotacions.

2. 0O Banco de Espana tera a consideracion de
organismo rector do mercado de débeda publica
en anotacions.

3. A Central de Anotaciéns, que carecera de
personalidade xuridica propia, é un servicio publico
do Estado que xestionara, por conta do Tesouro,
o Banco de Espaia e tera 6 seu cargo leva-lo Rexis-
tro Central dos valores negociados neste mercado
e organizara a compensacion e liquidacion das ope-
racions que nel se realicen.

4. O mercado da débeda publica en anotaciéns
rexerase pola presente lei e a sia normativa de
desenvolvemento, asi como por un regulamento
que correspondera aprobar 6 Ministerio de Eco-
nomia e Facenda, por proposta do Banco de Espa-
na, logo de informe da Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores.
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O regulamento regulara, conforme a presente
lei e o seu desenvolvemento regulamentario, en
todo caso, as normas relativas a cotizacién, con-
tratacion, obrigas de informacién 6 Banco de Espa-
na e publicidade das operacions, incluindo os derei-
tos e obrigas dos membros do mercado. Asi mes-
mo, regulara o rexistro, compensacion e liquidaciéon
das operaciéns, podendo incluir procedementos
para asegura-la entrega de valores e o seu paga-
mento, asi como a esixencia de garantias para os
ditos fins. De igual xeito, regulard os dereitos e
obrigas dos titulares de conta a nome propio e
das entidades xestoras. O regulamento podera ser
desenvolvido, cando asi se prevexa expresamente,
mediante circulares do Banco de Espana.

5. Funcionara unha Comisién Asesora do Mer-
cado de Débeda Publica en Anotaciéons integrada,
conforme o que se especifique regulamentariamen-
te, por representantes do Banco de Espana, da
Comision Nacional do Mercado de Valores, da
Direccion Xeral do Tesouro e Politica Financeira
e das comunidades auténomas con débeda publica
admitida a negociacion no mercado, asi como, se
for o caso, das entidades que participen nel, sexan
ou non membros do mercado. A presidencia da
Comisiéon corresponderalle a un representante do
Banco de Espania.

A Comisién Asesora do Mercado de Débeda
Publica en Anotacions emitird informe sobre os
proxectos de disposicions de caracter xeral sobre
materias relacionadas co mercado, salvo nos supos-
tos especiais que se poidan establecer regulamen-
tariamente. A dita comisién poderd propofier 6s
organismos que en cada caso sexan competentes
a aprobacion de medidas ou disposicidéns que con-
tribdan a un mellor funcionamento do mercado.

6. As comunidades auténomas con competen-
cias na materia poderdn crear, regular e organizar
un mercado autonémico de débeda publica en ano-
tacions que tefia por obxecto exclusivo a negocia-
cion de valores de renda fixa emitidos por aquelas
e por outras entidades de dereito publico dentro
do seu ambito territorial.»

Quince. O artigo 56 quedara redactado asi:

«1. Poderadn acceder & condiciéon de membros
do mercado de débeda publica en anotaciéns, ade-
mais do Banco de Espana, as entidades que cum-
pran os requisitos do artigo 37 da presente lei,
asi como aqueloutras entidades que se determinen
regulamentariamente.

2. Os membros do mercado poderan operar
por conta propia ou por conta allea, con represen-
tacion ou sen ela, conforme o seu estatuto xuridico
de actividades.

3. A autorizacién da condicion de membro do
mercado de débeda publica, asi como a sua revo-
gacién, corresponderalle 6 ministro de Economia
e Facenda, por proposta do Banco de Espafa, logo
de informe da Comision Nacional do Mercado de
Valores. A condiciéon de membro, calquera que sexa
a sUa natureza, podera ser revogada polas causas
enumeradas no artigo 73.»

Dezaseis. Daselle unha nova redaccién 6 artigo 57:

«1. O rexistro dos valores negociados no mer-
cado de débeda publica en anotacidons correspon-
deralle & Central de Anotaciéns e as entidades
xestoras.

2. A Central de Anotaciéns levarad as contas
de valores correspondentes a totalidade dos valores

admitidos & negociacién no dito mercado, ben de
forma individualizada, no caso das contas a nome
propio de titulares de conta, ben de forma global,
no caso das contas de clientes das entidades xes-
toras. Tamén poderan manter conta de valores na
Central de Anotacions o Banco Central Europeo,
os bancos centrais nacionais da Unién Europea,
asi como os depositarios centrais de valores con
sede nela. De igual modo, a Central de Anotaciéns
poderd manter contas de valores 6 seu nome nos
citados depositarios centrais de valores.

3. Poderan ser titulares de conta a nome propio
na Central de Anotacidns, ademais do Banco de
Espana, os organismos compensadores e liquida-
dores dos mercados secundarios oficiais e os cen-
tros de compensacion interbancaria co obxecto de
xestiona-lo sistema de garantias, asi como quen
cumpra os requisitos que para o efecto se esta-
blezan no Regulamento do mercado. A autorizacién
da condicion de titular de conta a nome propio,
asi como a sua revogacion, correspondera ¢ minis-
tro de Economia e Facenda, por proposta do Banco
de Espana, logo de informe da Comisién Nacional
do Mercado de Valores.»

Dezasete. O artigo 58 quedara:

«1. Poderan ser entidades xestoras, ademais
do Banco de Espana, os membros do mercado que
cumpran os requisitos que se establezan regula-
mentariamente.

2. A autorizacién para obte-la condicidon de
entidade xestora, asi como a sUa revogacion,
correspondera 6 ministro de Economia e Facenda,
por proposta do Banco de Espana, logo de informe
da Comisién Nacional do Mercado de Valores. A
condicion de entidade xestora podera ser revogada
polas causas enumeradas no artigo 73.

3. As entidades xestoras levaran o rexistro dos
valores de quen non sexa titular de conta a nome
propio na Central de Anotaciéns e manterdn nesta
unha conta global que constituirda en todo momento
a contrapartida exacta daqueles.

4. Cando as ditas entidades xestoras tefian a
condicion adicional de titular de conta a nome pro-
pio na Central de Anotaciéns, estas ultimas contas
levaranse na dita Central con total separacién das
contas globais mencionadas no paragrafo anterior.

5. Nos termos que se fixen regulamentariamen-
te, o Banco de Espana podera acordar cautelar-
mente a suspension ou limitacién de actividades
dos membros do mercado e das entidades xestoras
cando pola sta actuacién xeren un perigo ou cau-
sen un grave trastorno para o mercado, para os
procedementos de compensacion e liquidacion ou,
nos casos de entidades xestoras, a seguridade xuri-
dica dos valores anotados. Estas medidas seran
comunicadas polo Banco de Espana & Comision
Nacional do Mercado de Valores e 6 Ministerio de
Economia e Facenda, para que o ministro, se for
o caso, proceda a sua ratificacion.

6. As facultades que o punto oitavo do arti-
go 54 outorga 6 Servicio de Compensacion e Liqui-
dacién de Valores corresponderan igualmente 6
Banco de Espana respecto dos bens e dereitos en
que se materialicen as garantias que, segundo o
Regulamento do mercado, se deban constituir.

7. Declarada xudicialmente a quebra ou admi-
tida a tramite a solicitude de suspensién de paga-
mentos dunha entidade xestora do mercado de
débeda publica en anotaciéons, o Banco de Espana
podera dispor, de forma inmediata e sen custo para
o investidor, o traspaso dos valores anotados en
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contas de terceiros doutras entidades xestoras. Do
mesmo xeito, os titulares dos valores poderan soli-
cita-lo traslado destes a outra entidade xestora.
Para estes efectos, tanto o xuiz competente coma
os 6rganos do procedemento concursal facilitaran
o0 acceso da entidade xestora destinataria a docu-
mentacion e rexistros contables e informaticos
necesarios para facer efectivo o traspaso, asegu-
rdndose deste modo o exercicio dos dereitos dos
titulares dos valores. A existencia do procedemento
concursal non impedira que se faga chegar 6s titu-
lares dos valores o efectivo procedente do exercicio
dos dereitos econdmicos ou da sla venda.
8. Suprimido.»

Dezaoito. Daselle nova denominacion 6 capitulo IV
da Lei 24/1988, que pasa a chamarse «Dos mercados
secundarios oficiais de futuros e opciéns representados
por anotacidns en conta», e o artigo 59 queda redactado
do seguinte xeito:

«CAPITULO IV

Dos mercados secundarios oficiais de futuros
e opcions representados por anotaciéns en conta

Artigo 59.

1. Poderanse crear mercados secundarios ofi-
ciais de futuros e opcions, de ambito estatal, que
estean representados mediante anotacions en con-
ta. Corresponderalle 6 Goberno, por proposta da
Comision Nacional do Mercado de Valores, auto-
riza-la dita creacion.

A autorizacion corresponderalle 8 comunidade
auténoma con competencias na materia no caso
de mercados de &mbito autondémico.

2. Nestes mercados poderanse negociar con-
tratos de futuros e opciéns, calquera que for o acti-
vo subxacente. Tamén se poderan negociar, com-
pensar e liquidar, xa sexa levando a cabo todas
estas actuacions ou s6 algunha delas, outros ins-
trumentos financeiros derivados, nas condicions
que se determinen regulamentariamente. A socie-
dade rectora do mercado dara por si mesma ou
asegurara por medio doutra entidade, logo de apro-
bacion, neste caso, polo ministro de Economia e
Facenda, a contrapartida en tédolos contratos que
se negocien.

3. Poderan ser membros destes mercados as
entidades que cumpran os requisitos do artigo 37
da lei. No caso de mercados onde se negocien
instrumentos financeiros derivados con subxacente
non financeiro, regulamentariamente poderase
determina-la adquisicién da dita condicién por
outras entidades distintas das sinaladas antes, sem-
pre que reunan os requisitos de especialidade, pro-
fesionalidade e solvencia.

4. Nos mercados secundarios oficiais de futu-
ros e opcions existird unha sociedade rectora, con
forma de sociedade andénima, que terd como fun-
cions bdsicas as de organizacidn e supervision,
rexistro dos contratos e, se é o caso, xestion da
compensacion e liquidacion. Estas sociedades non
poderdn realizar ningunha actividade de interme-
diacion financeira, nin as actividades relacionadas
no artigo 63. Emporiso, e co obxecto de xestiona-lo
sistema de garantias, poderan ser titulares de con-
tas na Central de Anotacidns.

5. Os estatutos sociais da sociedade rectora,
asi como a sua modificacion, requirirdn a aproba-

cién previa da Comisién Nacional do Mercado de
Valores.

6. A sociedade rectora dispord dun consello
de administraciéon con, alomenos, cinco membros,
e, como minimo, dun director xeral. O seu nomea-
mento esixird a aprobacion previa da Comisiéon
Nacional do Mercado de Valores.

7. Estes mercados, ademais de se rexeren
polas normas previstas na presente lei e normativa
de desenvolvemento, rexeranse por un regulamen-
to especifico, que tera o caracter de norma de orde-
nacion e disciplina do mercado de valores; a sua
aprobacién axustarase 6 procedemento previsto
para a creacién do mercado e o seu contido integro
publicarase no «Boletin Oficial del Estado». Nel
especificaranse as clases de membros, relaciéons
xuridicas cos clientes, normas de supervision, réxi-
me de garantias, operativa de liquidacién, contra-
tos, asi como calquera outro aspecto que se precise
regulamentariamente. O procedemento de modi-
ficacion do Regulamento especifico de cada mer-
cado sera obxecto de desenvolvemento regulamen-
tario.

8. As garantias, calquera que sexa a forma na
que estean establecidas, que se constituan en rela-
cion coas operacions levadas a cabo nos mercados
de futuros e opcidéns non responderan por obrigas
distintas das derivadas das referidas operacions,
nin fronte a persoas ou entidades diferentes daque-
las en favor das cales se constituiron.

9. As sociedades rectoras dos mercados
secundarios oficiais de futuros e opcidéns gozaran
de dereito absoluto de separacién respecto ds valo-
res e 6 efectivo en que estivesen materializadas
as garantias que os membros e clientes constitui-
sen ou aceptasen a favor daquelas en razén das
operacions realizadas nos mercados citados, en
caso de que tales membros ou clientes se visen
sometidos a un procedemento concursal. Sen
prexuizo do anterior, o sobrante que reste despois
da liquidacién das operacidons garantidas incorpo-
rarase & masa patrimonial concursal do cliente ou
membro en cuestion.

En caso de quebra dun membro ou dun cliente
dos mercados secundarios oficiais de futuros e
opcidns, a constitucion ou aceptacion de valores
e efectivo como garantia das operaciéns de mer-
cado sO serd impugnable 6 amparo do disposto
no paragrafo segundo do artigo 878 do Cddigo
de comercio, mediante accién exercida polos sin-
dicos da quebra, na que se demostre a existencia
de fraude na constituciéon ou afectacién de valores
e efectivo como garantia das operacidons de mer-
cado.»

Dezanove. O paragrafo primeiro do artigo 61 que-
dara redactado da seguinte forma:

«Tera a consideracion de oferta publica de venda
de valores ou ofrecemento 6 publico, por conta
propia ou de terceiros, de valores negociables que
xa estean en circulacién. Sera de aplicacién as ofer-
tas publicas de venda de valores todo o previsto
no titulo lll de lei e nas suas disposicions de desen-
volvemento, respecto das emisiéns de valores.»

Artigo quinto. Modificacions 6 titulo V da Lei 24/1988.

O titulo V da Lei 24/1988 pasa a se denominar «Em-
presas de servicios de investimento» e a sua redaccion
sera a seguinte:
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«CAPITULO |

Disposiciéns xerais

Artigo 62.

1. As empresas de servicios de investimento
son aquelas entidades financeiras que tefian como
actividade principal prestarlles servicios de inves-
timento, con caracter profesional, a terceiros.

2. As empresas de servicios de investimento,
conforme o seu réxime xuridico especifico, reali-
zaran os servicios de investimento e as actividades
complementarias previstas no artigo seguinte, e
poderan ser membros dos mercados secundarios
oficiais se asi o solicitan.

Artigo 63.

1. Considéranse servicios de investimento os
seguintes:

a) A recepcion e transmision de ordes por con-
ta de terceiros.

b) A execucion das devanditas ordes por conta
de terceiros.

c) A negociacion por conta propia.

d) A xestidon discrecional e individualizada de
carteiras de investimento consonte os mandatos
conferidos polos investidores.

e) A mediacion, por conta directa ou indirecta
do emisor, na colocacion das emisidons e ofertas
publicas de vendas.

f) O aseguramento da subscricion de emisions
e ofertas publicas de venda.

2. Considéranse actividades complementarias
as seguintes:

a) O depdsito e administracion dos instrumen-
tos previstos no numero 4 deste artigo, compren-
dendo o mantemento do rexistro contable dos valo-
res representados mediante anotaciéns en conta.

b) O aluguer de caixas de seguridade.

c) A concesion de créditos ou préstamos a
investidores, para que poidan realizar unha ope-
racidon sobre un ou mais dos instrumentos previstos
no numero 4 deste artigo, sempre que na dita ope-
racion intervena a empresa que concede o crédito
ou préstamo.

d) O asesoramento a empresas sobre estruc-
tura do capital, estratexia industrial e cuestidons
afins, asi como o asesoramento e demais servicios
en relacion con fusidns e adquisicions de empresas.

e) Os servicios relacionados coas operaciéons
de aseguramento.

f) O asesoramento sobre investimento nun ou
varios instrumentos dos previstos no nimero 4 des-
te artigo.

g) A actuaciéon como entidades rexistradas
para realizar transacciéns en divisas vinculadas 6s
servicios de investimento.

3. As empresas de servicios de investimento,
nos termos que regulamentariamente se estable-
zan, e sempre que se resolvan en forma adecuada
os posibles conflictos de interese entre elas e os
seus clientes, ou entre os intereses de distintos
tipos de clientes, poderan realizar outras activida-
des previstas nos numeros anteriores, referidas a
instrumentos non recollidos no numero seguinte.

4. Os servicios de investimento e, se é o caso,
as actividades complementarias prestaranse sobre
0s seguintes instrumentos:

a) Os valores negociables, nas suas diferentes
modalidades, incluidas as participaciéns en fondos
de investimento e os instrumentos do mercado
monetario que tenan tal condicion.

b) Os instrumentos financeiros a que se refire
o artigo 2 da presente lei.

c) Osinstrumentos do mercado monetario que
non tefian a condicién de valores negociables.

5. O Goberno poderd modifica-lo contido da
relacion dos servicios de investimento, actividades
complementarias e instrumentos que figuran neste
artigo, para a adaptar as modificacidons que se esta-
blezan na normativa da Unién Europea. O Goberno
tamén poderd regula-la forma de presta-los servi-
cios e actividades complementarias citados neste
artigo.

Artigo 64.

1. Son empresas de servicios de investimento
as seguintes:

a) As sociedades de valores.
b) As axencias de valores. _
c) As sociedades xestoras de carteiras.

2. As sociedades de valores son aquelas
empresas de servicios de investimento que poden
operar profesionalmente, tanto por conta allea
como por conta propia, e realizar tédolos servicios
de investimento e actividades complementarias
previstas no artigo 63.

3. As axencias de valores son aquelas empre-
sas de servicios de investimento que profesional-
mente sé poden operar por conta allea, con repre-
sentacion ou sen ela. Poderan realiza-los servicios
de investimento e as actividades complementarias
previstas no artigo 63, con excepcién dos previstos
no numero 1, alineas c) e f), e no nimero 2,
alinea c).

4. As sociedades xestoras de carteiras son
aquelas empresas de servicios de investimento que
exclusivamente poden presta-lo servicio de inves-
timento previsto na alinea d) do niumero 1 do arti-
go 63. Tamén poderan realiza-las actividades com-
plementarias previstas nas alineas d) e f) do nime-
ro 2 do citado artigo.

5. As denominaciéns de “sociedade de valo-
res”, “axencia de valores” e “sociedade xestora de
carteiras”, asi como as suas abreviaturas “S.V.”,
“AV.” e "SX.C.”, respectivamente, quedan reser-
vadas as entidades inscritas nos correspondentes
rexistros da Comisién Nacional do Mercado de
Valores, as cales estan obrigadas a incluilas na sua
denominacién. Ningunha outra persoa ou entidade
podera utilizar as tales determinacions ou calquera
outra que induza a confusién.

6. Ningunha persoa ou entidade poderd, sen
ter obtida a preceptiva autorizacion e se atopar
inscrita nos correspondentes rexistros administra-
tivos, desenvolver a cotio as actividades previstas
no nimero 1 e nas letras a) e ¢) do numero 2
do artigo 63, en relaciéon cos instrumentos previstos
no numero 4 do dito precepto, abranguendo, para
tal efecto, as operaciéons sobre divisas.

7. As persoas ou entidades que incumpran o
previsto nos dous numeros anteriores seran san-
cionadas segundo o previsto no titulo VIl desta
lei. A Comisién Nacional do Mercado de Valores
podera adoptar tédalas medidas que coide opor-
tunas para que cesen as conductas infractoras;
podera, en especial:
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a) Efectuar requirimentos reiterados, con impo-
sicion de multas coercitivas de ata dous milléns
de pesetas 6 infractor e, se é o caso, tamén 6s
administradores da entidade.

b) Acorda-la incautacion dos libros, dos arqui-
vos, dos rexistros contables e, en xeral, de tédolos
documentos, calquera que for o seu soporte, rela-
cionados coa sua actividade, incluidos os progra-
mas informaticos e os arquivos magnéticos, opticos
ou de calquera outra clase.

c) Acorda-lo cerramento do establecemento do
infractor.

d) Advertirlle 6 publico da existencia destas
conductas e, se é o caso, das medidas adoptadas
para o seu cesamento.

O disposto neste niumero enténdese sen prexui-
zo das demais responsabilidades, mesmo de orde
penal, que poidan ser esixibles.

8. O Rexistro Mercantil e os demais rexistros
publicos non inscribirdn aquelas entidades cun
obxecto social ou cunha denominacién que resul-
ten contrarios 6 disposto na presente lei. Cando,
non obstante, tales inscricidons se practicasen, seran
nulas de pleno dereito e deberd procederse & sua
cancelacion de oficio ou por peticiéon da Comision
Nacional do Mercado de Valores. A dita nulidade
non prexudicard os dereitos de terceiros de boa
fe, adquiridos conforme o contido dos correspon-
dentes rexistros.

Artigo 65.

1. As entidades de crédito, ainda que non
sexan empresas de servicios de investimento
segundo esta lei, poderan realizar habitualmente
todalas actividades previstas no seu artigo 63, sem-
pre que o seu réxime xuridico, os seus estatutos
e a sUa autorizacion especifica as habiliten para iso.

2. O Goberno podera regula-la creacién dou-
tras entidades, asi como permitirlles a outras per-
soas ou entidades que, sen seren empresas de
servicios de investimento segundo esta lei, poidan
realizar algunha das actividades propias delas, ou
que contribtan a un mellor desenvolvemento dos
mercados de valores. Estas persoas ou entidades
non poderdn prestar servicios de investimento sobre
os instrumentos financeiros referidos no nimero 4
do artigo 63, con excepcion dos comprendidos na
alinea a) do numero 1 do artigo 63, sempre que
neste suposto non reciban en depdsito fondos ou
instrumentos financeiros dos seus clientes.

Estableceranse regulamentariamente os requisi-
tos para constituir estas entidades, o seu obxecto
social, a sta forma de actuacién en Espana e no
estranxeiro, e os demais puntos que configuren o
seu réxime xuridico, incluido, se é o caso, o réxime
de autorizacion administrativa e inscricidon nos rexis-
tros especiais da Comisién Nacional do Mercado
de Valores. As ditas persoas ou entidades seralles
de aplicacién o réxime sancionador propio das
empresas de servicios de investimento coas adap-
taciéons que regulamentariamente se establezan,
atendida a stua natureza especifica.

3. Estableceranse regulamentariamente os
requisitos que deben cumpri-los que actien con
caracter habitual como axentes ou apoderados das
empresas de servicios de investimento, asi como
os apoderamentos que lles sexan conferidos e o
seu réxime de actuacion.

4. En todo caso, as entidades e persoas a que
se refire este artigo seranlles de aplicacién as dis-

posiciéns desta lei e as sUas normas de desen-
volvemento en canto 4 realizacién e disciplina dos
servicios e actividades previstos no seu artigo 63
e a sua posible participacidon nos mercados secun-
darios oficiais de valores.

CAPITULO I

Condicions de acceso a actividade

Artigo 66.

1. Corresponderalle 6 ministro de Economia e
Facenda, por proposta da Comision Nacional do
Mercado de Valores, autoriza-las empresas de servi-
cios de investimento.

Na autorizacién farase consta-la clase de empre-
sa de servicios de investimento de que se trate,
asi como os especificos servicios de investimento
e actividades complementarias que se lle autoricen
de entre os que figuren no programa de actividades
a que se refire o seguinte nimero 2.

A resoluciéon administrativa serd motivada e
deberd notificarse dentro dos tres meses seguintes
4 recepcion da solicitude, ou no momento en que
se complete a documentacion esixible e, en todo
caso, dentro dos seis meses seguintes & recepcion
daquela. Cando a solicitude non sexa resolta no
prazo anteriormente previsto, poderad entenderse
desestimada. Para a eficacia da desestimacion pre-
sunta deberd solicitarse a certificacion de acto pre-
sunto a que se refire o artigo 44 da Lei de réxime
xuridico das administraciéons publicas e do proce-
demento administrativo comun.

2. A solicitude de autorizacion, xunto 6s esta-
tutos e demais documentos que regulamentaria-
mente se determinen, deberd acompanar, en todo
caso, un programa de actividades, no que de modo
especifico teran que constar cales daquelas pre-
vistas no artigo 63 pretende realiza-la empresa e
con qué alcance, asi como a organizacion e medios
dela. As empresas de servicios de investimento non
poderan realizar actividades que non consten
expresamente na autorizacidn a que se refire o
numero 1 anterior.

3. Debera ser obxecto de consulta previa coa
autoridade supervisora do correspondente Estado
membro da Unién Europea a autorizacién dunha
empresa de servicios de investimento cando se dea
algunha das seguintes circunstancias:

a) Que a nova empresa vaia estar controlada
por unha empresa de servicios de investimento ou
unha entidade de crédito, autorizada no dito Estado.

b) Que o seu control vaia ser exercido pola
empresa dominante dunha empresa de servicios
de investimento, ou dunha entidade de crédito,
autorizada nese Estado.

c) Que o seu control vaia ser exercido polas
mesmas persoas fisicas ou xuridicas que controlen
unha empresa de servicios de investimento, ou
unha entidade de crédito, autorizada nese Estado
membro.

Entenderase que unha empresa é controlada por
outra cando se dea algun dos supostos recollidos
no artigo 4 desta lei.

4. No caso de creacién de empresas de servi-
cios de investimento que vaian estar controladas,
de forma directa ou indirecta, por unha ou varias
empresas autorizadas ou domiciliadas nun Estado
non membro da Unién Europea, debera suspen-
derse a concesidén da autorizacidon pedida, dene-
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garse ou limitarse os seus efectos, cando lle fose
notificada a Espana, unha decisién adoptada pola
Comunidade 6 comprobar que as empresas de
investimento comunitarias non se benefician no
dito Estado dun trato que ofreza as mesmas con-
diciéons de competencia cés suas entidades nacio-
nais, e que non se cumpren as condicidéns de acceso
efectivo 6 mercado.

5. Para que unha empresa de servicios de
investimento, unha vez autorizada, poida inicia-la
slia actividade, os promotores deberan constitui-la
sociedade, inscribindoa no Rexistro Mercantil e pos-
teriormente no Rexistro da Comisidon Nacional do
Mercado de Valores que corresponda. A inscricidon
no Rexistro da Comision debera publicarse no “Bo-
letin Oficial del Estado”. Nos casos de transforma-
cion dunha entidade preexistente haberda que se
ater ¢ previsto no artigo 72.

Artigo 67.

1. O ministro de Economia e Facenda sé pode-
rd& denega-la autorizacion para constituir unha
empresa de servicios de investimento polas seguin-
tes causas:

a) Incumprimento dos requisitos previstos no
numero seguinte.

b) Cando atendendo & necesidade de garantir
unha xestiéon sa e prudente da entidade non se
considere adecuada a idoneidade dos accionistas
que vaian ter unha participacion significativa, tal
como se define no artigo 69. Entre outros factores,
a idoneidade apreciarase en funcién de:

1.° A honorabilidade empresarial e profesional
dos accionistas.

2.°  Os medios patrimoniais con que conten o0s
ditos accionistas para atenderen os compromisos
asumidos.

3.° A posibilidade de que a entidade quede
exposta de forma inapropiada 6 risco das activi-
dades non financeiras dos seus promotores; ou,
cando, tratdndose de actividades financeiras, a
estabilidade ou o control da entidade poidan quedar
afectadas polo alto risco daquelas.

c) A falta de transparencia na estructura do
grupo 6 que eventualmente poida pertence-la enti-
dade, ou a dos vinculos estreitos que poida ter con
outras persoas, e, en xeral, a existencia de graves
dificultades para inspeccionala ou obte-la informa-
cion que a Comision Nacional do Mercado de Valo-
res estime necesaria para o adecuado desenvol-
vemento das suas funcidons supervisoras.

2. Seran requisitos para que unha entidade
obtefia a suia autorizacion como empresa de servi-
cios de investimento os seguintes:

a) Que tefia por obxecto social exclusivo a rea-
lizacion das actividades que sexan propias das
empresas de servicios de investimento, segundo
esta lei.

b) Que revista a forma de sociedade anénima
ou de sociedade de responsabilidade limitada,
constituida por tempo indefinido, e que as acciéns
ou participacions integrantes do seu capital social
tefian caracter nominativo.

c) Que cando se trate dunha entidade de nova
creacion se constitia polo procedemento de fun-
dacién simultanea e que os seus fundadores non
se reserven vantaxes ou remuneracions especiais
de ningunha clase.

d) A existencia dun capital social minimo total-
mente desembolsado en efectivo.

e) Que conte cun consello de administracion,
formado por non menos de cinco membros nas
sociedades de valores, e por tres nas axencias de
valores e sociedades xestoras de carteiras.

f) Que tdédolos membros do seu consello de
administracion, asi como os seus directores xerais
e asimilados, tenan unha reconecida honorabilida-
de empresarial ou profesional.

g) Que ningun dos membros do seu consello
de administracion, asi como ningun dos seus direc-
tores xerais ou asimilados, fose, en Espafia ou no
estranxeiro, declarado en quebra ou concurso de
acredores sen ser rehabilitado; se encontre proce-
sado ou, tratdandose do procedemento a que se
refire o titulo lll do Libro IV da Lei de axuizamento
criminal, se dictase auto de apertura do xuizo oral;
tefa antecedentes penais por delictos de falsidade,
contra a Facenda publica, de infidelidade na cus-
todia de documentos, de violacién de segredos,
de branqueo de capitais, de malversacién de fondos
publicos, de descubrimento e revelacién de segre-
dos, contra a propiedade; ou estea inhabilitado ou
suspendido, penal ou administrativamente, para
exercer cargos publicos ou de administracion ou
direccion de entidades financeiras.

h) Que a maioria dos membros do seu consello
de administracién, asi como todolos directores
xerais e asimilados, conten con cofiecementos e
experiencia adecuados en materias relacionadas co
mercado de valores.

i) Que conte cunha boa organizacion adminis-
trativa e contable, asi como con medios humanos
e técnicos adecuados, en relacién co seu programa
de actividades.

j) Que conte coa existencia dun regulamento
interno de conducta, axustado as previsidns desta
lei, asi como con mecanismos de control e de segu-
ridade no dmbito informatico e de procedementos
de control interno adecuados, incluido, en parti-
cular, un réxime de operaciéns persoais dos con-
selleiros, directivos, empregados e apoderados da
empresa.

k) Que se adhiran 6 Fondo de Garantia de Inves-
timentos previsto no titulo VI desta lei, cando a
regulacién especifica deste asi o requira.

No desenvolvemento regulamentario dos requi-
sitos previstos neste niumero deberase ter en conta
a clase de empresa de servicios de investimento
de que se trate e o tipo de actividades que realicen,
en especial, en relacion co establecemento do capi-
tal social minimo, previsto na alinea d) anterior.

CAPITULO Il
Condicions de exercicio

Artigo 68.

1. As modificaciéns dos estatutos sociais das
empresas de servicios de investimento axustaran-
se, coas excepcions que regulamentariamente se
sinalen, 6 procedemento de autorizaciéon de novas
entidades, se ben a solicitude de autorizacion se
debera resolver, notificandoselles és interesados,
dentro dos dous meses da suUa presentacion. Cando
a solicitude non sexa resolta neste prazo, enten-
derase estimada. Todas elas deberdn ser obxecto
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de inscricidon no Rexistro Mercantil e no da Comi-
sion Nacional do Mercado de Valores.

2. Toda alteracién dos especificos servicios de
investimento e actividades complementarias inicial-
mente autorizados requirird unha autorizacion pre-
via outorgada conforme o procedemento de auto-
rizaciéon de novas entidades, logo de informe da
Comision Nacional do Mercado de Valores, e ins-
cribirse nos rexistros desta comisién, na forma que
regulamentariamente se determine. Podera dene-
garse a autorizacién se a entidade non cumpre o
previsto nos artigos 67 e 70 e, en especial, se esti-
ma insuficientes a organizacién administrativa e
contable da entidade, os seus medios humanos e
técnicos ou os seus procedementos de control
interno.

Se, como consecuencia da alteracién autorizada,
a empresa de servicios de investimento restrinxe
o ambito das suas actividades, procederase, se é
o caso, a liquida-las operacions pendentes ou a
traspasa-los valores, instrumentos e efectivo que
lle confiasen os seus clientes. A Comisién Nacional
do Mercado de Valores podera acorda-las medidas
cautelares oportunas, incluida a intervenciéon da
liquidacion das operacions pendentes.

Artigo 69.

1. Para os efectos desta lei, entenderase por
participacién significativa nunha empresa de servi-
cios de investimento espanola aquela que alcance,
de forma directa ou indirecta, alomenos o 5 por 100
do capital ou dos dereitos de voto da empresa.

Tamén tera a consideracién de participacion sig-
nificativa aquela que, sen chegar a porcentaxe sina-
lada, permita exercer unha influencia notable na
empresa. Regulamentariamente podera determi-
narse, tendo en conta as caracteristicas dos dis-
tintos tipos de empresa de investimento, cando se
presumird que unha persoa pode exerce-la dita
influencia notable.

2. O disposto neste titulo para as empresas
de servicios de investimento entenderase sen
prexuizo da aplicacion das normas sobre ofertas
publicas de adquisicidon e informacién sobre par-
ticipacions significativas contidas nesta lei.

3. Toda persoa fisica ou xuridica que pretenda
adquirir, directa ou indirectamente, unha participa-
cion significativa nunha empresa de servicios de
investimento debera informar previamente diso a
Comisiéon Nacional do Mercado de Valores, indi-
cando a contia da dita participaciéon, o modo de
adquisicidon e o prazo maximo en que se pretenda
realiza-la operacion.

4. Tamén debera informar previamente 4 Comi-
sién Nacional do Mercado de Valores, nos termos
sinalados no numero anterior, quen pretenda incre-
mentar, directa ou indirectamente, a sta partici-
pacion significativa de tal forma que a sua por-
centaxe de capital ou dereitos de voto alcance ou
supere algun dos seguintes niveis: 10, 15, 20, 25,
33, 40, 50, 66, ou 75 por 100. En todo caso, esta
obriga seralle tamén esixible a quen en virtude da
adquisiciéon pretendida puider chegar a controla-la
empresa de servicios de investimento.

5. Entenderase que existe unha relacidn de
control para os efectos deste titulo sempre que
se dea algun dos supostos previstos no artigo 4
desta lei.

6. A Comisiéon Nacional do Mercado de Valores
disporad dun prazo maximo de dous meses, con-
tados a partir da data en que fose informada, para,

se é o caso, oporse a adquisicién, segundo o pre-
visto no artigo 67. Se a Comisién non se pronun-
ciase no dito prazo, entenderase que acepta a pre-
tension. Cando non exista oposicion da Comision
Nacional do Mercado de Valores, esta podera fixar
un prazo maximo distinto 6 solicitado para efec-
tua-la adquisicion.

7. No suposto de que, como consecuencia da
adquisicion, a empresa de servicios de investimento
fose quedar baixo algunha das modalidades de con-
trol previstas no numero 3 do artigo 66, a Comisién
Nacional do Mercado de Valores deberd consultar
coa autoridade supervisora competente.

A Comision Nacional do Mercado de Valores
debera suspende-la sta decision ou limita-los seus
efectos cando en virtude da adquisicion a empresa
de servicios de investimento vaia quedar controlada
por unha empresa autorizada nun Estado non
comunitario e se dean as circunstancias previstas
no nimero 4 do artigo 66.

8. Cando se efectie unha adquisicion das regu-
ladas nos niUmeros anteriores sen informar previa-
mente a Comisiéon Nacional do Mercado de Valores;
logo de informala, pero sen que transcorresen ainda
os tres meses previstos no artigo anterior; ou coa
oposicién expresa da Comisidon, produciranse os
seguintes efectos:

a) En todo caso e de forma automatica, non
se poderan exerce-los dereitos politicos correspon-
dentes &s participaciéns adquiridas irregularmente.
Se, non obstante, chegasen a se exerce-los corres-
pondentes votos seran nulos e os acordos seran
impugnables en via xudicial, segundo o previsto
na Lei de sociedades andnimas, estando lexitimada
para o efecto a Comisiéon Nacional do Mercado de
Valores.

b) Poderase acorda-la suspensién de activida-
des prevista no artigo 75.

c) Se for preciso, acordarase a intervencion da
empresa ou a substitucién dos seus administrado-
res, segundo o previsto no titulo VIII.

Ademais, poderanse impofie-las sancions previs-
tas no titulo VIl desta lei.

9. Toda persoa fisica ou xuridica que, directa
ou indirectamente, pretenda deixar de ter unha par-
ticipacion significativa nunha empresa de servicios
de investimento; que pretenda reduci-la sta par-
ticipacion de forma que esta traspase alguns dos
niveis previstos no numero 4; ou que, en virtude
do alleamento pretendido, poida perde-lo control
da empresa, debera informar previamente a Comi-
sion Nacional do Mercado de Valores, indicando
a contia da operacion proposta e o prazo previsto
para levala a cabo.

O incumprimento deste deber de informacién
serd sancionado segundo o previsto no titulo VIII
desta lei.

10. As empresas de servicios de investimento
deberanlle comunicar &8 Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores, en canto tenan conecemento diso,
as adquisicions ou cesidns de participaciéns no seu
capital que traspasen algun dos niveis sinalados
nos numeros anteriores. Tales empresas non incri-
birdn no seu libro rexistro de acciéns as transmi-
siéns de accidéns que necesiten autorizacién, con-
forme esta lei, ata non se xustifica-la autorizacion
da Comisién Nacional do Mercado de Valores.

11. Cando existan razéns fundadas e acredi-
tadas respecto de que a influencia exercida polas
persoas que posuan unha participacion significativa
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nunha empresa de servicios de investimento poida
resultar en detrimento da sla xestidn sa e prudente,
que dane gravemente a sua situacion financeira,
o ministro de Economia e Facenda, por proposta
da Comisiéon Nacional do Mercado de Valores, adop-
tara algunha ou algunhas das seguintes medidas:

a) As previstas nas alineas a) e b) do numero 8,
ben que a suspension dos dereitos de voto non
podera exceder de tres anos.

b) Con caracter excepcional, a revogacion da
autorizacion.

Ademais, poderanse impo-las sanciéns que pro-
cedan segundo o previsto no titulo VIl desta lei.

Artigo 70.

1. As empresas de servicios de investimento
deberan cumpri-las obrigas previstas nesta lei e nas
stas normas de desenvolvemento e, en especial:

a) Cumprir, naforma que regulamentariamente
se determine, os requisitos que para a sua auto-
rizacién se establecen no artigo 67.

Regulamentariamente determinarase a forma de
comunicar aqueles cambios nas condiciéns da
autorizacién que poden ser relevantes para o labor
supervisor da Comision Nacional do Mercado de
Valores e as facultades desta.

b) Leva-los rexistros das operaciéns en que
intervenan na forma que se determine regulamen-
tariamente.

c) Informa-la Comisién Nacional do Mercado
de Valores, na forma que se determine regulamen-
tariamente, das operacions que efectlien, en espe-
cial, cando tefian por obxecto valores ou instru-
mentos financeiros negociados en mercados secun-
darios oficiais.

d) Manter en todo momento un volume de
recursos propios proporcionados 6 da sua activi-
dade e gastos de estructura e s riscos asumidos
e, en xeral, cumpri-las normas de solvencia que
se establezan. Esta obriga serd extensible 6s grupos
consolidables previstos no artigo 86.

Regulamentariamente estableceranse os ele-
mentos que integran 0s recursos propios compu-
tables; os niveis minimos de recursos propios esixi-
bles e as deducciéns que sexan de aplicacion; os
niveis minimos de recursos propios esixibles; as
clases de risco obxecto de cobertura e as suas dis-
tintas ponderaciéns; os criterios e regras cuanti-
tativas que limiten directa ou indirectamente deter-
minadas categorias de investimentos, operaciéns
ou posiciéns que impliquen riscos elevados e, en
particular, os que deriven de participacions de car-
teira permanentes que mantenan as sociedades e
axencias de valores; as consecuencias que supona
non cumpri-las regras que se establezan, incluindo
a limitacion do reparto de beneficios e, en xeral,
tédalas medidas que sexan necesarias para ase-
gura-la solvencia das empresas de servicios de
investimento e a dos grupos consolidables en que
se integren.

e) Mante-los volumes minimos de investimento
en determinadas categorias de activos liquidos e
de baixo risco que, co fin de salvagarda-la sua liqui-
dez, se establezan regulamentariamente.

f) Participar nun fondo de garantia de inves-
timentos segundo o previsto no titulo VI desta lei,
informando os seus clientes do seu nivel de cober-
tura.

g) Informa-la Comisién Nacional do Mercado
de Valores, na forma e coa periodicidade que regu-
lamentariamente se estableza, sobre a composicién
do seu accionariado ou das alteracions que nel se
establezan. Tal informacion comprendera necesa-
riamente a relativa & participacion doutras entida-
des financeiras no seu capital, calquera que for a
sua contia. Regulamentariamente establecerase en
qué casos a informacion subministrada tera carac-
ter publico.

h) Toma-las medidas adecuadas, en relacion
cos valores e fondos que lles confian os seus clien-
tes, para protexe-los seus dereitos e evitar unha
utilizacién indebida daqueles. Regulamentariamen-
te regularanse os mecanismos de control interno
que deberan poér en practica as empresas de servi-
cios de investimento para cumprir adecuadamente
esta obriga.

2. Informarase, asi mesmo, e nos mesmos
supostos que os recollidos no numero 1 anterior,
as comunidades autdbnomas con competencias na
materia e respecto das operacions realizadas nal-
gun mercado secundario oficial de ambito auto-
némico.

3. As empresas de servicios de investimento
estan suxeitas s seguintes limitacions operativas:

a) Non poderdn asumir funciéns de sociedades
xestoras de institucions de investimento colectivo,
de fondos de pensiéns ou de fondos de titulizacion
de activos.

b) As sociedades de valores que presten o ser-
vicio de xestion de carteiras de investimento ou
que participen no capital dunha sociedade xestora
de carteiras ou outra entidade que preste o dito
servicio, s6 poderan negociar por conta propia cos
titulares dos valores xestionados por esta cando
quede constancia explicita, por escrito, de que estes
ultimos coneceron tal circunstancia antes de con-
clui-la correspondente operacion.

c) As axencias de valores e as sociedades xes-
toras de carteira s6 poderan adquirir valores por
conta propia: co fin de manteren de maneira estable
0S Seus recursos propios, manteren participacions,
cando fosen emitidos por entidades cunha activi-
dade que supona a prolongacidon do seu propio
negocio e, en xeral, nagueles supostos en que a
participaciéon sirva para o adecuado desenvolve-
mento das actividades que lles son propias, con-
forme a presente lei. Regulamentariamente deter-
minaranse as condicidons que deben cumprir tales
participacioéns.

d) O seu financiamento, cando revista formas
distintas da participacion no seu capital, debera
axustarse as limitacidns que regulamentariamente
se establezan.

4. En todo grupo consolidable de empresas de
servicios de investimento, cada unha das entidades
financeiras integradas e en especial a entidade obri-
gada, recollida no numero 4 do artigo 86, deberan
adopta-las medidas precisas para resolver adecua-
damente os posibles conflictos de interese entre
os clientes de distintas entidades do grupo.

CAPITULO IV
Actuacion transfronteiriza
Artigo 71.

1. As empresas de servicios de investimento
autorizadas noutro Estado membro da Unién Euro-
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pea poderdn realizar en Espafia, ben mediante a
apertura dunha sucursal, ben en réxime de libre
prestaciéon de servicios, as actividades que se sina-
lan no artigo 63. Serd imprescindible que a auto-
rizacién, os estatutos e o réxime xuridico da enti-
dade a habiliten para exerce-las actividades que
pretende realizar.

No exercicio da sua actividade en Espafia deberan
respecta-las disposicidons dictadas por razéns de
interese xeral, as normas de conducta, incluida a
presencia fisica nos mercados cando a sua forma
de negociacion o esixe, e as regras de ordenacion
dos mercados que, se for o caso, resulten aplicables.

Determinaranse regulamentariamente os requi-
sitos e o procedemento para as empresas de servi-
cios de investimento comunitarias poderen operar
en Espana. En ninglin caso se podera condiciona-lo
establecemento de sucursais ou a libre prestacion
de servicios a que se refire o paragrafo primeiro
do presente numero & obriga de obter unha auto-
rizacién adicional, nin & de achegar un fondo de
dotaciéon, ou a calquera outra medida de efecto
equivalente.

2. As empresas de servicios de investimento
non comunitarias que pretendan abrir en Espana
unha sucursal seralles de aplicacidon o procedemen-
to de autorizacion previa previsto no capitulo Il des-
te titulo coas adaptaciéns que regulamentariamen-
te se establezan. Se pretenden prestar servicios sen
sucursal, deberan ser autorizadas na forma e coas
condicidons que regulamentariamente se fixen. En
ambolos casos, a autorizacion podera ser denegada
ou condicionada por motivos prudenciais, por non
darse un trato equivalente as entidades esparnolas
no seu pais de orixe ou por non quedar asegurado
o cumprimento das regras de ordenacion e dis-
ciplina dos mercados de valores espafiois.

As empresas de servicios de investimento non
comunitarias que operen en Espana estaran suxei-
tas 4@ presente lei e as suas normas de desenvol-
vemento.

3. As empresas de servicios de investimento
espanolas que pretendan abrir unha sucursal no
estranxeiro ou prestar servicios sen sucursal nun
Estado que non sexa membro da Unién Europea,
deberan obter previamente unha autorizacién da
Comision Nacional do Mercado de Valores. A pres-
taciéon de servicios sen sucursal noutro Estado
membro sé requirira ser comunicada previamente
a Comisién Nacional do Mercado de Valores, pre-
cisando as actividades que se van realizar.

Determinaranse regulamentariamente os requi-
sitos e 0 procedemento para que as empresas de
servicios de investimento poidan operar noutro
Estado, debéndose ter en conta se este pertence
ou non & Unién Europea.

4. Tamén quedara suxeita & previa autorizacion
da Comisién Nacional do Mercado de Valores a
creacion por unha empresa de servicios de inves-
timento ou un grupo de empresas de servicio de
investimento espanolas dunha empresa de servicio
de investimento estranxeira, ou a adquisicién dunha
participacion nunha empresa xa existente, cando
esa empresa de servicio de investimento estranxei-
ra vaia ser constituida ou se encontre domiciliada
nun Estado que non sexa membro da Unién Euro-
pea. Regulamentariamente determinarase a infor-
macion que deba incluirse na solicitude.

A Comisiéon Nacional do Mercado de Valores,
no prazo de tres meses contados desde a recepcion
de toda a informaciéon requirida, resolvera sobre
a peticion. Cando a solicitude non sexa resolta no

prazo anteriormente previsto, podera entenderse
desestimada. Para a eficacia da desestimacién pre-
sunta deberd solicitarse a certificacién de acto pre-
sunto a que se refire o artigo 44 da Lei de réxime
xuridico das administracions publicas e do proce-
demento administrativo comun.

A Comisiéon Nacional do Mercado de Valores
podera tamén denega-la peticién cando, atendendo
a situacion financeira da empresa de servicio de
investimento ou & sua capacidade de xestion, con-
sidere que o proxecto pode afectala negativamente;
cando, vistas a localizacién e caracteristicas do
proxecto, non poida asegurarse a efectiva super-
vision do grupo, en base consolidada, pola Comi-
sion Nacional do Mercado de Valores ou cando
a actividade da entidade dominada non quede
suxeita a un efectivo control por parte dunha auto-
ridade supervisora nacional.

CAPITULO V

Operaciéns societarias e revogacion
das empresas de servicios de investimento

Artigo 72.

A transformacién, fusion, escisién e segregacion
dunha rama de actividade, asi como as demais ope-
racidns de modificacion social que sexan realizadas
por unha empresa de servicios de investimento ou
que conduzan & creacion dunha empresa de servi-
cios de investimento, requiriran autorizacién previa,
de acordo co procedemento establecido no arti-
go 66, coas adaptacidons que regulamentariamente
se sinalen, sen que en ningun caso a alteracion
social poida significar ningunha mingua dos requi-
sitos que para a constitucion das empresas de ser-
vicios de investimento estean establecidas legal ou
regulamentariamente.

Artigo 73.

A autorizacién concedida a unha empresa de
servicios de investimento ou a unha das entidades
a que se refire o artigo 65.2 desta lei ou a unha
sucursal dunha entidade con sede en estados non
comunitarios podera revogarse nos seguintes
supostos:

a) Se non dé comezo as actividades autoriza-
das dentro dos doce meses seguintes & data da
notificacion da autorizacién, por causa imputable
6 interesado.

b) Se renuncia expresamente & autorizacion,
independentemente de que se transforme noutra
entidade ou acorde a sua disolucion.

c) Se interrompe, de feito, as actividades espe-
cificas autorizadas durante un periodo superior a
seis meses.

d) Se durante un ano realiza un volume de acti-
vidade inferior 6 normal que regulamentariamente
se determine.

e) Se incumpre de forma sobrevida calquera
dos requisitos para a obtencion da autorizacioén,
agas que se dispoia algunha outra cousa en rela-
cion cos citados requisitos.

f) En caso de incumprimento grave, manifesto
e sistematico das obrigas previstas nas letras b),
d) e h) do artigo 70.1 da presente lei.

g) Cando se dea o suposto previsto no nume-
ro 11 do artigo 69.
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h) Se a empresa de servicios de investimento
ou a persoa ou entidade é, segundo proceda, decla-
rada xudicialmente en concurso, en estado de que-
bra ou se ten por admitida xudicialmente unha soli-
citude de suspensién de pagamentos.

i) Como sancion, segundo o previsto no titu-
lo VIl desta lei.

j) Se a empresa de servicios de investimento
deixa de pertencer 6 Fondo de Garantia de Inves-
timentos previsto no titulo VI.

k) Cando se dea algunha das causas de diso-
lucién forzosa previstas no artigo 260 da Lei de
sociedades andnimas, ou no artigo 104 da Lei de
sociedades de responsabilidade limitada.

I) Se obtivo a autorizacion en virtude de decla-
racions falsas ou por outro medio irregular.

Artigo 74.

1. A revogacién da autorizacién axustarase 6
procedemento comun previsto no titulo VI da Lei
de réxime xuridico das administraciéns publicas e
do procedemento administrativo comun, coas espe-
cialidades seguintes:

a) O acordo de iniciacién e a instruccion corres-
ponderalle & Comision Nacional do Mercado de
Valores.

b) Aresolucion do expediente corresponderalle
6 ministro de Economia e Facenda, por proposta
da Comision Nacional do Mercado de Valores, ou
directamente a este organismo nos supostos pre-
vistos nas letras b) e j) do artigo 73.

2. Emporiso, cando a causa de revogacion que
concorra sexa algunha das previstas nas letras a), b)
ou h) do artigo anterior, abondara con lle dar auden-
cia & entidade interesada. Nos casos previstos nas
letras i) e j) haberad que segui-los procedementos
especificos previstos nesta lei.

3. A resolucién que acorde a revogacion sera
inmediatamente executiva. Unha vez notificada, a
empresa de servicios interesada non podera realizar
novas operacions. A resolucién deberase inscribir
no Rexistro Mercantil e no da Comisién Nacional
do Mercado de Valores, comunicandollo & Comi-
sion da Unién Europea. Asi mesmo, publicarase no
“Boletin Oficial del Estado”, producindo desde
enton efectos fronte a terceiros.

4. O ministro de Economia e Facenda podera
acordar, por proposta da Comision Nacional do
Mercado de Valores, que a revogaciéon comporte
a disolucién forzosa da entidade. Nestes supostos,
a Comisién Nacional do Mercado de Valores e os
6rganos rectores dos mercados secundarios ofi-
ciais, en por si ou por requirimento daquela, se
estiveren afectados membros do mercado poderan,
para a proteccién dos investidores e do funciona-
mento regular dos mercados de valores, acordar
tédalas medidas cautelares que se coiden pertinen-
tes e, en especial:

a) Acorda-lo traspaso a outra entidade dos valo-
res negociables, instrumentos financeiros e efectivo
que lle confiasen os seu clientes.

b) Esixirlles algunha garantia especifica s liqui-
dadores designados pola sociedade.

c) Nomea-los liquidadores.

d) Intervi-las operacidons de liquidacion. Se en
virtude do previsto neste precepto, ou noutros des-
ta lei, hai que nomear liquidadores, ou interventores
da operacion de liquidacion, sera de aplicacion,
coas adaptacidns pertinentes, o recollido no titulo Il

da Lei 26/1988, de disciplina e intervencién das
entidades de crédito.

5. Cando a revogaciéon non leve consigo a diso-
lucion da empresa de servicios de investimento,
deberd proceder de forma ordenada a liquida-las
operacions pendentes, e, se é o caso, a traspasa-los
valores negociables, os instrumentos financeiros e
o efectivo que lle confiasen os seus clientes. A
Comisiéon Nacional do Mercado de Valores podera
acorda-las medidas cautelares oportunas, incluida
a intervencién da liquidacién das operaciéns pen-
dentes.

6. Cando unha empresa de servicios de inves-
timento acorde a sua disolucién por algunha das
causas previstas no artigo 260 da Lei de sociedades
anonimas, ou no artigo 104 da Lei de sociedades
de responsabilidade limitada, entenderase revoga-
da a autorizacion, podendo a Comision Nacional
do Mercado de Valores acordar para a sua orde-
nada liquidacién calquera das medidas sinaladas
no nimero 4 deste artigo.

7. A revogaciéon da autorizacién concedida a
unha empresa de servicios de investimento non
comunitaria determinara a revogacion da autoriza-
cion da sucursal operante en Espafia.

8. No caso de que a Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores tefia cofiecemento de que a unha
empresa de servicios de investimento doutro Esta-
do membro da Unién Europea operante en Espana
lle foi revogada a autorizacién, acordara de inme-
diato as medidas pertinentes para que a entidade
non inicie novas actividades e se salvagarden os
intereses dos investidores. Sen prexuizo das facul-
tades da sua autoridade supervisora e en colabo-
raciéon con ela, a Comisién Nacional do Mercado
de Valores poderad acorda-las medidas previstas
nesta lei para garantir unha correcta liquidacion.

Artigo 75.

O ministro de Economia e Facenda, por proposta
da Comisiéon Nacional do Mercado de Valores,
podera suspender, con caracter total ou parcial,
os efectos da autorizacién concedida a unha empre-
sa de servicios de investimento. Cando a suspen-
sidn sexa parcial, afectara algunhas actividades, ou
o alcance co que estas se autorizaron.

Artigo 76.

1. A suspension a que se refire o artigo anterior
podera acordarse cando se dea algin dos seguintes
supostos:

a) Apertura dun expediente sancionador por
infraccién grave ou moi grave.

b) Cando se dea algunha das causas previstas
nas letras e), ), h), j), ou I) do artigo 73, en tanto
se substancie o procedemento de revogacion.

c) Cando se dea o suposto previsto no niume-
ro 8 do artigo 69.

d) Cando a empresa non realice as achegas
6 Fondo de Garantia de Investimentos previsto no
titulo VI.

e) Como sancion, segundo o previsto no titu-
lo VIII.

2. Asuspension so se acordara cando, ddndose
unha das causas previstas no numero anterior, a
medida sexa necesaria para asegura-la solvencia
da entidade ou para protexe-los investidores. Non
poderda acordarse, agas que se trate dunha sancion,
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por un prazo superior a un ano, prorrogable por
outro mais.

3. A medida de suspension de actividades acor-
darase e producira os seus efectos segundo o pre-
visto no artigo 74, agas cando se dea algun suposto
que tefia un réxime especifico nesta lei.

Artigo 76 bis.

1. Cando unha empresa de servicios de inves-
timento se presente en suspension de pagamentos
consonte a Lei do 26 de xullo de 1922, o nomea-
mento de interventores terd que recaer en persoal
técnico da Comision Nacional do Mercado de Valo-
res ou noutras persoas propostas por ela. Para tal
efecto, o xulgado remitiralle oficio & citada Comi-
sién Nacional, que comunicara a identidade das
persoas que tenan que ser nomeadas.

Da mesma maneira se realizara a designacion
da persoa ou persoas que tefian que actuar como
administradores, cando se dean os supostos do pri-
meiro paragrafo do artigo 6 da citada Lei de sus-
pensidon de pagamentos e se proceda & suspension
e substitucion dos 6rganos de administracién da
entidade suspensa.

A retribucién dos interventores ou administra-
dores poderd ser anticipada pola Comisién Nacional
do Mercado de Valores cando concorran circuns-
tancias excepcionais e esta sexa a Unica maneira
de asegura-la continuaciéon ordenada do procede-
mento. A Comisién Nacional do Mercado de Valo-
res non gozara de privilexio especial para o cobra-
mento das cantidades que anticipase.

2. Cando unha empresa de servicios de inves-
timento sexa formalmente declarada en estado de
quebra, de conformidade coas normas do Cdédigo
de comercio e a Lei de axuizamento civil, o nomea-
mento de comisario e depositario tera de recaer
en persoal técnico da Comision Nacional do Mer-
cado de Valores ou noutras persoas propostas por
ela. Para tal efecto, o xulgado remitiralle oficio &
citada Comision Nacional, que comunicara a iden-
tidade das persoas que tenan que ser nomeadas.
O nomeamento de polo menos un dos sindicos
serd feito polo xuiz, por proposta da sociedade xes-
tora do Fondo de Garantia de Investimentos, unha
vez que este satisfaga as stas indemnizacions.

O disposto no numero anterior sobre retribucién
dos interventores e administradores das entidades
suspensas sera aplicable s comisarios e deposi-
tarios das entidades en quebra.

3. A Comisién Nacional do Mercado de Valores
estard lexitimada para solicita-la declaracién de
estado de quebra das empresas de servicios de
investimento, sempre que dos estados contables
remitidos polas entidades, ou das comprobacions
realizadas por ela, resulte que o pasivo da compania
é superior 6 seu activo e que esta se atope nunha
situaciéon de incapacidade para lles facer fronte 6s
seus acredores.

Se a Comision Nacional do Mercado de Valores
acordase a substitucién do érgano de administra-
cion da entidade, os administradores provisionais
poderan solicitar tanto a declaracion de quebra,
como a de suspension de pagamentos da entidade.

En ninglin dos casos mencionados nos paragra-
fos anteriores serd necesaria a ratificacién da soli-
citude por parte da xunta xeral da entidade, e os
administradores provisionais designados, se é o
caso, poderdn ser nomeados comisarios, deposi-
tarios, sindicos ou interventores.

4. Con carécter previo a declaracién de estado
de quebra dunha empresa de servicios de inves-
timento, tanto se foi solicitada pola propia entidade
como por acredor lexitimo, o xulgado ante o que
se siga o procedemento solicitaralle informe &
Comision Nacional do Mercado de Valores sobre
a situacioén da entidade. O informe debera emitirse
no prazo maximo de sete dias hdbiles e basearse
tanto nos estados contables que periodicamente
Ile deben remiti-las citadas entidades, como en cal-
quera outra documentacion ou informacién dispo-
nible na Comision Nacional do Mercado de Valores.
Xunto co citado informe remitirdselle 6 xulgado
unha copia dos estados contables, publicos e reser-
vados, das contas anuais e dos informes de audi-
toria correspondentes 6s dous ultimos exercicios,
agas que a entidade non os remitise ou fose de
recente creacion; neste caso remitirase a informa-
cion que, referida 6 prazo indicado, estea dispofiible
nese momento. O xulgado, cando o considere nece-
sario para adopta-la sta resolucién, podera solicitar
que a Comisién Nacional do Mercado de Valores
lle remita informacién contable relativa a periodos
anteriores 6 indicado.

5. A regulacidon prevista neste artigo sera
tamén de aplicacién cando se trate de sucursais
en Espana de empresas de servicios estranxeiras,
e se dea algun dos supostos de feito recollidos
neste sentido. Iso enténdese sen prexuizo das com-
petencias que tefan atribuidas as autoridades xudi-
ciais e administrativas estranxeiras e da colabora-
cion da Comision Nacional do Mercado de Valores
e demais autoridades espanolas.»

Artigo sexto. Modificacions os titulos VI e VIl da Lei
24/1988.

Un. O titulo Vl da Lei 24/1988 pasa a denominarse
«Fondo de Garantia de Investimentos», co seguinte texto:

«TITULO VI

Fondo de Garantia de Investimentos

Artigo 77.

1. Crearanse un ou varios fondos de garantia
de investimentos para asegura-la cobertura a que
se refire o punto 7 deste artigo con ocasion da
realizacién dos servicios previstos no artigo 63, asi
como da actividade complementaria de depdsito
e administracion de instrumentos financeiros.

2. Os fondos de garantia de investimentos
constituiranse como patrimonios separados, sen
personalidade xuridica; a sta representacion e xes-
tion encomendardsalles a unha ou a varias socie-
dades xestoras, que teran forma de sociedade ano-
nima, e cun capital que se distribuird entre as
empresas de servicios de investimento adheridas
na mesma proporcidon en que efectlen as achegas
6s seus respectivos fondos.

3. Os orzamentos das sociedades xestoras, 0s
seus estatutos sociais, asi como as suas modifi-
cacions, requirirdn a aprobacién previa da Comisiéon
Nacional do Mercado de Valores. A mesma apro-
bacion someterase o orzamento estimativo dos fon-
dos que elaboraran as sociedades xestoras.

Sera de aplicacién & incorporacion ou cesamento
dos accionistas e & adaptacion das suas partici-
paciéns as variacidons no capital que se produzan,
o procedemento previsto nos paragrafos terceiro,
cuarto, quinto e sexto do artigo 48 desta lei, coas
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adaptacions que resulten precisas. O resultado des-
te proceso de adaptacion seralle comunicado &
Comision Nacional do Mercado de Valores.

4. O nomeamento dos membros do Consello
de Administracion e do director ou directores xerais
das sociedades xestoras esixira a aprobacioén previa
da Comisién Nacional do Mercado de Valores.

No Consello de Administraciéon integrarase un
representante da Comision Nacional do Mercado
de Valores, con voz e sen voto, quen velard polo
cumprimento das normas reguladoras da activida-
de de cada fondo. Asi mesmo, e coas mesmas fun-
cions, cada Comunidade Auténoma con competen-
cias na materia en que exista mercado secundario
oficial designara un representante no dito Consello
de Administracion.

A Comisién Nacional do Mercado de Valores
poderd suspender todo acordo do Consello de
Administracidon que se considere contrario as ditas
normas e 0s fins propios do fondo.

5. Deberan adherirse 6s fondos de garantia de
investimentos tddalas empresas de servicios de
investimento espanolas. As sucursais de empresas
estranxeiras poderan adherirse se son da Unidon
Europea. O réxime de adhesién das sucursais de
empresas dun Estado terceiro axustarase s termos
que se establezan regulamentariamente.

Os fondos cubrirdn as operaciéns que realicen
as empresas adheridas a eles dentro ou féra do
territorio da Unién Europea, segundo corresponda
a cada tipo de empresa, nos termos que regula-
mentariamente se establezan.

Asi mesmo, establecerase regulamentariamente:

a) O numero de fondos e xestoras que se creen.

b) As regras que determinen a adhesién das
empresas de servicios de investimento espafiolas
6s distintos fondos que se constitian.

c) O réxime especifico de adhesién das empre-
sas de servicios de investimento de nova creacion.

d) As excepcions de adhesion 6 fondo daque-
las empresas de servicios de investimento que non
incorran nos riscos mencionados no nimero 1 des-
te artigo.

6. Unha empresa de servicios de investimento
s6 poderad ser excluida do fondo 6 que pertenza
cando incumpra as suas obrigas con el. A exclusion
implicard a revogacién da autorizacion concedida
a empresa. A garantia alcanzara 6s clientes que efec-
tuasen os seus investimentos ata ese momento.

Serd competente para acorda-la exclusion a
Comisiéon Nacional do Mercado de Valores, logo
de informe da sociedade xestora do fondo. Antes
de adoptar esta decision, deberanse acorda-las
medidas necesarias, incluida a esixencia de recar-
gas sobre as cotas non aboadas, para que a empre-
sa de servicios de investimento cumpra as suas
obrigas. A Comisién Nacional do Mercado de Valo-
res tamén poderd acorda-la suspension prevista no
artigo 75. A sociedade xestora do fondo colaborara
coa Comisién Nacional do Mercado de Valores para
consegui-la maior efectividade das medidas acor-
dadas.

Do acordo de exclusion darase a difusién ade-
cuada que garanta que os clientes da empresa de
servicios de investimento afectada tefnan conece-
mento inmediato da medida adoptada.

7. Os investidores que non poidan obter direc-
tamente dunha entidade adherida a un fondo o
reembolso das cantidades de dineiro ou a resti-
tucién dos valores ou instrumentos que lles per-
tenzan poderanlle solicitar & sociedade xestora do

dito fondo a execucién da garantia que presta o
fondo, cando se produza calquera das seguintes
circunstancias:

a) Que a entidade fose declarada en estado
de quebra.

b) Que se tena xudicialmente por solicitada a
declaracion de suspensién de pagamentos da enti-
dade.

c¢) Que a Comision Nacional do Mercado de
Valores declare que a empresa de servicios de
investimento non pode, aparentemente e por
razéns directamente relacionadas coa sua situaciéon
financeira, cumpri-las obrigas contraidas cos inves-
tidores, sempre que os investidores lle solicitasen
4 empresa de servicios de investimento a devo-
lucién de fondos ou valores que lle confiasen e
non obtivesen satisfaccion por parte dela nun prazo
maximo de vintun dias habiles.

Unha vez feita efectiva a garantia polo fondo,
este subrogarase nos dereitos que os investidores
ostenten fronte 4 empresa de servicios de inves-
timento, ata un importe igual & cantidade que lles
fose aboada como indemnizacién.

No suposto de que os valores ou outros instru-
mentos financeiros confiados 4 empresa de servi-
cios de investimento fosen restituidos por aquela
con posterioridade 6 pagamento do importe garan-
tido polo fondo, este podera resarcirse do importe
satisfeito, total ou parcialmente, se o valor dos que
tefa que restituir fose maior cé diferencia entre
o dos que lle foron confiados 4 empresa de servicios
de investimento e o importe pagado 6 investidor.
Para tal fin, esta facultado a allealos na contia que
resulte procedente, conforme as prescriciéons que
se establezan regulamentariamente.

8. 0O Goberno queda facultado para regular, en
todo o non previsto nesta lei, o réxime de funcio-
namento dos fondos de garantia de investimentos
e o alcance da garantia que vaian proporcionar.
En especial podera determinar:

a) O importe da garantia e a forma e prazo
en que esta se fara efectiva.

b) Os investidores excluidos da garantia, entre
os que figuraran os de caracter profesional ou ins-
titucional e os especialmente vinculados 4 empresa
incumpridora.

c) O réxime orzamentario e financeiro, tanto
das sociedades xestoras, como dos fondos de
garantia de investimentos, que regulard, entre
outras cuestidons, as suas posibilidades de ende-
bedamento e a forma en que as primeiras poden
repercuti-los seus gastos de funcionamento nos
segundos.

d) O réxime de investimento dos recursos que
integren o patrimonio dos fondos, que se inspirara
nos principios de rendibilidade e liquidez para cum-
prir con rapidez os seus compromisos.

e) As regras para determina-lo importe global
das achegas que deban face-las entidades adhe-
ridas, o cal debera ser abondo para a cobertura
da garantia proporcionada.

f) Os criterios de reparto entre as entidades
adheridas da achega global que se fixe, entre os
que figurardn o nimero de clientes cubertos e o
volume de difieiro ou instrumentos susceptibles de
restitucién, asi como a periodicidade con que debe-
ran face-las achegas e o réxime de recargas por
morosidade.

g) Suprimida.»

Dous. Daéaselle unha nova redaccién 6 artigo 78, que
pasa a se-la seguinte:
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«As empresas de servicios de investimento, as
entidades de crédito, as instituciéns de investimento
colectivo, os emisores e, en xeral, cantas persoas
ou entidades exerzan, de forma directa ou indirecta,
actividades relacionadas cos mercados de valores,
deberan respecta-las seguintes normas de conducta:

a) As normas de conducta contidas no presen-
te titulo.

b) Os cédigos de conducta que, en desenvol-
vemento das normas a que se refire a alinea a)
anterior, aprobe o Goberno ou, con habilitacién
expresa deste, o ministro de Economia e Facenda,
por proposta da Comisién Nacional do Mercado
de Valores.

c) As contidas nos seus propios regulamentos

actuen, ou presten servicios de asesoramento sobre
investimentos, nos mercados de valores deberan
establece-las medidas necesarias para garantir que
a informaciéon reservada ou privilexiada derivada
da actividade de cada unha das suas divisidons ou
seccidns non se encontre, directa ou indirectamen-
te, 6 alcance do persoal da propia entidade que
preste os seus servicios noutro sector de actividade,
de maneira que cada funcion se exerza de forma
auténoma. Ademais, deberan adopta-las medidas
pertinentes para que na toma de decisiéns non
xurdan conflictos de interese, tanto no seo da pro-
pia entidade, como entre as entidades pertencentes
a un mesmo grupo.»

internos de conducta.» Artigo sétimo. Modificacions o6 titulo VIl da Lei

Tres. O artigo 79 quedara redactado nos seguintes 24/1388.

termos: Introdlcense as seguintes modificacidns no titulo VIII

«As empresas de servicios de investimento, as da lei:

nti rédi r nti . S
entidades de credito e as persoas ou entidades Un. Daselle unha nova redaccién 6 artigo 84:

que actuen no Mercado de Valores, tanto recibindo
ou executando ordes como asesorando sobre inves-
timentos en valores, deberdn aterse ds seguintes
principios e requisitos:

a) Comportarse con dilixencia e transparencia
en interese dos seus clientes e en defensa da inte-
gridade do mercado.

b) Organizarse de forma que se reduzan ¢ mini-
mo os riscos de conflictos de interese e, en situa-
cion de conflicto, darlles prioridade 6s intereses dos
seus clientes, sen privilexiar ningun deles.

c) Desenvolver unha xestion ordenada e pru-
dente, coidando dos intereses dos clientes como
se fosen propios.

d) Dispor dos medios adecuados para realiza-la
sUa actividade e ter establecidos os controis inter-
nos oportunos para garantir unha xestién prudente
e previ-los incumprimentos dos deberes e obrigas
que a normativa do Mercado de Valores lles impén.

e) Asegurarse de que disporfien de toda a infor-
macidén necesaria sobre os seus clientes e mantelos
sempre adecuadamente informados.»

Catro. O numero 2 do artigo 81 quedara redactado
como segue:

«2. Considerarase informacion privilexiada
toda informacién de caracter concreto que se refira
a un ou a varios valores e a un ou a varios emisores
de valores, que non se fixese publica e que, de
se facer ou de se ter feito publica, poderia influir
ou teria influido de maneira apreciable sobre a coti-
zacion de tales valores.

Todo o que dispoia dalgunha informacion pri-
vilexiada deberase abster de executar por conta
propia ou allea, directa ou indirectamente, algunha
das conductas seguintes:

a) Preparar ou realizar calquera tipo de ope-
raciéon no mercado sobre os valores 6s que a infor-
macion se refire.

b) Comunica-la dita informaciéon a terceiros,
agas no exercicio normal do seu traballo, profesion
ou cargo.

c) Recomendarlle a un terceiro que adquira ou
ceda valores ou que faga que outro os adquira ou
ceda basedndose na dita informacion.»

Cinco. Suprimese o nimero 3 do artigo 81.

Seis. O artigo 83 tera a seguinte redaccién:

«Todalas empresas de servicios de investimento,
entidades de crédito e demais entidades que

«Quedan suxeitas 6 réxime de supervision, ins-
peccién e sancion establecido na presente lei, por
conta da Comision Nacional do Mercado de Valores:

1. As seguintes persoas e entidades reguladas
por esta lei:

a) Os organismos rectores dos mercados
secundarios, oficiais ou non, coa exclusién do Ban-
co de Espana.

b) O Servicio de Compensaciéon e Liquidacién
de Valores, a Sociedade de Bolsas e as sociedades
que tenan a titularidade de tédalas acciéns de orga-
nismos previstos na letra a), asi como outros orga-
nismos de compensacion e liquidacion dos mer-
cados que se creen ¢ abeiro do disposto na pre-
sente lei.

c) As empresas de servicios de investimento
espafolas, estendéndose esta competencia a cal-
quera oficina ou centro dentro ou féra do territorio
nacional.

d) As empresas de servicios de investimento
non comunitarias que operen en Espana.

e) As entidades que se creen 0 abeiro do pre-
visto no numero 2 do artigo 65, asi como os axentes
e apoderados recollidos no numero 3 do citado
artigo.

f) As sociedades xestoras dos fondos de garan-
tia de investimentos.

g) Os que, non estando incluidos nas letras pre-
cedentes, ostenten a condicion de membro dalgin
mercado secundario, ou da entidade que compense
e liquide as suas operacions.

2. As seguintes persoas e entidades, en canto
as suas actuacions relacionadas co mercado de
valores:

a) Os emisores de valores.

b) As entidades de crédito.

c) As empresas de servicios de investimento
autorizadas noutro Estado membro da Unién Euro-
pea que operen en Espana.

d) As restantes persoas fisicas ou xuridicas, en
canto poidan verse afectadas polas normas desta
lei e as suas disposiciéns de desenvolvemento.

3. As persoas residentes ou domiciliadas en
Espana que controlen, directa ou indirectamente,
empresas de servicios de investimento noutros
Estados membros da Unién Europea, dentro do
marco da colaboracién coas autoridades respon-
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sables da supervision das ditas empresas, asi como
os titulares de participacions significativas para os
efectos do cumprimento do previsto no artigo 69
desta lei.

4. As entidades que formen parte dos grupos
consolidables de empresas de servicios de inves-
timento recollidas no artigo 86 desta lei, para os
Unicos efectos do cumprimento a nivel consolidado
dos requirimentos de recursos propios e das limi-
taciéns que se poidan establecer sobre os inves-
timentos, operaciéns ou posiciéns que impliquen
riscos elevados.

5. As entidades que forman parte dos grupos
consolidables dos que sexan dominantes as enti-
dades a que se refiren as letras a) e b) do nimero 1
anterior, para os Unicos efectos do cumprimento
da obriga de consolida-los seus estados contables
e das limitacions que se poidan establecer en rela-
cién coa sua actividade e equilibrio patrimonial.

6. As persoas fisicas e entidades non financei-
ras mencionadas no nimero 9 do artigo 86, para
os Unicos efectos previstos nese numero.

7. Calquera persoa ou entidade, para os efec-
tos de comprobar se infrinxe as reservas de deno-
minacioén e actividade previstas nos artigos 64 e 65.

No caso de persoas xuridicas, as competencias
que lle corresponden & Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores segundo os numeros anteriores
poderdn exercerse sobre os que ocupen cargos de
administracion, direcciéon ou asimilados nelas.

O disposto neste artigo entenderase sen prexui-
zo das competencias de supervision, inspeccion e
sancion que lles correspondan as comunidades
auténomas que as tefnan atribuidas sobre os orga-
nismos rectores de mercados secundarios de &mbi-
to autonémico e, en relaciéon coas operacions, sobre
valores admitidos a negociacidon unicamente neles,
sobre as demais persoas ou entidades relacionadas
nos dous primeiros numeros anteriores. Para os
efectos do exercicio das ditas competencias, teran
caracter basico os correspondentes preceptos des-
te titulo, agds as referencias contidas neles a érga-
nos ou entidades estatais. A Comisién Nacional do
Mercado de Valores podera subscribir convenios
con comunidades autbnomas con competencias en
materia de mercados de valores co obxecto de coor-
dina-las sus respectivas actuacions.»

Dous. O artigo 85 quedara redactado na seguinte

forma:

«1. A Comision Nacional do Mercado de Valo-
res podera solicitar das persoas fisicas e xuridicas
enumeradas no artigo 84 cantas informaciéns coi-
de necesarias sobre as materias obxecto desta lei.
Co fin de obte-las ditas informacidons ou de con-
firma-la suia veracidade, a Comision podera realizar
cantas inspecciéns considere necesarias. As per-
soas fisicas e xuridicas comprendidas neste para-
grafo quedan obrigadas a poner a disposicion da
Comision cantos libros, rexistros e documentos,
sexa cal for o seu soporte, esta considere precisos,
incluidos os programas informaticos e os arquivos
magnéticos, opticos ou de calquera outra clase.

As actuacions de comprobacién e investigacion
poderanse desenvolver, a eleccién dos servicios da
Comision Nacional do Mercado de Valores:

a) En calquera despacho, oficina ou dependen-
cia da entidade inspeccionada ou do seu repre-
sentante.

b) Nos propios locais da Comision Nacional do
Mercado de Valores.

Cando as actuaciéns de comprobaciéon e inves-
tigacion se desenvolvan nos lugares sinalados na
alinea a) anterior, observarase a xornada laboral
deles, sen prexuizo de que se poida actuar de
comun acordo noutras horas e dias.

2. Tratdndose de empresas de servicios de
investimento autorizadas noutros Estados mem-
bros da Unién Europea que operen en Espafa, o
deber de subministrar informacion sé se estendera
a aqueles aspectos relacionados con disposicions
dictadas por razéons de interese xeral, normas de
conducta e regras de ordenacién dos mercados,
asi como con fins estatisticos. Estas informaciéns
serdn as mesmas que se lles esixan 4s empresas
de servicios de investimento espanolas para todos
eses fins.

Sen prexuizo da facultade da Comisién Nacional
do Mercado de Valores para inspecciona-las sucur-
sais en territorio nacional das empresas comuni-
tarias, as autoridades competentes do Estado mem-
bro que lle concedese a autorizacién a unha destas
empresas podera inspecciona-las suas sucursais en
Espana, logo de comunicacion & Comisién Nacional
do Mercado de Valores.

A Comisidon Nacional do Mercado de Valores
pord en coflecemento das autoridades competen-
tes dos Estados membros que lle concedesen a
autorizacién a unha empresa de servicios de inves-
timento que opere en Espafa calquera medida san-
cionadora adoptada contra a empresa ou que impli-
que unha restriccion a sua actividade.

3. A Comisién Nacional do Mercado de Valores
podera inspecciona-las sucursais das empresas de
servicios de investimento espanolas establecidas
noutros Estados membros da Unién Europea, logo
de comunicacion as autoridades competentes dos
ditos Estados.

4. Cando empresas de servicios de investimen-
to espanolas operen nos mercados de valores dou-
tros Estados membros ou cando empresas comu-
nitarias o fagan nos mercados espafiois, a Comision
Nacional do Mercado de Valores colaborara estrei-
tamente coas autoridades competentes para o efi-
caz exercicio das suas respectivas competencias.
Cando a Comisién Nacional do Mercado de Valores
exerza as suas facultades sobre as empresas de
servicios de investimento estranxeiras, poderao
facer co alcance previsto nesta lei para as entidades
espafolas.

5. O disposto nos nimeros 2 a 4 anteriores
resultard tamén de aplicacion as entidades de cré-
dito comunitarias autorizadas para operar nos mer-
cados de valores.

6. A Comisién Nacional do Mercado de Valores
podera obriga-las persoas e entidades enumeradas
no artigo 84 a que fagan publica a informacién
que aquela coide pertinente sobre as suas activi-
dades relacionadas co Mercado de Valores ou que
poidan influir neste. De non o faceren directamente
os obrigados, farao a propia Comision Nacional do
Mercado de Valores.»

Tres. O artigo 86 quedara asi:

«1. As contas e informes de xestion individuais
e consolidados correspondentes a cada exercicio
das entidades citadas no niumero 1 do artigo 84
deberan ser aprobadas, dentro dos catro meses
seguintes 6 cerramento daquel, pola corresponden-
te xunta xeral, logo de realizacién dunha auditoria
de contas.
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2. Sen prexuizo do establecido no titulo Il do
Libro | do Cédigo de comercio, facultase o ministro
de Economia e Facenda e, coa sua habilitacion
expresa, a Comision Nacional do Mercado de Valo-
res, para, logo de informe do Instituto de Conta-
bilidade e Auditoria de Contas, establecer e modi-
ficar, en relacion coas entidades citadas no numero
anterior as normas contables e os modelos a que
se deben axusta-los seus estados financeiros, asi
como os referidos 6 cumprimento dos coeficientes
que se establezan, dispofiendo a frecuencia e o
detalle con que os correspondentes datos lle debe-
ran ser subministrados & Comision ou facerse publi-
cos con cardacter xeral polas propias entidades. Esta
facultade non tera mais restriccions que a esixencia
de que os criterios de publicidade sexan homoxé-
neos para tdédalas entidades dunha mesma cate-
goria e semellantes para as diversas categorias.
Asi mesmo, facultase o ministro de Economia e
Facenda e, coa sua habilitacion expresa, a Comision
Nacional do Mercado de Valores, para regula-los
rexistros e documentos que deben leva-las empre-
sas de servicios de investimento, asi como, en rela-
cion coas suas operacions de mercado de valores,
as demais entidades recollidas no artigo 65.

3. O ministro de Economia e Facenda e, coa
stia habilitacion expresa, a Comision Nacional do
Mercado de Valores, logo de informe do Instituto
de Contabilidade e Auditoria de Contas, teran as
mesmas facultades previstas no nimero anterior
en relacion cos grupos consolidables de empresas
de servicios de investimento recollidos no nimero
seguinte e cos grupos consolidables nos que a enti-
dade matriz sexa algunha das citadas nas letras a)
e b) do nimero 1 do artigo 84.

4. Para o cumprimento dos niveis minimos de
recursos propios e limitaciéns esixibles en virtude
do artigo 70 ou, se é o caso, para o cumprimento
do disposto no artigo 87, as empresas de servicios
de investimento consolidaran os seus estados con-
tables cos das demais empresas de servicios de
investimento e entidades financeiras que consti-
tuan con elas unha unidade de decisién, segundo
o previsto no artigo 4. Considerarase que un grupo
de entidades financeiras constitie un grupo con-
solidable de empresas de servicios de investimento
cando se dea algunha das seguintes circunstancias:

a) Que unha empresa de servicios de inves-
timento controle as demais entidades.

b) Que a entidade dominante sexa unha enti-
dade cunha actividade principal consistente en ter
participaciéons en empresas de servicios de inves-
timento.

c) Que unha persoa fisica, un grupo de persoas
fisicas que actlen sistematicamente en concerto,
ou unha entidade non consolidable consonte a pre-
sente lei, controle varias entidades, todas elas
empresas de servicios de investimento.

A obriga de formular e aproba-las contas e o
informe de xestiéon consolidados, asi como de pro-
ceder 6 seu depdsito, corresponderalle & entidade
dominante; non embargante, no suposto recollido
na letra c) do presente punto, a entidade obrigada
sera designada pola Comision Nacional do Mercado
de Valores de entre as empresas de servicios de
investimento do grupo.

As contas e o informe de xestion consolidados
dos grupos de empresas de servicios de investi-
mento deberan ser sometidos 6 control de audi-

tores de contas conforme o establecido no arti-
go 42 do Cdédigo de comercio e demais normativa
aplicable. Emporiso, o nomeamento de auditores
de contas corresponderalle en todo caso & entidade
obrigada a formular e aproba-las ditas contas e
informe conforme o disposto no paragrafo prece-
dente.

5. Regulamentariamente, estableceranse os
supostos nos que, pola natureza das entidades que
formen o grupo ou pola inexistencia de potenciais
prexuizos para os investidores ou o funcionamento
regular dos mercados de valores non resulte apli-
cable a obriga de consolidaciéon a que se refire o
punto anterior. Nos citados supostos as empresas
de servicios de investimento pertencentes Os
devanditos grupos deberan utiliza-la definicion de
fondos propios que regulamentariamente se esta-
bleza, cumprir individualmente os requirimentos e
limites establecidos para elas, asi como crear sis-
temas de vixilancia e control das fontes de capital
e de financiamento das restantes entidades finan-
ceiras do grupo que impidan que se puidese prexu-
dica-la situacién financeira das ditas empresas, dan-
dolle conta & Comisién Nacional do Mercado de
Valores da organizacién de tales sistemas e dos
seus resultados.

A Comisién Nacional do Mercado de Valores
podera nestes supostos, ainda que non resulte apli-
cable a obriga de consolidacion, solicitar das empre-
sas de servicios de investimento que formen parte
do grupo, informacién relativa 6s riscos do grupo
no seu conxunto, tales como grandes riscos, par-
ticipacidéns en empresas non financeiras ou outras;
asi como imponer restriccidéns as transferencias de
capital das empresas de servicios de investimento
co resto de entidades do grupo. Todo iso sen prexui-
zo das atribuciéns que 8 Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores lle outorga o punto 9 do presente
artigo.

Asi mesmo, determinaranse regulamentariamen-
te os tipos de entidades financeiras que se deberan
incluir no grupo consolidable de empresas de servi-
cios de investimento a que se refire o punto anterior.

6. Formaran parte do grupo consolidable:

a) As empresas de servicios de investimento.

b) As entidades de crédito, sen prexuizo do dis-
posto no paragrafo segundo do numero 3 do arti-
go 8 daLei 13/1985.

c) As sociedades de investimento mobiliaria.

d) As sociedades xestoras de institucions de
investimento colectiva, as sociedades xestoras de
fondos de titulizacién, asi como as sociedades xes-
toras de fondos de pensiéns, cando o seu obxecto
exclusivo sexa a administracion e xestion dos cita-
dos fondos.

e) As sociedades de capital-risco e as socie-
dades xestoras de fondos de capital-risco.

f) As entidades que tenan como actividade
principal a tenza de accidons ou participacions.

Asi mesmo, formardn parte do grupo consoli-
dable de empresas de servicios de investimento
as sociedades instrumentais en quen a actividade
principal supofia a prolongacion do negocio dal-
gunha das entidades incluidas na consolidacién,
ou inclia a prestacidon a estas de servicios auxi-
liares.

A Comision Nacional do Mercado de Valores
podera autoriza-la exclusion individual dunha enti-
dade do grupo consolidable de empresas de ser-
vicios de investimento, cando se dea calquera dos
supostos establecidos no nimero 2 do artigo 43
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do Cdédigo de comercio, ou cando a inclusién da
dita entidade na consolidacidon resulte inadecuada
para o cumprimento dos obxectivos da supervision
do dito grupo.

7. As entidades aseguradoras non formaran
parte en ningun caso dos grupos consolidables de
empresas de servicios de investimento.

8. Regulamentariamente podera regularse a
forma en que as regras que esta lei recolle sobre
recursos propios e supervisiéon dos grupos conso-
lidables deberdn ser aplicables és subgrupos de
empresas de servicios de investimento, entendén-
dose por tales aqueles que, incluindo entidades de
tal natureza, se integren, 6 mesmo tempo, nun gru-
po consolidable de maior extension.

De igual forma podera regularse o modo de inte-
gracién do subgrupo no grupo e a colaboracion
entre 0s organismos supervisores.

9. A Comision Nacional do Mercado de Valores
poderd requirir das entidades suxeitas a consoli-
dacién canta informacidn sexa necesaria para veri-
fica-las consolidaciéns efectuadas e analiza-los ris-
cos asumidos polo conxunto das entidades con-
solidadas, asi como podera, con igual obxecto, ins-
pecciona-los seus libros, documentacién e rexistros.

Cando das relaciéns econdmicas, financeiras ou
xerenciais dunha empresa de servicios de inves-
timento con outras entidades caiba deduci-la exis-
tencia dunha relacién de control no sentido do pre-
sente artigo, sen que as entidades procedesen a
consolidacién das stuas contas, a Comisién Nacional
do Mercado de Valores poderalles solicitar infor-
macién a esas entidades ou inspeccionalas, para
os efectos de determina-la procedencia da conso-
lidacion.

10. A Comision Nacional do Mercado de Valo-
res podera solicitar informacién das persoas fisicas
e inspecciona-las entidades non financeiras coas
que exista unha relacion de control conforme o
previsto no artigo 4 da presente lei, para efectos
de determina-la sta incidencia na situacién xuri-
dica, financeira e econémica das empresas de servi-
cios de investimento e dos seus grupos consoli-
dables.

11. O cumprimento polo grupo consolidable do
disposto nos nimeros precedentes non exonerara
as sociedades ou axencias de valores integradas
nel de cumprir individualmente os seus requirimen-
tos de recursos propios.

12. Cando existan entidades estranxeiras sus-
ceptibles de se integraren nun grupo consolidable
de empresas de servicios de investimento, regu-
larase regulamentariamente o alcance da supervi-
sién en base consolidada por conta da Comision
Nacional do Mercado de Valores, atendendo, entre
outros criterios, 6 caradcter comunitario ou extra-
comunitario das entidades, & sta natureza xuridica
e 6 seu grao de control.

13. O deber de consolidacion establecido no
artigo 42 do Cédigo de comercio entenderase cum-
prido mediante a consolidacién a que se refiren
0s numeros anteriores por aqueles grupos de socie-
dades nos que a entidade dominante sexa unha
empresa de servicios de investimento, ou por aque-
loutros que teflan como dominante unha sociedade
a actividade principal da cal sexa a tenza de par-
ticipacions en empresas de servicios de investimen-
to. O dito deber entenderase cumprido, asi mesmo,
para os grupos dos organismos rectores dos mer-
cados secundarios oficiais e do Servicio de Com-
pensacion e Liquidacién de Valores.

Iso enténdese sen prexuizo da obriga de con-
solidar entre si que poida existir para as filiais que
non sexan entidades financeiras, nos casos en que
proceda de acordo co sinalado artigo 42 do Cédigo
de comercio.»

Catro. O artigo 87 quedara redactado:

«1. Cando nun grupo consolidable de empre-
sas de servicios de investimento existan outros
tipos de entidades sometidas a requirimentos espe-
cificos de recursos propios, o grupo debera alcan-
zar, para efectos de suficiencia de tales recursos,
a mais alta das magnitudes seguintes:

a) A necesaria para acada-los niveis minimos
que se establezan conforme o previsto na letra d)
do nimero 1 do artigo 70.

b) A suma dos requirimentos de recursos pro-
pios establecidos para cada clase de entidades inte-
grantes do grupo, calculados de forma individual
ou subconsolidada segundo as stias normas espe-
cificas.

2. O cumprimento polo grupo do disposto no
nimero precedente non exonerard as entidades
financeiras integradas nel, calquera que sexa a sua
natureza, de cumprir individualmente os seus requi-
rimentos de recursos propios. Para tal efecto, as
ditas entidades seran supervisadas en base indi-
vidual polo organismo que corresponda a sua natu-
reza.

3. Toda norma que se dicte en desenvolvemen-
to do que esta lei prevé e que poida afectar enti-
dades financeiras suxeitas a supervision do Banco
de Espana ou da Direccidon Xeral de Seguros dic-
tarase logo de informe destes organismos.

4. Sempre que nun grupo consolidable de
empresas de servicios de investimento existan enti-
dades suxeitas a supervision en base individual por
organismo distinto da Comision Nacional do Mer-
cado de Valores, esta, no exercicio das competen-
cias que a presente lei lle atrible sobre as ditas
entidades, deberd actuar de forma coordinada co
organismo supervisor que en cada caso correspon-
da. O ministro de Economia e Facenda poderd dic-
ta-las normas necesarias para asegura-la adecuada
coordinacion.

5. O ministro de Economia e Facenda, logo de
informe da Comision Nacional do Mercado de Valo-
res, por proposta do Banco de Espana, podera acor-
dar que un grupo de empresas de servicios de inves-
timento no que integren unha ou mais entidades
de crédito susceptibles de se adheriren a un fondo
de garantia de depdsitos tefa a consideracion de
grupo consolidable de entidades de crédito e que-
de, xa que logo, sometido a supervisién en base
consolidada polo Banco de Espafia.»

Cinco. Introddcense dous novos paragrafos iniciais
no artigo 88, coa seguinte redaccion:

«Sen prexuizo do disposto nos artigos 84 e 87,
o Banco de Espana exercera facultades de super-
visiéon e inspeccion sobre os membros do mercado
de débeda publica en anotaciéns, os titulares de
conta a nome propio e sobre as entidades xestoras,
asi como sobre as actividades relacionadas co Mer-
cado de Valores realizadas por entidades inscritas
nos rexistros 6 seu cargo a que se refire o artigo 65.

En tédolos casos de confluencia de competen-
cias de supervision e inspeccion entre a Comision
Nacional do Mercado de Valores e o Banco de Espa-
na, &mbalas institucidons coordinaran as suas actua-
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ciéns baixo o principio de que a tutela da solvencia
das entidades financeiras afectadas recae sobre a
institucion que mantefa o correspondente Rexistro
e a do funcionamento dos mercados de valores
corresponde & Comision Nacional do Mercado de
Valores.»

Seis. O artigo 90 quedara como segue:

«1. No exercicio das suas funciéns de super-
vision e inspeccion previstas na presente lei, a
Comision Nacional do Mercado de Valores cola-
borara coas autoridades que tenan encomendadas
funciéns semellantes en Estados estranxeiros,
podendo subscribir para tal efecto acordos de cola-
boracién. En particular, podera comunicar informa-
cions relativas & direccion, xestion, solvencia e pro-
piedade das empresas de servicios de investimento,
e demais entidades rexistradas, asi como as que
contriblan a unha mellor supervision dos mercados
de valores ou sirvan para evitar, perseguir ou san-
cionar conductas irregulares.

No caso de que as autoridades competentes non
pertenzan a outro Estado membro da Unién Euro-
pea, a subministracién destas informacions esixira
que exista reciprocidade e que as autoridades com-
petentes estean sometidas 6 segredo profesional
en condiciéns gque, como minimo, sexan equipa-
rables as establecidas nas leis espafiolas.

O acceso das Cortes Xerais a informacién some-
tida 6 deber de segredo realizarase a través do
presidente da Comisién Nacional do Mercado de
Valores, de conformidade co previsto nos regula-
mentos parlamentarios. Para tal efecto, o presiden-
te da Comisién Nacional do Mercado de Valores
podera solicitar motivadamente dos érganos com-
petentes da Camara a celebracién dunha sesiéon
secreta ou a aplicacién do procedemento estable-
cido para o acceso as materias clasificadas.

2. As informacions ou datos confidenciais que
a Comision Nacional do Mercado de Valores ou
outras autoridades competentes recibisen no exer-
cicio das suas funciéns e a supervision e inspeccion
previstas nesta ou noutras leis, estaran suxeitas a
segredo profesional e non poderan ser divulgados
a ningunha persoa ou autoridade. A reserva enten-
derase levantada desde o momento en que os inte-
resados fagan publicos os feitos a que aquela se
refira.

3. Toédalas persoas que desempeien ou
desempenasen unha actividade para a Comision
Nacional do Mercado de Valores e tivesen cofie-
cemento de datos de cardcter reservado estan obri-
gadas a gardar segredo. O incumprimento desta
obriga determinara as responsabilidades penais e
as demais previstas polas leis. Estas persoas non
poderan prestar declaracion nin testemufo, nin
publicar, comunicar, exhibir datos ou documentos
reservados, nin sequera despois de cesaren no
servicio, agas permiso expreso outorgado polo
6rgano competente da Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores. Se o dito permiso non fose con-
cedido, a persoa afectada mantera o segredo e que-
dara exenta da responsabilidade que diso emane.

4. Exceptuanse da obriga de segredo regulado
no presente artigo:

a) Cando o interesado consinta expresamente
a difusion, publicacién ou comunicacion dos datos.
b) A publicacién de datos agregados a fins
estatisticos, ou as comunicaciéns en forma sumaria
ou agregada de maneira que as entidades indivi-

duais non poidan ser identificadas nin sequera indi-
rectamente.

c) As informacidns requiridas polas autorida-
des xudiciais competentes nun proceso penal, ou
nun xuizo civil, se ben neste ultimo caso a obriga
de segredo manterase en todo o relativo as esixen-
cias prudenciais dunha empresa de servicios de
investimento.

d) As informaciéns que, no marco dos proce-
dementos mercantis derivados da suspensiéon de
pagamentos, quebra ou liquidaciéon forzosa dunha
empresa de servicios de investimento, sexan requi-
ridas polas autoridades xudiciais, sempre que non
versen sobre terceiros implicados no reflotacion da
entidade.

e) Asinformaciéns que, no marco dos recursos
administrativos ou xurisdiccionais interpostos
sobre resolucidons administrativas dictadas en mate-
ria de ordenacion e disciplina dos mercados de valo-
res, sexan requiridas polas autoridades administra-
tivas ou xudiciais competentes.

f) Asinformaciéns que a Comision Nacional do
Mercado de Valores lles tefia que facilitar para o
cumprimento das suUas respectivas funcidns &s
comunidades auténomas con competencias en
materia de bolsas de valores; 6 Banco de Espania;
a Direccién Xeral de Seguros; 6s érganos rectores
dos mercados secundarios oficiais co obxecto de
garanti-lo seu funcionamento regular; és fondos de
garantia de investidores; 6s interventores ou sin-
dicos dunha empresa de servicios de investimento
ou dunha entidade do seu grupo, designados nos
correspondentes procedementos administrativos
ou xudiciais, e 6s auditores de contas das empresas
de servicios de investimento e dos seus grupos.

g) As informaciéns que a Comisiéon Nacional
do Mercado de Valores tefia que lles facilitar as
autoridades responsables da loita contra o bran-
queo de capitais en aplicacién da Lei 19/1993,
do 28 de decembro, sobre determinadas medidas
de prevencion do branqueo de capitais, asi como
as comunicacions que, de modo excepcional, se
poidan realizar en virtude do disposto nos arti-
gos 111 e 112 da Lei xeral tributaria, logo de auto-
rizacion indelegable do ministro de Economia e
Facenda. Para estes efectos, deberanse ter en conta
os acordos de colaboracion formalizados pola
Comision Nacional do Mercado de Valores con
autoridades supervisoras doutros paises.

h) As informacions requiridas por unha Comi-
siéon Parlamentaria de Investigacidon, nos termos
establecidos pola sua lexislacion especifica.

i) As informaciéns que a Comision Nacional do
Mercado de Valores decida facilitar a un sistema
ou camara de compensacion e liquidacién dun mer-
cado de valores espanol, cando considere que son
necesarias para garanti-lo correcto funcionamento
dos ditos érganos ante calquera incumprimento, ou
posible incumprimento, que se produza no mercado.

i) As informacions que a Comision Nacional do
Mercado de Valores tena que lles facilitar, para o
cumprimento das suas funciéns, ds organismos ou
autoridades doutros paises nos que recaia a funcion
publica de supervision das entidades de crédito,
das empresas de seguros, doutras institucions
financeiras e dos mercados financeiros, ou a xestién
dos sistemas de garantia de depdsitos ou indem-
nizacion dos investidores, sempre que exista reci-
procidade, e que os organismos e autoridades
estean sometidos a segredo profesional en con-
diciéns que, como minimo, sexan equiparables as
establecidas polas leis espafolas.



Suplemento nim. 6

Venres 27 novembro 1998 371

k) As informacions que por razéns de super-
vision prudencial ou sancidon das empresas de servi-
cios de investimento e entidades ou institucions
financeiras e mercados suxeitos 6 ambito desta lei,
a Comision Nacional do Mercado de Valores tefa
que dar a conecer 6 Ministerio de Economia e
Facenda ou &s autoridades das comunidades auté-
nomas con competencias en materia de mercados
de valores.

5. As autoridades xudiciais que reciban da
Comision Nacional do Mercado de Valores infor-
macién de cardcter reservado estaran obrigadas
a adopta-las medidas pertinentes que garantan a
reserva durante a substanciacion do proceso de
que se trate. As restantes autoridades, persoas ou
entidades que reciban informaciéon de caréacter
reservado quedaran suxeitas 6 segredo profesional
regulado no presente artigo e non poderan utilizala
senén no marco do cumprimento das funciéns que
tenan legalmente establecidas.

Os membros dunha Comisiéon Parlamentaria de
Investigacion que reciban informacién de caracter
reservado estaran obrigados a adopta-las medidas
pertinentes que garantan a reserva.

6. Sen prexuizo do establecido no artigo 6 do
Real decreto lexislativo 1290/1986, do 28 de
xuno, sobre adaptacién do dereito vixente en mate-
ria de entidades de crédito 6 das Comunidades
Europeas, a Comisién Nacional do Mercado de
Valores e o Banco de Espaia deberanse submi-
nistrar mutuamente toda clase de informacions sus-
ceptibles de contribuiren 6 adecuado desenvolve-
mento das actividades da supervision ultima das
cales sexa responsable cada unha delas.»

Sete. Modificase a alinea e) e engadense as seguin-
tes & relacidon que figura no artigo 92 da Lei 24/1988:

«e) Un rexistro dos documentos a que se refire
o artigo 6 e, en xeral, dos referidos na letra b)
do artigo 26.

f) Un rexistro das empresas de servicios de
investimento que operen en Espafa e, se é o caso,
dos seus administradores, directivos e asimilados.

dg) Unrexistro das entidades previstas no nime-
ro 2 do artigo 65.

h) Un rexistro dos axentes ou apoderados que
actuen con caracter habitual por conta das empre-
sas de servicios de investimento.

i) Un rexistro de titulares de participacions sig-
nificativas previstas no artigo 53.

i) Un rexistro de feitos e informacions signi-
ficativas para os mercados de valores.»

Oito. Os dous primeros paragrafos do artigo 95
pasan a te-la redaccién seguinte:

«As persoas fisicas e entidades as que lles resul-
ten de aplicaciéon os preceptos da presente lei, asi
como as que ostenten de feito ou de dereito cargos
de administraciéon ou direccién destas ultimas, que
infrinxan normas de ordenacién ou disciplina do
Mercado de Valores incorrerdn en responsabilidade
administrativa sancionable consonte o disposto
neste capitulo.

Ostentan cargos de administracién ou direccién
nas entidades a que se refire o paragrafo anterior,
para os efectos do disposto neste capitulo, os seus
administradores ou membros dos seus organos

colexiados de administracién, asi como os seus
directores xerais e asimilados, entendéndose por
tales aquelas persoas que, de feito ou de dereito,
delsenvolvan na entidade funcidons de alta direc-
cion.»

Nove. O paragrafo inicial e a alinea a) do artigo 97
terd a seguinte redaccion, engadindose un nimero novo:

~«1. A competencia para a incoacion, instruc-
cién e sancion nos procedementos sancionadores
a que se refire este capitulo axustarase as seguintes
regras:

a) A incoacién e instruccion de expedientes
corresponderalle & Comision Nacional do Mercado
de Valores. Alincoaciéon de expedientes, cando afec-
te a empresas de servicio de investimento auto-
rizadas noutro Estado membro da Unién Europea,
comunicaraselles as suas autoridades supervisoras,
co fin de que, sen prexuizo das medidas cautelares
e sanciéns que procedan consonte a presente lei,
adopten as que consideren apropiadas para que
cese a actuacion infractora ou se evite a suUa rei-
teracion no futuro.»

«2. Cando a competencia sancionadora lles
corresponda d4s comunidades autbnomas, os 6rga-
nos competentes para a incoacion, instruccién e
sanciéon fixaranse nas normas organicas que dis-
tribdan as competencias no ambito interno da res-
pectiva comunidade autbnoma.»

Dez. O artigo 98 tera a redaccidon que segue:

«1. En materia de procedemento sancionador,
resultara de aplicacion a Lei 30/1992, do 26 de
novembro, de réxime xuridico das administraciéns
publicas e do procedemento administrativo comun,
e o seu desenvolvemento regulamentario, coas
especialidades resultantes dos artigos 21 a 24 da
Lei 26/1988, do 29 de xullo, de disciplina e inter-
vencioén das entidades de crédito.

Igualmente serd aplicable no exercicio da potes-
tade sancionadora atribuida & Comisién Nacional
do Mercado de Valores o disposto nos artigos 7, 14
e 15 da citada Lei 26/1988, do 29 de xullo, de
disciplina e intervencion das entidades de crédito,
asi como, en relacion coas entidades comprendidas
no numero 1 do artigo 84 desta lei, o previsto no
artigo 17 daquela.

2. As resoluciéns que imponan sanciéns con-
forme o disposto nesta lei seran executivas cando
ponan fin & via administrativa. Nelas adoptaranse,
se é o caso, as disposicions cautelares precisas
para garanti-la sUa eficacia entrementres non sexan
executivas.

3. A imposicién das sanciéns, con excepcion
da amoestacion privada, farase constar no corres-
pondente rexistro administrativo a cargo da Comi-
sion Nacional do Mercado de Valores. As sanciéns
de suspension, separacion e separacién con inha-
bilitacidon, unha vez que sexan executivas, faranse
constar ademais, se é o caso, no Rexistro Mercantil.

4. Unha vez que as sancidons impostas a unha
persoa xuridica sexan executivas, deberan ser
obxecto de comunicaciéon a inmediata xunta xeral
que se celebre.

5. As sanciéns por infraccibns moi graves
serdn obxecto de publicacién no “Boletin Oficial
del Estado’” unha vez que sexan firmes en via admi-
nistrativa.

6. O ministro de Economia e Facenda, logo de
informe da Comisiéon Nacional do Mercado de Valo-
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res, poderad condonar, total ou parcialmente, ou
adia-lo pagamento das multas impostas a persoas
xuridicas cando pasasen a estar controladas por
outros accionistas despois de se comete-la infrac-
cion, estean incursas nun procedemento concursal,
ou se dean outras circunstancias excepcionais que
fagan que o cumprimento da sancién nos seus pro-
pios termos atente contra a equidade ou prexudique
os intereses xerais. O anterior non alcanzara en nin-
gun caso as sanciéns impostas 6s que ocupaban
cargos de administracion ou direccién nas ditas per-
soas xuridicas cando se cometeu a infraccién.

En ningln caso haberd lugar 4 condonacién ou
adiamento se, no suposto de transmision de
accions da entidade sancionada, mediase prezo ou
superada a situaciéon concursal puidese afrontarse
a sancion.»

Once. Daselle unha nova redaccion as letras a), b),
c), f), g), h), i) e o) do artigo 99 da Lei 24/1988, que
quedaran como segue:

«a) O exercicio, non simplemente ocasional ou
illado, polas sociedades rectoras das bolsas de valo-
res, ou polos organismos rectores dos demais mer-
cados oficiais ou non, pola sociedade de bolsas,
polo Servicio de Compensacion e Liquidacion de
Valores, ou polos 6rganos de compensacién e liqui-
dacion dos mercados secundarios, oficiais ou non,
polas sociedades xestoras dos fondos de garantia
de investimentos, de actividades de intermediacion
financeira, ou, en xeral, alleas 6 seu obxecto social
exclusivo.

b) A admision de valores a negociaciéon nos
mercados secundarios oficiais polos seus organis-
mos rectores sen a previa verificacion, recollida no
artigo 32 desta lei, asi como a suspensién ou exclu-
sién por eles da negociacién dalgun valor, ou o
incumprimento das circunstancias anteriores no
marco dun mercado secundario non oficial.

c) O incumprimiento, non simplemente ocasio-
nal ou illado, polos organismos rectores dos mer-
cados secundarios, oficiais ou non, con exclusion
do Banco de Espana, polo Servicio de Compen-
sacion e Liquidacion de Valores, ou polos organis-
mos de compensacion e liquidacién dos mercados
secundarios, oficiais ou non, das normas regula-
doras dos ditos mercados ou das suas propias
actuacions, desatendendo os requirimentos que
para este efecto lles fosen formulados pola Comi-
sion Nacional do Mercado de Valores.»

«f) A infracciéon da prohibicién establecida no
paragrafo cuarto do artigo 12 por parte dos mem-
bros dos mercados secundarios, oficiais ou non,
e das entidades encargadas dos rexistros conta-
bles, asi como o mantemento, por parte destas ulti-
mas, dos rexistros contables correspondentes a
valores representados mediante anotacions en con-
ta con atraso, inexactitude ou outra irregularidade
substancial.

g) O incumprimento por parte das entidades
xestoras do mercado de débeda publica en ano-
tacions e das entidades adheridas 6 Servicio de
Compensacion e Liquidacion de Valores ou dos
6rganos de compensacion e liquidacion dos mer-
cados secundarios, oficiais ou non, das normas que
regulen as suUas relacidons cos correspondentes
rexistros contables de caracter central.

h) A non expedicion polos membros dos mer-
cados secundarios, oficiais ou non, dos documen-
tos acreditativos das operacions a que se refire a
alinea c¢) do artigo 44 da lei, ou a falta de entrega

deles 6s seus clientes, agas que tefian un caracter
simplemente ocasional e illado, asi como a circuns-
tancia de non reflectir naqueles os seus termos
reais.

i) O desenvolvemento de précticas dirixidas a
falsea-la libre formacién dos prezos no Mercado
de Valores cando produzan unha alteracién signi-
ficativa da cotizacidén e xeren danos considerables
6s investidores.»

«0) O incumprimento do disposto no numero 2
do artigo 81.»

Doce. Daselle unha nova redaccion 6 ultimo para-
grafo do artigo 99:

«Cando as infraccions recollidas nas letras e), k)
e m) do paragrafo anterior se produzan con refe-
rencia s grupos consolidables de empresas de ser-
vicios de investimento, ou 6s grupos consolidables
dos que sexan dominantes as entidades as que
se refiren as letras a) e b) do nimero 1 do artigo 84,
considerarase responsable a entidade obrigada a
formular e aproba-las contas e o informe de xestidon
consolidados.»

Trece. Daselle unha nova redaccion és puntos que
se indican e engadense sete puntos, letras s), t), u), v),
w), x) e y), do artigo 100:

«a) O nomeamento polas sociedades rectoras
das bolsas de valores ou polos organismos rectores
dos demais mercados, oficiais ou non, pola socie-
dade de bolsas, polo Servicio de Liquidacién e Com-
pensacion de Valores ou dos organismos de liqui-
dacién e compensacion ou polas sociedades xes-
toras dos fondos de garantia de investimentos de
membros do seu Consello de Administracion e, se
é o caso, de directores xerais sen a previa apro-
bacion da Comisiéon Nacional do Mercado de Valo-
res ou, cando proceda, da Comunidade Auténoma
con competencias en materia de mercados de
ambito autondmico.»

«d) A percepcion polos membros dos merca-
dos secundarios, oficiais ou non, de comisions en
contia superior 6s limites, se é o caso, establecidos
ou sen ter cumprido o requisito de previa publi-
cacién e comunicacion das tarifas no suposto de
que iso resulte obrigatorio.

e) Oincumprimento por aqueles que non sexan
empresas de servicios de investimento, nin enti-
dades financeiras, nin fedatarios publicos, das obri-
gas, limitaciéns ou prohibiciéns que deriven do dis-
posto no artigo 36 desta lei ou das disposicidéns
ou regras dictadas de acordo co previsto nos seus
artigos 38 e 43.

f) O uso indebido das denominacions as que
se refire o nimero 5 do artigo 64.

g) Ainobservancia polas empresas de servicios
de investimento das regras que se dicten 6 abeiro
do previsto na letra e) do niumero 1 do artigo 70.

h) O incumprimento da normativa que se dicte
6 abeiro do previsto na letra d) do nimero 1 do
artigo 70, cando non constitua infraccidn moi grave.»

«j) A falta de comunicacidon de informaciéns
6s organismos rectores dos mercados secundarios,
oficiais ou non, ou & Comisiéon Nacional do Mercado
de Valores nos casos en que a dita comunicacion
sexa preceptiva consonte esta lei e non constitia
infraccion moi grave conforme o artigo anterior.



Suplemento nim. 6

Venres 27 novembro 1998 373

k) O cesamento ou diminucion dunha partici-
pacion significativa incumprindo o previsto no
numero 9 do artigo 69.»

«n) A infraccién ou o incumprimento das nor-
mas de conducta previstas no titulo VIl cando non
constitian infraccion moi grave conforme o artigo
anterior.»

«q) As infraccions leves cando durante os dous
anos anteriores & sUa comision o infractor fose
obxecto de sancién polo mesmo tipo de infracciéon.»

«s) A efectiva administracion ou direccion das
entidades a que se refire o artigo 84.1 desta lei
por persoas que non exerzan de dereito nelas un
cargo da dita natureza.

t) A infraccion das normas de conducta esta-
blecidas no titulo VII desta lei, ou nas disposicions
dictadas no seu desenvolvemento, cando non cons-
titan infraccion moi grave, consonte o previsto
no artigo anterior.

u) O incumprimento polas entidades emisoras
con valores admitidos a negociacién nos mercados
secundarios de valores das suas obrigas respecto
do sistema de rexistro dos ditos valores.

v) A realizaciéon por parte de empresas de ser-
vicios de investimento, ou doutras entidades auto-
rizadas, de operacions nun mercado, ou sistema
organizado de negociacién de valores ou outros
instrumentos financeiros, que non obtivesen as
autorizacioéns esixidas nesta lei.

w) O desenvolvemento de practicas dirixidas
a falsea-la libre formacion dos prezos no Mercado
de Valores cando non tefa a consideracion de
infraccidn moi grave.

x) O incumprimento do disposto no nimero 2
do artigo 81 desta lei cando os beneficios obtidos
polo infractor sexan de escasa relevancia.

y) O incumprimento das obrigas previstas no
artigo 41 desta lei cando non constitdan infraccion
moi grave.»

Catorce. Daselle a seguinte nova redaccién 6 ultimo
paragrafo do artigo 100:

«Cando as infracciéns recollidas nas letras c), g)
e h) do paragrafo anterior se produzan con refe-
rencia s grupos consolidables de empresas de ser-
vicios de investimento, ou és grupos consolidables
dos que sexan dominantes as entidades as que
se refiren as letras a) e b) do nimero 1 do artigo 84,
considerarase responsable a entidade obrigada a
formular e aproba-las contas e o informe de xestiéon
consolidados.»

Quince. 1. Daselle unha nova redaccién as ali-
neas c) e d) e engadense tres novas 6 artigo 102:

«c) Suspension da condicion de membro do
mercado secundario, oficial ou non, corresponden-

f) Separacion do cargo de administracion ou
direccidon que ocupe o infractor nunha entidade
financeira, con inhabilitacion para exercer cargos
de administracién ou direccidn na mesma entidade
por un prazo non superior a cinco anos.

g) Separacion do cargo de administracion ou
direccidon que ocupe o infractor en calquera enti-
dade financeira, con inhabilitacidon para exercer car-
gos de administracién ou direcciéon en calquera
outra entidade financeira da mesma natureza por
un prazo non superior a dez anos.»

Engadeselle un novo paragrafo 6 artigo 102:

«As sanciéns por infracciéns moi graves seran
publicadas no “Boletin Oficial del Estado” unha vez
que sexan firmes en via administrativa.»

Dezaseis. Incorpérase un novo texto na letra d),
engadese unha nova letra e) e daselle unha nova redac-
cion 6 ultimo paragrafo do artigo 103:

«d) Suspension da condicion de membro dun
mercado secundario, oficial ou non, corresponden-
te por un prazo non superior a un ano.

e) Suspension por un prazo non superior a un
ano no exercicio de todo cargo directivo na enti-
dade na que cometese a infraccion.»

«Cando se trate da infraccién prevista na alinea r)
do artigo 100 imporase en todo caso a sancion
recollida na alinea b) anterior do presente artigo
e, ademais, unha das sanciéns previstas nas ali-
neas a), c) ou d) do mesmo precepto, sen que a
multa que, se é o caso, se impona, poida ser inferior
a 2.000.000 de pesetas.»

Dezasete. Daselle a seguinte redacciéon a alinea d)
do artigo 10b:

«d) Separacion do cargo con inhabilitaciéon
para exercer cargos de administraciéon ou direcciéon
en calquera entidade das previstas no nimero 1
do artigo 84 ou nunha entidade de crédito por prazo
non superior a dez anos.»

Dezaoito. O artigo 107 tera o seguinte texto:

«Seralles de aplicacién as entidades enumeradas
nas letras a), b), c), d), e) e f) do nimero 1 do
artigo 84 o disposto para as entidades de crédito
no titulo lll da Lei de disciplina e intervenciéon das
entidades de crédito. A competencia para acor-
da-las medidas de intervencidn ou substitucion
corresponderalle & Comisidon Nacional do Mercado
de Valores.

As resoluciéns da Comisién Nacional do Mer-
cado de Valores que ponan fin 6 procedemento
serdn susceptibles de recurso ordinario ante o
ministro de Economia e Facenda.»

te por un prazo non superior a ciNco anos. Artigo oitavo. Modificaciéns s disposicidns adicionais
d) Revogacion da autorizaciéon cando se trate da Lei 24/1988.

de empresas de servicios de investimento, entida-

des xestoras do mercado de débeda publica ou Un

! . . > - A disposiciéon adicional primeira pasard a estar
doutras entidades inscritas nos rexistros da Comi- P P P

redactada da seguinte forma:

sion Nacional do Mercado de Valores. Se se trata
de sucursais de empresas de servicios de inves-
timento autorizadas noutro Estado membro da
Uniéon Europea, esta sancion de revogacion enten-
derase substituida pola prohibiciéon de que inicie
novas operaciéons no territorio espafiol.

e) Amoestacion publica, con publicacion no
“Boletin Oficial del Estado”.

«A partir da entrada en vigor dos preceptos desta
lei referidos as bolsas de valores, a “Bolsa Oficial
de Comercio de Madrid” pasard a se denominar
“Bolsa de Valores de Madrid”, entrementres que
as de Barcelona, Bilbao e Valencia conservaran a
stia denominacioén de “Bolsas Oficiais de Comercio”
ata que as respectivas comunidades auténomas,
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con competencias na materia, non varien esa deno- Uno. O ndmero 1 do artigo 8 da Lei 46/1984 que-

minaciéon. Unha e outras teran para tdédolos efectos dara redactado como segue:
a consideracion de Bolsas de Valores e seralles
de integra aplicacion o que se dispdn nesta lei para
elas.»

Dous. A disposicién adicional terceira tera a seguin-
te redaccion:

«A subscricion ou transmision de valores so
requirira para a sla validez a intervencion de feda-
tario publico cando, non estando admitidos a nego-
ciacion nun mercado secundario oficial, estean
representados mediante titulos 6 portador e a dita
subscricidon ou transmisién non se efectle coa par-
ticipacion ou mediacién dunha sociedade ou axen-
cia de valores, ou dunha entidade de crédito».

«1. Toda institucion de investimento colectiva,
para dar comezo & sua actividade, debera obte-la
autorizacion previa do proxecto de constitucion
polo ministro de Economia e Facenda, por proposta
da Comisiéon Nacional do Mercado de Valores, cons-
tituirse como sociedade andénima ou fondo de inves-
timento, segundo proceda, e inscribirse no Rexistro
da Comision Nacional do Mercado de Valores que
corresponda & institucion.

A dita autorizacion s6 podera ser denegada por
incumprimento dos requisitos previstos nesta lei
e nas disposiciéns que as desenvolvan. A solicitude
de autorizaciéon debera ser resolta mediante acordo
motivado, dentro dos tres meses seguintes a sua
recepcion ou 6 momento en que se complete a

Tres. Engadese unha nova disposicion adicional

L e documentacion esixible e, en todo caso, dentro dos
décimo primeira:

seis meses seguintes & sua recepcion.»

«Disposicion adicional décimo primeira. Dous. O paragrafo terceiro do nimero 3 do artigo 8
quedara redactado como segue:

O ministro de Economia e Facenda daralle publi-
cidade & resolucién pola que, 6 abeiro do previsto
no artigo 31 desta lei, se lles recofieza 6s mercados
que tenan o caracter de mercados secundarios
oficiais.

A publicidade a que se refire o paragrafo anterior
corresponderalles 4s comunidades auténomas con
competencias na materia e respecto ds mercados
secundarios oficiais que autoricen de conformidade
co sinalado no artigo 31.2.d) da presente lei.»

Catro. Engadese unha nova disposicién adicional
décimo segunda:

«Disposicién adicional décimo segunda.

O mercado interbancario de depdsitos non que-
dara suxeito as normas da presente lei. Correspon-
deralle 6 Banco de Espafa a regulacidon e super-
vision do funcionamento do dito mercado.»

«As modificaciéns no contrato constitutivo, nos
estatutos ou no Regulamento das institucidns de
investimento colectivo quedaran suxeitas 6 estable-
cido neste numero e nos dous anteriores, coas
excepcioéns que regulamentariamente se estableza.»

Tres. Daselle unha nova redaccién 6 ultimo para-
grafo do artigo 10.2:

«O ministro de Economia e Facenda, logo de
informe da Comisiéon Nacional do Mercado de Valo-
res, establecera os casos e condiciéns en que as
sociedades de investimento mobiliaria, de capital
fixo ou variable, os fondos de investimento mobi-
liario e os fondos de investimento en activos do
mercado monetario poderdn utilizar instrumentos
derivados e outras técnicas coa finalidade de ase-
gurar unha adecuada cobertura dos riscos asumi-
dos na totalidade ou en parte da sua carteira, como

investimento para xestionar de modo madis eficaz
a suUa carteira, ou no marco dunha xestién enca-
mifnada & consecucién dun obxectivo concreto de
rendibilidade, conforme os obxectivos de xestion
previstos no folleto informativo e no Regulamento
ou Estatutos sociais da institucion.»

Cinco. Engadese unha nova disposicion adicional
décimo terceira:

«Disposicion adicional décimo terceira.

As referencias que nesta lei se fan a empresas . L
de servicios de investimento e autoridades de Esta- Catro. Daselle unha nova redaccion 6 numero 4 do
dos membros da Unién Europea inclien tamén as artigo 12:
que pertenzan a outros Estados do espacio eco-

NGMICO europeo.» «4. A xestién dos activos realizarana os 6rga-

nos da sociedade. Se os estatutos sociais conti-
veren prevision para o efecto, a xunta xeral, ou
por delegacién sua ou do seu Consello de Admi-
nistracion, poderd acordar que a xestién, total ou
parcial, dos activos da sociedade se lle encomende
a un terceiro en quen concorra a cualidade de xes-
tor, conforme as disposicions desta lei. Este acordo
debera ser inscrito no Rexistro Mercantil e no rexis-
tro especial correspondente.»

Seis. Engadese unha nova disposicién adicional
décimo cuarta:

«Disposicién adicional décimo cuarta:

As emisions de valores realizadas polas depu-
tacions forais da Comunidade Auténoma do Pais
Vasco asimilaranse, para tédolos efectos, e tendo
en conta as especiais caracteristicas das facendas
forais, &s emisidns realizadas por unha Comunidade
Auténoma.»

Cinco. A letra c) do numero 1 do artigo 27 queda
redactada da seguinte forma:

«Terdn como obxecto social exclusivo a admi-
nistracion e representacion das institucions de
investimento colectivo. Non obstante, tamén pode-
ran xestionar por conta dos fondos de investimento
que administren a subscricién e reembolso das suas
participaciéons, podéndose esixir neste suposto

Disposicién adicional primeira.

Introdicense os seguintes cambios na Lei 46/1984,
do 26 de decembro, reguladora das instituciéns de inves-
timento colectivo:
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requisitos adicionais de solvencia. Esta ultima acti-
vidade poderana realizar directamente, ou median-
te axentes ou apoderados, e deberd en dmbolos
casos axustarse 6s requisitos que regulamentaria-
mente se establezan.»

Seis. O artigo 23 bis queda redactado do seguinte
modo:

Primeiro.

«1. As sociedades de investimento mobiliario
de fondos, as sociedades de investimento mobi-
liario de capital variable de fondos e os fondos de
investimento mobiliario de fondos son instituciéns
de investimento colectivo que se caracterizan por
investir maioritariamente o seu activo en accions
ou participacions dunha ou varias institucions de
investimento colectivo de caracter financeiro.

2. A sua denominacién deberd ir seguida, en
todo caso, das expresions “Sociedade de inves-
timento mobiliario de fondos”, ou das suas siglas
“SIMF”; “Sociedade de investimento mobiliario de
capital variable de fondos”, ou das suas siglas
“SIMCAVF"; ou, “Fondo de investimento mobiliario
de fondos”, ou das suas siglas “FIMF”. No caso
de institucidons que invistan nunha unica institu-
cion, as denominaciéns anteriores substituiranse
pola de “Sociedade de investimento mobiliario
subordinado”, ou polas suas siglas “SIMS"”; “So-
ciedade de investimento mobiliario de capital
variable subordinado”; ou, polas suas siglas “SIM-
CAVS”, ou “Fondo de investimento mobiliario
subordinado”, ou polas suas siglas “FIMS".

Polo que se refire as instituciéns de investimento
colectivo en que os participes sexan as institucions
con denominacién que se recolle no inciso ultimo
do paragrafo anterior, terdn as denominacions
seguintes: “Sociedade de investimento mobiliario
principal”, ou polas suas siglas “SIMP"; “Sociedade
de investimento mobiliario de capital variable prin-
cipal”; ou polas suas siglas “SIMCAVP”, ou “Fondo
de investimento mobiliario principal”, ou polas suas
siglas “FIMP".

3. Regulamentariamente, estableceranse,
entre outras, as normas sobre investimentos en
accions ou participacions dunha ou varias institu-
cions de investimento colectivo, sobre diversifica-
cién de riscos, coeficiente de liquidez minimo,
regras de valoracion e contabilidade, e subscricion
e reembolso de participacions.

4. As sociedades de investimento mobiliario,
as sociedades de investimento mobiliario de capital
variable e os fondos de investimento mobiliario de
fondos, asi como os principais e subordinados, rexe-
ranse polo previsto nos puntos anteriores e polas
previsidons que se determinen regulamentariamen-
te, asi como subsidiariamente, e coas necesarias
adaptacions, polo recollido para as SIM, SIMCAV
e FIM.

5. O réxime sancionador previsto na letra b)
do numero 2, letras c¢) e h) do niumero 3 e letra e)
do numero 4 do artigo 32 desta lei, seralles de
aplicacion as institucions de investimento colectivo
de fondos, asi como os principais e subordinados,
coas adaptacions que regulamentariamente se
determinen.»

Segundo.

«Poderan fusionarse fondos de investimento xa
sexa mediante absorcidon xa con creaciéon dun novo
fondo.

A iniciacién do procedemento requirird o acordo
previo da sociedade xestora e do depositario dos
fondos que se vaian fusionar.

A fusidén sera previamente autorizada polo minis-
tro de Economia e Facenda por proposta da Comi-
sion Nacional do Mercado de Valores.

Os procesos de fusion deberdn ser obxecto de
comunicacién 6s participes para que, no prazo dun
mes, a partir daquela, se poida exerce-lo dereito
de separaciéon, con reembolso dos participadores
sen gasto ningun, 6 valor liquidativo determinado
conforme o artigo 20.2 correspondente 6 dia en
que finalice o prazo do exercicio do dereito de
separacion.»

~ Sete. Introducese un novo artigo 23 ter coa redac-
cién que segue:

«1. Poderan crearse, 6 abeiro da presente lei,
sociedades de investimento mobiliario, tanto de
capital fixo como variable, como fondos de inves-
timento mobiliario caracterizados, por investir,
maioritariamente, o seu activo en valores non nego-
ciados en mercados secundarios de valores.

2. Regulamentariamente, estableceranse,
entre outras, as especialidades aplicables a estas
institucions en materia de investimentos, diversi-
ficacion de riscos, coeficientes de investimento,
coeficiente de liquidez, regras de valoracién e con-
tabilidade, subscriciéon e reembolso de participa-
ciéns.

Supletoriamente, e coas necesarias adaptacions,
rexeranse polo recollido para as SIM, SIMCAV e
FIM.»

Oito. Introdicese un novo artigo 23 quater coa
redaccion que segue:

«1. Poderan crearse FIM e FIAMM, asi como
calquera IIC de caracter financeiro coa forma de
fondo de investimento e en que os participes sexan
en exclusiva investidores institucionais ou profe-
sionais.

2. Regulamentariamente, estableceranse,
entre outras, para as institucidns recollidas no pre-
sente artigo especialidades en materia de niumero
minimo de participes e de subscricion e reembolso
de participaciones».

Nove. Introdidcese un novo artigo 31 bis co texto
seguinte:

«As disposicidons contidas no artigo 90 da
Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valo-
res, coas necesarias adaptacions referentes as ins-
tituciéns de investimento colectivo sometidas 6
ambito da presente lei, resultardn de aplicacion as
funcidns de supervision da Comision Nacional do
Mercado de Valores recollidas neste texto legal.»

Dez. Daselle unha nova redaccién 6 nimero 2 do
artigo 27 da Lei 46/1984, do 26 de decembro, regu-
ladora das institucions de investimento colectivo, que
quedara como segue:

«2. Regulamentariamente, determinaranse as
condiciéns en que poidan contratarse con outras enti-
dades a administracion dos activos estranxeiros.»

Disposicion adicional segunda.

As sociedades de investimento mobiliario, tanto de
capital fixo como de capital variable, e as sociedades
xestoras de instituciéns de investimento colectivo, regu-
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ladas na Lei 46/1984, do 26 de decembro, seranlles
aplicables, coas adaptacidons regulamentarias que venan
esixidas pola sua natureza especifica, as regras que a
Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores,
contén para as empresas de servicios de investimento
sobre as seguintes materias:

1. Revogacién da autorizacion polas causas previs-
tas nas letras b), d), e), g). h), k) ou I) do artigo 73.

2. Suspensién da autorizacion polas causas previs-
tas nas letras a), b), no que sexa de aplicaciéon, e c)
do nimero 1 do artigo 76.

As sociedades xestoras de instituciéns de investimen-
to colectivo tamén lles seradn aplicables, coas adapta-
cions regulamentarias que venan esixidas pola sta natu-
reza especifica, as regras 2.2 do numero 1 e g) do nUme-
ro 2 do artigo 67 e o artigo 69 da Lei 24/1988, do 28
de xullo, do mercado de valores, contefien para as empre-
sas de servicios de investimento sobre idoneidade dos
accionistas titulares dunha participacion significativa.

Disposicién adicional terceira.

Nos casos de quebra ou suspensién de pagamentos
dunha entidade emisora de valores ou dunha entidade
rexistrada na Comision Nacional do Mercado de Valores,
as obrigas que segundo a Lei 24/1988, do 28 de xullo,
do mercado de valores ou outras leis tefien os seus admi-
nistradores e directivos de lle remitir informacion & dita
comisién seranlles esixibles 6s sindicos, depositarios e
interventores, segundo proceda.

Disposicién adicional cuarta.

1. Poderan crearse fondos de titulizacién hipoteca-
ria, 6s que se refire a Lei 19/1992, do 7 de xullo, que
estean integrados por participacions de créditos hipo-
tecarios vencidos, sempre que tales créditos e as hipo-
tecas constituidas na sua garantia relnan tédolos demais
requisitos establecidos na lexislacién do mercado hipo-
tecario e que, ademais, se establezan mecanismos ou
instrumentos de mellora crediticia.

2. No procedemento de supervision da Comision
Nacional do Mercado de Valores da constitucion dos
citados fondos aquela podera establecer obrigas espe-
cificas de informacién e control do regular funcionamen-
to deles.

Disposicién adicional quinta.

1. A letra d) do artigo 9 da Lei 43/1995, do 27
de decembro, do imposto sobre sociedades, quedara
como segue:

«d) O Banco de Espaia, os fondos de garantia
de depdsitos e os fondos de garantia de investi-
mentos.»

2. Os fondos de garantia de investimentos gozaran
de exencién polos impostos indirectos que se puidesen
devengar por razén da sta constitucion, do seu funcio-
namento e dos actos e operacidons que realicen no cum-
primento dos seus fins. A exencidon estenderase igual-
mente &s operacidons gravadas por tributos indirectos,
o importe dos cales se lles deba repercutir en funcion
das disposicidons que regulan os tributos.

Disposicién adicional sexta.

1. Cando en garantia das obrigas xerais contraidas
fronte a algun mercado secundario ou fronte 6s seus
sistemas de compensacion e liquidacién, ou en garantia

do cumprimento das obrigas contraidas por operacions
efectuadas nun destes mercados se constituisen penores
sobre valores admitidos a negociacion en mercados
secundarios e representados por medio de anotacions
en conta, tales pefiores poderanse constituir mediante
poéliza intervida por corredor de comercio colexiado ou
escritura publica.

2. Asi mesmo, os penores a que se refire o nUumero
anterior poderanse constituir, sen os efectos dos docu-
mentos referidos neles, pero con aplicacién do disposto
no artigo 10 da Lei do mercado de valores:

a) Mediante documento privado, debendo a enti-
dade encargada de leva-lo rexistro contable practica-la
correspondente inscricidon cando tefia constancia do con-
sentimento do que apareza como titular no citado rexis-
tro e da entidade a favor da cal se constitia o pefior.

b) Mediante manifestacion unilateral do que apa-
reza como titular no rexistro contable, mesmo realizada
por medios telematicos, caso en que se entendera pro-
ducida a aceptacién da entidade a favor da cal se cons-
titia desde que se lle comunique a dita manifestacion
unilateral & entidade encargada de leva-lo rexistro con-
table dos valores, sempre que asi estea previsto na regu-
lamentacion do mercado ou sistema de compensacion
e liquidacién de que se trate, ou se pactase expresa
e previamente esta forma de aceptacidon entre as partes
interesadas. Non obstante, esta forma de aceptacion da
constituciéon do pefior non implicard a suficiencia da
garantia que se debese prestar, polo que, en caso de
resultar insuficiente, habera que se ater 6 que proceda
en tal suposto.

A entidade encargada do rexistro contable dos valo-
res sobre os que se constita o pefor comunicaralle
4 entidade a favor da cal se realizase tanto a inscricién
do pefior como, se é o caso, as incidencias ou circuns-
tancias que se produzan.

O penor constituido conforme o disposto neste punto
producira efectos contra terceiros desde a data en que
conste no rexistro contable.

3. A execucion dos penores, a que se refiren os
puntos anteriores, efectuarase conforme o previsto nos
artigos 322 a 324 do Cdédigo de comercio, se ben sera
suficiente a acreditacion dos documentos que prevexan,
se é o caso, as normas de ordenacion e disciplina do
mercado 6 regula-la creacidon do pefior para acredita-la
existencia da garantia pignoraticia e da cantidade debida.

4. Os organismos rectores dos mercados secunda-
rios e os seus sistemas de compensacion e liquidacion
gozaran dos mesmos privilexios que o artigo 1926 do
Cdédigo civil lles confire 6s acredores pignoraticios res-
pecto dos bens, valores ou dereitos en que se mate-
rialicen ou recaian as garantias outorgadas no seu favor
polos membros ou investidores nos ditos mercados cal-
quera que sexan os referidos bens, valores ou dereitos
e as formalidades da sua constitucién, sempre que esta
se axustase 4 lexislacién aplicable e normas particulares
de cada mercado.

5. Cando as garantias a que se refire o numero 1
da presente disposicidn consistisen en depésitos de efec-
tivo, con ou sen mandato de xestidn, a execucidén da
garantia farase por simple compensacion. Nos demais
casos, cando non exista un procedemento de execucion
especialmente previsto pola lei executaranse por medio
de poxa con intervencion de notario ou corredor colexia-
do de comercio e citacion do debedor e do propietario
do ben, valor ou dereito dado en garantia se non fosen
a mesma persoa, seguindose nos demais o procedemen-
to previsto no paragrafo primeiro do artigo 1872 do
Cddigo civil, sen que o procedemento de execucién ante-
dito poida ser suspendido ou interrompido agas por man-
dato xudicial e, neste caso, o xuiz deberd esixir, a quen
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solicitase a suspensién, garantia bastante e especifica
para cubri-los danos e perdas que dela se puidesen
derivar.

6. O réxime establecido nos puntos anteriores sera,
asi mesmo, aplicable 6s penores en garantia de obrigas
contraidas fronte 6 Banco de Espafia no exercicio das
stias operaciéons de politica monetaria, asi como as que
tefan que constitui-las entidades participantes nun sis-
tema interbancario de pagamentos en garantia da dita
participacion.

Disposicién adicional sétima.

Modificase o artigo 48.1 a) da Lei 18/1981, enga-
dindo o seguinte paragrafo:

«Para os efectos do disposto no paragrafo ante-
rior debe entenderse por mercados secundarios ofi-
ciais de valores, ademais dos previstos expresa-
mente na Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado
de valores, os segundos mercados para pequenas
e medianas empresas das bolsas de valores espa-
nolas xa existentes ou que se creen no futuro.»

Disposicién adicional oitava.

Daselle unha nova redacciéon 6 paragrafo final da dis-
posicién derradeira primeira da Lei 19/1988, do 12 de
xullo, de auditoria de contas, co texto que segue:

«Os auditores das contas anuais das entidades
sometidas 6 réxime de supervision previsto na
Lei 13/1992, sobre recursos propios e supervision
en base consolidada das entidades financeiras ou
das entidades reguladas na Lei 30/1995, do 8 de
novembro, de ordenacién e supervision dos segu-
ros privados, ou das entidades e instituciéns regu-
ladas na Lei 46/1984, do 26 de decembro, sobre
instituciéns de investimento colectivo, teran a obri-
ga de lle comunicar rapidamente por escrito 6 Ban-
co de Espana, & Comisidon Nacional do Mercado
de Valores, a Direccion Xeral de Seguros, segundo
proceda, calquera feito ou decision, sobre a enti-
dade ou institucién auditada, do que tivesen cofie-
cemento no exercicio das suas funciéns e que
poida:

a) Constituir unha violacion grave do contido
das disposiciéns legais, regulamentarias ou admi-
nistrativas que establezan as condicidns da sua
autorizacién ou que regulen de maneira especifica
o exercicio da sua actividade.

b) Prexudica-la continuidade da sua explota-
cién, ou afectar gravemente a sua estabilidade ou
solvencia.

c) Implica-la abstencién da opinién do auditor,
ou unha opinién desfavorable ou con reservas, ou
impedi-la emisidon do informe de auditoria.

Sen prexuizo da obriga anterior, a entidade audi-
tada tera a obriga de lles remitir copia do informe
de auditoria das contas anuais as autoridades
supervisoras competentes anteriormente citadas.
Se no prazo dunha semana desde a data de entrega
do informe, o auditor non tivese constancia fide-
digna de que se produciu a dita remision, deberalles
enviar directamente o informe as citadas autori-
dades.

A obriga anterior alcanzara tamén os auditores
das contas anuais das empresas ligadas por un
vinculo de control, no sentido en que determina
o artigo 4 da Lei 24/1988, do mercado de valores,

a algunha das entidades ou instituciéns a que se
refire o paragrafo primeiro.

Adicionalmente, os auditores de contas das
empresas dominadas que estean sometidas 6 réxi-
me de supervision, ademais de informa-las auto-
ridades supervisoras competentes, segundo se
establece no paragrafo primero, tamén informaran
os auditores de contas da entidade dominante.

A comunicacién de boa fe dos feitos ou decisions
mencionados as autoridades supervisoras compe-
tentes non constituird incumprimento do deber de
segredo establecido no artigo 13 desta lei, ou do
que lles poida ser esixible contractualmente 6s audi-
tores de contas, nin implicard para estes ningun
tipo de responsabilidade.»

Disposicién adicional novena.

1. Engadese un novo pardgrafo 6 artigo 2 da
Lei 19/1985, do 16 de xullo, cambiaria e do cheque,
que quedara como segue:

«Teran a consideracion de clausulas facultativas
tédalas mencions postas na letra distintas das sina-
ladas no artigo precedente.»

2. Daselles nova redaccion 6s paragrafos segundo,
terceiro e cuarto do artigo 51 da Lei 19/198b, do 16
de xullo, que quedaran como segue:

«Producira tédolos efectos cambiarios do pro-
testo a declaracidon que conste na propia letra, asi-
nada e datada polo librado na que se denegue a
aceptacidon ou o pagamento, asi como a declara-
cién, cos mesmos requisitos, do domiciliario ou,
se é o caso, da Cadmara de Compensacioén, na que
se denegue o pagamento, agas que o librador esixi-
se expresamente na letra o levantamento do pro-
testo notarial no espacio reservado pola normativa
aplicable a clausulas facultativas. En todo caso a
declaracion do librado, do domiciliario ou da Cama-
ra de Compensacion debera ser feita dentro dos
prazos establecidos para o protesto notarial no arti-
go seguinte.

O protesto notarial por falta de aceptacién debe-
rase facer dentro dos prazos fixados para a pre-
sentacidn & aceptacion ou dentro dos oito dias habi-
les seguintes.

O protesto por falta de pagamento dunha letra
de cambio pagadoira a data fixa ou a certo prazo
desde a sUa data ou desde a vista deberase facer
nun dos oito dias habiles seguintes 6 do vence-
mento da letra de cambio. Se se tratar dunha letra
pagadoira & vista, o protesto deberase estender no
prazo indicado no paragrafo precedente para o pro-
testo por falta de aceptacién.»

3. Engadeselle un novo paragrafo 6 artigo 95 da
Lei 19/1985, do 16 de xullo, co texto seguinte:

«Teran a consideracion de clausulas facultativas
tédalas menciéns postas na obriga de pagamento
distintas das sinaladas no artigo precedente.»

4. O primeiro paragrafo do artigo 96 da Lei
19/1985, do 16 de xullo, quedara como segue:

«Seran aplicables & obriga de pagamento, men-
tres iso non sexa incompatible coa natureza deste
titulo, as disposiciéns relativas a letra de cambio
e referentes:

C) endoso (artigos 14 a 24).
O vencemento (artigos 38 a 42).
O pagamento (artigos 43 e 45 a 48).
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As accions por falta de pagamento (artigos 49
a 60 e 62 a 68). No obstante, as clausulas facul-
tativas que se incorporen & obriga de pagamento,
para a sua validez, deberdn vir asinadas expresa-
mente por persoa autorizada para a sua insercion,
sen prexuizo das sinaturas esixidas na presente lei
para a validez do titulo.

%)pagamento por intervencioén (artigos 70 e 74
a 78).

As copias (artigos 82 e 83).

O extravio, sustraccion ou destruccion (arti-
gos 84 a 87).

A prescricién (artigos 88 e 89).

O cémputo dos prazos e & prohibicién dos dias
de gracia (artigos 90 e 91).

O lugar e domicilio (artigo 92).

As alteracions (artigo 93).»

5. No artigo 107 da Lei 19/1985 engdadeselle un
novo paragrafo co texto seguinte:

«Terdn a consideracion de clausulas facultativas
tédalas menciéns postas no cheque distintas das
sinaladas no artigo precedente.»

6. No artigo 147 da Lei 19/1985 daselle nova
redaccion 6 paragrafo primero e engadeselle un novo
paragrafo cos textos seguintes:

«O protesto ou a declaracién equivalente débese
facer antes da expiracién do prazo da presentacion.
Se a presentacion se efectla nos oito Ultimos dias
do prazo, o protesto ou declaracién equivalente
poédese facer nos oito dias habiles seguintes 6 da
presentacion.»

«Malia iso, as clausulas facultativas que se incor-
poren 6 cheque, para a suUa validez, deberan estar
asinadas expresamente por persoa autorizada para
a sUa insercion, sen prexuizo das sinaturas esixidas
na presente lei para a validez do titulo.»

Disposicién adicional décima.

1. As normas da presente disposicidon aplicarasen-
lles as operaciéns financeiras relativas a instrumentos
derivados que se realicen no marco dun acordo de com-
pensacion contractual, sempre que nel concorran os
seguintes requisitos:

a) Que polo menos unha das partes do acordo sexa
unha entidade de crédito ou unha empresa de servicios
de investimento, ou entidades non residentes autoriza-
das para levar a cabo as actividades reservadas na lexis-
lacion espanola as referidas entidades ou empresas.

b) Que o acordo prevexa a creacion dunha Unica
obriga xuridica, que abarque tédalas operacions finan-
ceiras incluidas nel e en virtude da cal, en caso de ven-
cemento anticipado, as partes sé teran dereito a se esixi-
ren o saldo neto das operacions vencidas, calculado con-
forme o establecido no acordo de compensacién con-
tractual.

2. Consideraranse para efectos desta disposicidon
instrumentos derivados as permutas financeiras, as ope-
racions de tipos de xuro a prazo, as opcions e futuros,
as compravendas de divisas e calquera combinaciéon das
anteriores, asi como as operaciéons similares ou de ana-
loga natureza.

3. A declaracién do vencemento anticipado, reso-
lucidén, terminacién ou efecto equivalente das operaciéns
financeiras incluidas nun acordo de compensacion con-
tractual dos previstos no nimero 1 anterior, non poderéa
verse limitada, restrinxida ou afectada en calquera forma,
por un estado ou solicitude de quebra, suspensién de

pagamentos, liquidacién, administracioén, intervencion ou
concurso de acredores que afecte calquera das partes
do dito acordo, as suas filiais ou sucursais.

Nos supostos en que unha das partes do acordo de
compensacion contractual se atope nunha das situacions
concursais previstas no punto anterior, incluirase como
crédito ou débeda da masa exclusivamente o importe
neto das operaciéns financeiras amparadas no acordo,
calculado conforme as regras establecidas nel.

4. As operaciodns financeiras ou o acordo de com-
pensacion contractual que as regula s6 poderan ser
impugnados 6 abeiro do paragrafo segundo do arti-
go 878 do Cddigo de comercio, mediante acciéon exer-
cida polos sindicos da quebra, na que se demostre fraude
na dita contratacion.

Disposicion adicional décimo primeira.

Daselle unha nova redaccién ¢ artigo 6 do Real decre-
to lexislativo 1298/1986, do 28 de xuino, polo que se
adaptan as normas legais en materia de entidades de
crédito 6 ordenamento xuridico da Comunidade Econé-
mica Europea:

«1. No exercicio das suas funciéns de super-
vision e inspeccién das entidades de crédito, o Ban-
co de Espana colaborara coas autoridades que
tefan encomendadas funcions semellantes en esta-
dos estranxeiros e podera comunicar informaciéns
relativas a direccién, xestion e propiedade destas
entidades, asi como as que poidan facilita-lo control
da sua solvencia e calquera outra que poida faci-
lita-la stia supervisiéon ou sirva para evitar, perseguir
ou sancionar conductas irregulares; igualmente,
podera subscribir, para tal efecto, acordos de cola-
boracion.

No caso de que as autoridades competentes non
pertenzan a outro estado membro da Unién Euro-
pea, a subministracién destas informacions esixira
que exista reciprocidade e que as autoridades com-
petentes estean sometidas a segredo profesional
en condiciéns que, como minimo, sexan equipa-
rables &s establecidas polas leis espafiolas.

2. Os datos, documentos e informaciéns que
consten en poder do Banco de Espana en virtude
de cantas funcions lle encomendan as leis teran
caracter reservado e non poderan ser divulgados
a ninguna persoa ou autoridade. A reserva enten-
derase levantada desde o momento en que os inte-
resados fagan publicos os feitos a que aquelas se
refira.

O acceso das Cortes Xerais & informacién some-
tida 6 deber de segredo realizarase a través do
Gobernador do Banco, de conformidade co previsto
nos regulamentos parlamentarios. Para tal efecto,
o gobernador podera solicitar motivadamente dos
6rganos competentes da Cadmara a celebraciéon de
sesion segreda ou a aplicacion do procedemento
establecido para o acceso as materias clasificadas.

3. Toédalas persoas que desempeien ou
desempenasen unha actividade para o Banco de
Espana e tivesen coiecemento de datos de caracter
reservado estdn obrigadas a gardar segredo. O
incumprimento desta obriga determinara as res-
ponsabilidades penais e as demais previstas polas
leis. Estas persoas non poderan prestar declaraciéon
nin testemuio nin publicar, comunicar ou exhibir
datos ou documentos reservados, nin sequera des-
pois de cesaren no servicio, agas permiso expreso
outorgado polo 6rgano competente do Banco de
Espafa. Se o dito permiso non for concedido, a
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persoa afectada mantera o segredo e quedara exen-
ta da responsabilidade que diso dimane.

4. Exceptuanse da obriga de segredo regulada
no presente artigo:

a) Cando o interesado consinta expresamente
a difusion, publicaciéon ou comunicacion dos datos.

b) A publicacién de datos agregados a fins
estatisticos, ou as comunicaciéns en forma sumaria
ou agregada de maneira que as entidades indivi-
duais non poidan ser identificadas nin sequera indi-
rectamente.

c) As informacions requiridas polas autorida-
des xudiciais competentes nun proceso penal.

d) As informaciéns que, no marco dos proce-
dementos mercantis derivados da suspensién de
pagamentos, quebra ou liquidacién forzosa dunha
entidade de crédito, sexan requiridas polas auto-
ridades xudiciais, sempre que non versen sobre ter-
ceiros implicados na reflotacién da entidade.

e) As informacidons que, no marco de recursos
administrativos ou xurisdiccionais interpostos
sobre resolucions administrativas dictadas en mate-
ria de ordenacion e disciplina das entidades de cré-
dito, sexan requiridas polas autoridades adminis-
trativas ou xudiciais competentes.

f) Asinformacions que o Banco de Espafia tefia
que facilitar para o cumprimento das suas respec-
tivas funciéns & Comisién Nacional do Mercado de
Valores, & Direccién Xeral de Seguros, 6s Fondos
de Garantia de Depdsitos, s interventores ou sin-
dicos dunha entidade de crédito ou dunha entidade
do seu grupo, designados nos correspondentes pro-
cedementos administrativos ou xudiciais, e 6s audi-
tores de contas das entidades de crédito e és seus
grupos.

g) As informacions que o Banco de Espana
transmita, en canto autoridade monetaria, 6 Banco
Central Europeo, 6s bancos centrais e organismos
de funcién similar da Unién Europea, asi como a
outras autoridades publicas encargadas da super-
vision dos sistemas de pagamentos.

h) As informaciéons que o Banco de Espana
tefia que facilitar, para o cumprimento das suas
funciéns, 6s organismos ou autoridades doutros
paises nos que recaia a funcién publica de super-
vision das empresas de servicios de investimento,
das empresas de seguros, doutras institucions
financeiras e dos mercados financeiros, ou a xestion
dos sistemas de garantia de depdsitos ou indem-
nizaciéon dos investidores das entidades de crédito,
sempre que exista reciprocidade, e que os orga-
nismos e autoridades estean sometidos a segredo
profesional en condicidons que, como minimo, sexan
equiparables as establecidas polas leis espafiolas.

i) Asinformaciéns que o Banco de Espana deci-
da facilitarlle a unha cadmara ou organismo seme-
llante autorizado legalmente a prestar servicios de
compensacion ou liquidacion dos mercados espa-
nois, cando considere que son necesarias para
garanti-lo correcto funcionamento dos ditos orga-
nismos ante calquera incumprimento, ou posible
incumprimento, que se produza no mercado.

j) Asinformacions que o Banco de Espafia teia
que lles facilitar as autoridades responsables da
loita contra o branqueo de capitais, asi como as
comunicaciéns que de modo excepcional se poidan
realizar en virtude do disposto nos artigos 111
e 112 da Lei xeral tributaria, logo de autorizacion
indelegable do ministro de Economia e Facenda.
Para estes efectos deberan terse en conta os acor-
dos de colaboracién asinados polo Banco de Espa-
na con autoridades supervisoras doutros paises.

k) As informacidons que por razéns de super-
vision prudencial ou sancién das entidades de cré-
dito, o Banco de Espaia tena que lles dar a cofecer
6 Ministerio de Economia e Facenda ou &s auto-
ridades das comunidades autbnomas con compe-
tencias sobre entidades de crédito.

I) As informaciéns requiridas por unha Comi-
sion Parlamentaria de Investigacion nos termos
establecidos na sua lexislacién especifica.

5. Asautoridades xudiciais que reciban do Ban-
co de Espana informacién de caracter reservado
estaran obrigadas a adopta-las medidas pertinentes
que garantan a reserva durante a substanciacion
do proceso de que se trate. As restantes autori-
dades, persoas ou entidades que reciban informa-
cion de caracter reservado quedaran suxeitas 6
segredo profesional regulado no presente artigo e
non a poderan utilizar senén no marco do cum-
primento das funciéns que tefian legalmente esta-
blecidas.

Os membros dunha Comisiéon Parlamentaria de
Investigacion que reciban informacién de caracter
reservado estaran obrigados a adopta-las medidas
pertinentes que garantan a reserva.

6. As transmisiéns de informacién reservada
6s organismos e autoridades de paises non per-
tencentes 6 espacio econdmico europeo a que se
refiren o segundo paragrafo do nimero 1 e aletra h)
do numero 4 estard condicionada, cando a infor-
macién se orixinase noutro Estado membro, & con-
formidade expresa da autoridade que a revelase,
e so lles podera ser comunicada 6s destinatarios
citados para os efectos para os que a dita auto-
ridade dese o seu acordo. Igual limitacion se lles
aplicara as informaciéns 4s camaras e organismos
mencionados na letra i) do nimero 4.»

Disposicion adicional décimo segunda.

1. Consonte o disposto no artigo 36 da Lei
24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores, pode-
rdn ser recofiecidas como operacions dun mercado
secundario as operaciéns dobres e as operacidons con
pacto de recompra. Para tales efectos, entenderase:

Por operacions dobres (tamén denominadas simul-
taneas), aquelas nas que se contratan, 6 mesmo tempo,
duas compravendas de valores de sentido contrario, rea-
lizadas ambas con valores de idénticas caracteristicas
e polo mesmo importe nominal, pero con distinta data
de execucién, podendo ser ambalas compravendas 6
contado con diferentes datas de liquidacion, a prazo,
ou a primera 6 contado e a segunda a prazo.

Por operaciéons con pacto de recompra, aquelas nas
que o titular dos valores os vende ata a data da amor-
tizacion, convindo simultaneamente a recompra de valo-
res de idénticas caracteristicas e por igual valor nominal,
nunha data determinada e intermedia entre a de venda
e a de amortizacidon mais proxima, ainda que esta sexa
parcial ou voluntaria.

2. Cando as operaciéons financeiras recollidas no
guién primeiro do nimero anterior cumpran 0s requisitos
a que se refire o nimero 1 da disposicién adicional déci-
ma da presente lei, seralles de aplicacién o disposto
nos seus numeros 3 e 4.

3. Nas operaciéns a que se refire o nimero 1 ante-
rior, se o primeiro vendedor non satisfai o prezo da segun-
da compravenda, ou incumpre o pacto de recompra,
o primeiro comprador adquirira irrevogablemente o
dominio dos valores vendidos.
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Asi mesmo, tanto a declaracién de quebra do primeiro
vendedor como a admision a tramite da sua solicitude
de suspension de pagamentos, entranaran a resolucion
de pleno dereito da segunda compravenda, ou do pacto
de recompra, producindose o mesmo efecto a que se
refire o paragrafo anterior.

4. O establecido no nimero 2 precedente aplicarase
igualmente as operaciéns desa natureza que se realicen
sobre outros activos financeiros en garantia das obrigas
xerais contraidas fronte 6 Banco de Esparia en exercicio
das suas operaciéns de politica monetaria.

Disposicién adicional décimo terceira.

Introdicense as seguintes modificaciéns no Real
decreto-lei 18/1982, do 24 de maio:

Un. Créase un novo artigo 2 ter co texto seguinte:

«Artigo 2 ter.

Os fondos de garantia de depdsitos en estable-
cementos bancarios, en caixas de aforro e en coo-
perativas de crédito indemnizardn os investidores
que confiasen a unha entidade de crédito adherida
a eles recursos difieirarios, valores ou outros ins-
trumentos financeiros, para o seu depdsito e admi-
nistracion ou para a realizacién dalgun servicio de
investimento dos recollidos na Lei 24/1988, do 28
de xullo, do mercado de valores, nos supostos des-
critos no artigo b, nimeros 1 e 1 bis do presente
real decreto-lei. A dita cobertura tera o limite, forma,
prazo e alcance que regulamentariamente se deter-
minen.»

Dous. Engadeselle 6 nimero 1 do artigo 3 o para-
grafo seguinte:

«Cando o patrimonio dun fondo alcance valores
negativos, a Comision Xestora poderd acordar, por
maioria de dous tercios de tédolos seus membros,
a realizacion de derramas entre as entidades adhe-
ridas. Esas derramas distribuiranse segundo a base
de célculo das achegas, e o seu importe total non
podera exceder da contia necesaria para eliminar
aquel déficit.»

Tres. Engadeselle 6 artigo 5 o seguinte nimero:

«1 bis. Con independencia da contia estable-
cida como garantia dos depdsitos en virtude do
artigo 1, numero 2, do Real decreto-lei 4/1980,
do 28 de marzo, e os artigos 1, numero 2, e 2,
numero 2, deste real decreto-lei, os fondos de
garantia de depdsitos satisfaranlles s titulares de
valores ou outros instrumentos financeiros confia-
dos a unha entidade de crédito os importes garan-
tidos cando se produza algun dos seguintes feitos:

a) Que a entidade de crédito fose declarada
en estado de quebra, ou se tefa xudicialmente por
solicitada a declaracién de suspensién de pagamen-
tos da entidade, e esas situacidns comporten a sus-
pension da restitucion dos valores ou instrumentos
financeiros; emporiso, non procedera o pagamento
deses importes se, dentro do prazo previsto regu-
lamentariamente para inicia-lo seu desembolso, se
levantase a suspension mencionada.

b) Que, non restituidos os valores ou instru-
mentos financeiros, o Banco de Espafia determine
que a entidade de crédito nos os poida restituir

no futuro inmediato por razéns directamente rela-
cionadas coa sua situacién financeira. O Banco de
Espafa dispora dun prazo de vinteln dias para com-
proba-la existencia deste suposto e resolver sobre
a procedencia da indemnizacion.»

Catro. O ultimo paragrafo do niumero 1 do artigo b
queda suprimido, engadindoselle 6 dito artigo o seguinte
numero:

«1 ter. Toédolos pagamentos que realicen os
fondos de garantia de depdsitos en virtude dos
dous numeros precedentes realizaranse en efec-
tivo, valorandose para iso os valores ou outros ins-
trumentos financeiros na forma que regulamenta-
riamente se determine.

Polo simple feito do pagamento, os fondos de
garantia de depdsitos subrogaranse, por ministerio
da lei, nos dereitos do acredor ou investidor corres-
pondentes 6 importe pagado, sendo suficiente titu-
lo o documento en que conste o pagamento.

No suposto de que os valores ou outros instru-
mentos financeiros confiados & entidade fosen res-
tituidos por aquela con posterioridade 6 pagamento
dun importe garantido en funcion do numero 1
bis, os fondos de garantia de depdsitos poderanse
resarcir do importe aboado, total ou parcialmente,
se o valor dos que tena que restituir fose maior
ca diferencia entre o dos que lle foron confiados
a entidade e o importe pagado ¢ investidor, estando
facultados, para tal fin, a allealos na contia que
resulte procedente, segundo o procedemento e cri-
terio de atribucién e valoracidon que regulamenta-
riamente se establezan.»

Disposicion adicional décimo cuarta.

Non serd necesario o requisito de escritura publica
previsto no artigo 6 da Lei 24/1988, do 28 de xullo,
do mercado de valores, no caso de emisiéns de obrigas
de pagamento que vaian ser obxecto de negociacién
nun mercado secundario, sempre que as suas carac-
teristicas consten nun folleto informativo.

Disposicion adicional décimo quinta.

Modificanse os seguintes preceptos do texto refun-
dido da Lei de sociedades anénimas, aprobado polo Real
decreto lexislativo 1564/1989, do 22 de marzo.

1. Engadeselle un nimero 3 6 artigo 50, coa seguin-
te redaccion:

«3. Cando o privilexio consista no dereito a
obter un dividendo preferente a sociedade estara
obrigada a acorda-lo reparto do dividendo se exis-
tisen beneficios distribuibles.

Os estatutos teran que establece-las consecuen-
cias da falta de pagamento total ou parcial do divi-
dendo preferente, se este ten ou non caracter acu-
mulativo en relacidon 6s dividendos non satisfeitos,
asi como os eventuais dereitos dos titulares destas
accions privilexiadas en relacion 6s dividendos que
poidan corresponder &s acciéns ordinarias. Estas
non poderan en ningun caso recibir dividendos con
cargo 0s beneficios dun exercicio, mentres non se
aboase o dividendo privilexiado correspondente 6
mesmo exercicio.

O mesmo réxime establecido no paragrafo pri-
mero do presente numero seralles aplicable as
sociedades non cotizadas, agas que os seus esta-
tutos disponan outra cosa.»

2. Modificase o numero 1 do artigo 91 que pasa
a te-la seguinte redaccion:
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«Artigo 91. Dereitos preferentes.

1. Osttitulares de acciéns sen voto teran dereito
a percibi-lo dividendo anual minimo fixo ou variable
que establezan os estatutos sociais. Unha vez acor-
dado o dividendo minimo, os titulares das accions
sen voto terdn dereito 6 mesmo dividendo que
corresponda as acciéons ordinarias.

Existindo beneficios distribuibles, a sociedade
esta obrigada a acorda-lo reparto do dividendo mini-
mo a que se refire o paragrafo anterior. De non
existiren beneficios distribuibles ou de non os haber
en cantidade abonda, a parte de dividendo minimo
non pagada deberd ser satisfeita dentro dos exer-
cicios seguintes.

En caso de sociedades non cotizadas, mentres
non se satisfaga o dividendo minimo, as acciéns
sen voto teran dereito de voto en igualdade de
condicidns cas acciéns ordinarias e conservando,
en todo caso, as slas vantaxes econémicas.»

3. Introddcese un novo nimero 4 no artigo 91 coa
seguinte redaccion:

«4. Respecto do dereito de subscricidon prefe-
rente dos titulares de accidéns sen voto de socie-
dades cotizadas habera que se ater 6 que disponan
0s seus estatutos.»

4. Modificase o numero 1 do artigo 92 que pasa
a te-la seguinte redaccion:

«Artigo 92. Outros dereitos.

1. As acciéns sen voto atribuiranlles 6s seus
titulares os demais dereitos das acciéns ordinarias,
agas o disposto no artigo anterior.»

5. Créase a seccion 6.2 do capitulo IV, co epigrafe
«Das accions rescatables», integrada polos seguintes
artigos:

«Artigo 92 bis. Emision de accions rescatables.

1. As sociedades andnimas cotizadas poderan
emitir accions que sexan rescatables por solicitude
da sociedade emisora, dos titulares destas accions
ou de ambos, por un importe nominal non superior
4 cuarta parte do capital social. No acordo de emi-
sién fixaranse as condiciéns para o exercicio do
dereito de rescate.

2. As acciodns rescatables deberan ser integra-
mente desembolsadas no momento da subscricion.

3. Se o dereito de rescate se lle atrible exclu-
sivamente a sociedade, non podera exercerse antes
de que transcorran tres anos contados desde a
emision.

Artigo 92 ter. Amortizacion de accions rescatables.

1. A amortizacion das accidns rescatables deberase
realizar con cargo a beneficios ou a reservas libres ou
co producto dunha nova emisién de acciéns acordada
pola xunta xeral coa finalidade de financia-la operacion
de amortizacion.

2. Se se amortizasen estas acciéons con cargo a
beneficios ou a reservas libres, a sociedade debera cons-
tituir unha reserva polo importe do valor nominal das
accidons amortizadas.

3. No caso de que non existisen beneficios ou reser-
vas libres en cantidade suficiente nin se emitan novas
accioéns para financia-la operacién, a amortizacion sé se
podera levar a cabo cos requisitos establecidos para a
reducciéon de capital social mediante devolucion de ache-
gas.»

6. Modificase o numero 1 do artigo 158 que pasa
a te-la seguinte redaccion:

«1. Nos aumentos de capital social con emisién
de novas accions, ordinarias ou privilexiadas, os
antigos accionistas e os titulares de obrigas con-
vertibles poderan exercer, dentro do prazo que para
tal efecto lle conceda a Administracién a sociedade,
que non sera inferior a quince dias desde a publi-
cacién do anuncio da oferta de subscricién da nova
emision no “Boletin Oficial do Rexistro Mercantil”
no caso das sociedades cotizadas, e dun mes no
resto dos casos, o dereito a suscribiren un nimero
de acciéns proporcional 6 valor nominal das
accions que posuan ou das que lles corresponde-
rian os titulares de obrigas convertibles de exer-
ceren nese momento a facultade de conversion.»

7. Modificase o artigo 159 que pasara a te-la seguin-
te redaccion:

«Artigo 159. Exclusion do dereito de subscricion
preferente.

1. Nos casos en que o interese da sociedade
asi o esixa, a Xunta Xeral, 6 decidi-lo aumento do
capital, poderd acorda-la supresion total ou parcial
do dereito de subscricion preferente. Para a validez
deste acordo, que tera que respecta-lo disposto no
artigo 144, serad imprescindible:

a) Que na convocatoria da Xunta se fixese
consta-la proposta de supresion do dereito de subs-
cricién preferente e o tipo de emisién das novas
accions.

b) Que 6 tempo da convocatoria da Xunta se
ponan a disposicion dos accionistas, conforme o
previsto na letra ¢) do nimero 1 do artigo 144,
un informe elaborado polos administradores, no
que se xustifique detalladamente a proposta e o
tipo de emisidn das acciéns, con indicacién das
persoas as que estas se teran que atribuir, e un
informe elaborado, baixo a sUa responsabilidade,
polo auditor de contas da sociedade sobre o valor
real das acciéns da sociedade e sobre a exactitude
dos datos contidos no informe dos administradores.
Cando a sociedade non estea obrigada & verifica-
cion contable, o auditor sera designado polos admi-
nistradores para os efectos mencionados.

c) Que ovalornominal das acciéns que se vaian
emitir, mais, se é o caso, o importe da prima de
emisién, se corresponda co valor real que resulte
do informe dos auditores de contas da sociedade.
Non obstante, no suposto de sociedades cotizadas,
a Xunta de Accionistas podera acorda-la emision
de novas accidons a calquera prezo, sempre que
sexa superior 6 valor nominal destas, podéndose
limitar a establece-lo procedemento para a sua
determinacion.

2. No caso de sociedades cotizadas, cando a
xunta xeral delegue nos administradores a facul-
tade de aumenta-lo capital social conforme o esta-
blecido no nimero 1, b) do artigo 153 poderalles
atribuir tamén a facultade de exclui-lo dereito de
subscricion preferente en relaciéon as emisiéns de
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accions que sexan obxecto de delegacién cando
concorran as circunstancias previstas no nimero 1
deste artigo e sempre que o valor nominal das
accions que se vaian emitir, mais, se € o caso, o
importe da prima de emisién, se corresponda co
valor real que resulte do informe dos auditores de
contas da sociedade.

3. Cando a sociedade tena emitidas obrigas
convertibles con relacién de conversién fixa e aque-
les que as tefian no seu poder se vexan afectados
pola exclusién do dereito de subscricion preferente,
deberase prever unha férmula de axuste da dita
relacién que permita compensa-la eventual dilucién
do importe do dereito de conversion.

4. Non haberd lugar 6 dereito de subscricidon
preferente cando o aumento do capital se deba
& conversién de obrigas en accidons ou & absorcion
doutra sociedade ou de parte do patrimonio escin-
dido doutra sociedade.»

8. Modificase o numero 2 do artigo 162 que pasa
a te-la seguinte redaccion:

«2. Por excepcién 6 disposto no artigo anterior,
o acordo de aumento do capital social poderase
inscribir no Rexistro Mercantil antes da execuciéon
do dito acordo cando concorran as duas circuns-
tancias seguintes:

1.° Cando a emisién das novas accions fose
autorizada ou verificada pola Comision Nacional do
Mercado de Valores.

2.° Cando no acordo de aumento do capital
social se previse expresamente a subscricion
incompleta.

Os administradores, unha vez executado o acor-
do, deberanlles dar nova redaccidon 6s estatutos
sociais co fin de recoller neles a nova cifra de capital
social; para ese efecto entenderanse facultados
polo acordo de aumento».

9. O antigo numero 2 do artigo 162 pasa a se-lo
numero 3 manténdose a sua redaccién actual.

10. Engadense dous novos nimeros 4 e 5 6 arti-
go 162:

«4. Tratdndose de sociedades cotizadas, e no
suposto de que a emision das novas acciéns fose
autorizada ou verificada pola Comision Nacional do
Mercado de Valores, transcorrido un ano desde a
conclusion do periodo de subscricion sen que se
presentase a inscricion no Rexistro Mercantil a
escritura de execucién do acordo, o rexistrador, de
oficio, ou por solicitude de calquera interesado, pro-
cederd a cancelacion da inscricién do acordo de
aumento do capital social, remitindo certificacion
a propia sociedade e & Comision Nacional do Mer-
cado de Valores.

5. Cancelada a inscricion do aumento, os titu-
lares das novas acciéns emitidas terdn o dereito
a que se refire o nimero 3 deste artigo.»

11. Modificase o niumero 2 do artigo 194 que pasa
a te-la seguinte redaccion:

«2. O fondo de comercio unicamente podera
figurar no activo do balance cando se adquirise
a titulo oneroso.

A sua amortizacion, que se debera realizar de
modo sistematico, non podera ser crecente nin
exceder do periodo durante o cal o dito fondo con-
triblla & obtencidn de ingresos para a sociedade,
co limite maximo de vinte anos.

Cando a amortizacién supere 0s cinco anos
deberase recoller na memoria a oportuna xustifi-
cacioén, na que se indicardn os importes dos ingre-
sos que previsiblemente vai xera-lo dito activo
durante o seu periodo de amortizacion.»

12. Engadeselle un novo numero 3 6 artigo 194
coa seguinte redaccion:

«3. Os prazos establecidos para amortizacién
do fondo de comercio seranlles de aplicacién &as
contas anuais que se formulen con posterioridade
6 31 de decembro de 1998, sen modifica-las amor-
tizacions efectuadas en exercicios anteriores.»

Disposiciéon transitoria primeira.

Os valores negociables representados mediante titu-
los admitidos a cotizacion nun mercado secundario ofi-
cial poderan seguir representados da dita forma, entre-
mentres a normativa de desenvolvemento desta lei non
impofia a sUa representacion mediante anotacidons en
conta.

Disposicién transitoria segunda.

As emisidons de valores de entidades e sociedades
publicas distintas das sinaladas no artigo 55 desta lei
que se negocian no mercado de débeda publica en ano-
taciéns continuardn negociandose no dito mercado ata
0 seu vencemento.

Disposicién transitoria terceira.

As sociedades e axencias de valores, asi como as
sociedades xestoras de carteiras deberdn adapta-los seus
estatutos e programas de actividades as previsions desta
lei e da sua normativa de desenvolvemento, no prazo
de seis meses a partir da entrada en vigor da presente
lei e das disposiciéns regulamentarias pertinentes.

Disposicién transitoria cuarta.

Os actos e documentos legalmente necesarios para
que as sociedades constituidas consonte a lexislaciéon
anterior poidan, dentro dos prazos sinalados nestas dis-
posiciéns transitorias, dar cumprimento 6 establecido na
presente lei, quedaran exentos de tributos e exacciéns
de toda clase.

O Goberno, por proposta do ministro de Xustiza, fixara
unha reduccién nos dereitos arancelarios que os notarios
e os rexistradores mercantis aplicaranlle 6 outorgamento
e inscricion no rexistro dos actos e documentos nece-
sarios para a adaptacion das sociedades existentes O
previsto na presente lei.

Disposicidn transitoria quinta.

Entrementres non se desenvolvan regulamentaria-
mente os preceptos da Lei 24/1988, correspondentes
6 mercado de débeda publica en anotaciéns, na nova
redaccion dada por esta lei, e non se aprobe o Regu-
lamento do mercado 6 que fai mencién o artigo 55.4
do citado texto legal, permaneceran vixentes as dispo-
sicions regulamentarias que na actualidade regulan o
citado mercado.

Disposicién transitoria sexta.

1. A entrada en vigor desta lei, consideraranse mer-
cados secundarios oficiais os reconecidos no seu
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momento como organizados 6 abeiro do artigo 77, para-
grafo terceiro, desta lei.

2. Na primeira resolucién que, conforme o previsto
na disposicion adicional décimo primeira da
Lei 24/1988, do 28 de xullo, do mercado de valores,
se publique recofiecendo os mercados que tenan o carac-
ter de mercados secundarios oficiais, incluiranse os que
tefan tal caracter na data de publicacién desta lei, asi
como os que fosen xa autorizados 6 abeiro do artigo 77,
paragrafo terceiro, da Lei 24/1988, do 28 de xullo, do
mercado de valores, na sla redaccion dada polo arti-
go b8 da Lei 4/1990, do 29 de xuno, de orzamentos
xerais do Estado para 1990.

Disposicién transitoria sétima.

A entrada en vigor da presente lei poderase autoriza-la
constitucién de sociedades de investimento mobiliario,
sociedades de investimento mobiliario de capital variable
e fondos de investimento mobiliario de fondos, asi como
principais e subordinados, fondos e sociedades inves-
tidores en valores non cotizados e aqueles fondos os
participes dos cales sexan investidores institucionais ou
profesionaias. Para tal fin, teranse en conta as regras
previstas na disposicion adicional primeira e aquelas
outras que, recollidas na lexislacién vixente, para as SIM,
SIMCAV e FIM, puidesen resultar de aplicacion.

Disposicién derrogatoria Unica.

Queda derrogado o actual artigo 86 bis da Lei
24/1988, asi como cantas disposicions de igual ou infe-
rior rango se oponan 6 disposto na presente lei.

Malia o disposto no paragrafo anterior, conservaran
a sua vixencia as especialidades previstas no réxime da
Zona Especial Canaria da Lei 19/1994, do 6 de xullo,
de modificacién do réxime econémico e fiscal de Cana-
rias.

De igual modo, queda derrogada a disposicion adi-
cional sétima da Lei 3/1994, do 14 de abril, de adap-
tacion da lexislacion espanola en materia de entidades
de crédito & 2.7 Directiva de Coordinacién Bancaria e
introddcense outras modificaciéns relativas 6 sistema
financeiro.

Disposicién derradeira primeira.

1. A presente lei entrard en vigor o dia seguinte
6 da sua publicacidon no «Boletin Oficial del Estado». Non
obstante, a prevision de que as entidades de crédito,
calquera que sexa a slUa nacionalidade, poidan ser mem-

bros das bolsas de valores non entrarad en vigor ata o 1
de xaneiro do ano 2000.

2. Polo que se refire as previsidons do titulo VI da
lei, artigo 77, relativo 6s fondos de garantia de inves-
timentos, a sUa entrada en vigor respecto 0s supostos
6s que lles é aplicable, coincidird coa data de vixencia
da Directiva 93/22/CEE, do 10 de maio de 1993, rela-
tiva 6s servicios de investimento no ambito dos valores
negociables.

Disposicion derradeira segunda.

1. Autorizase o Goberno para que, no prazo de seis
meses desde a entrada en vigor da presente lei, elabore
un texto refundido da Lei 24/1988, do 28 de xullo,
do mercado de valores, incorporando, ademais da regu-
lacion contida nesta lei, as seguintes disposicions legais:

a) Artigo 15 do Real decreto-lei 3/1993, do 26 de
febreiro, de medidas urxentes sobre materias orzamen-
tarias, tributarias, financeiras e de emprego.

b) Artigo 13 da Lei 22/1993, do 29 de decembro,
de medidas fiscais, de reforma do réxime xuridico da
funcién publica e da proteccion por desemprego.

2. Asi mesmo, procederase as actualizaciéns que
resulten procedentes como consecuencia da aprobacion
e entrada en vigor das leis 30/1992, do 26 de novembro,
de réxime xuridico das administracidons publicas e do
procedemento administrativo comun, e 13/1995, do 18
de maio, de contratos das administraciéns publicas.

3. Anpresente delegacion inclie a facultade de regu-
larizar, aclarar e harmoniza-los textos legais que tenen
que ser refundidos.

Disposicion derradeira terceira.

Nun prazo non superior 6 de seis meses contados
desde a data de publicacién da presente lei, o Goberno
deberalles remitir 4s Cortes, para a sua tramitacién, un
proxecto de lei polo que se modificara o capitulo X da
Lei de sociedades andnimas, relativo 6 réxime xuridico
das obrigas.

Por tanto,
Mando a todolos espafiois, particulares e autoridades,
que garden e fagan gardar esta lei.

Madrid, 16 de novembro de 1998.
JUAN CARLOS R.

O presidente do Goberno,
JOSE MARIA AZNAR LOPEZ
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