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MINISTERIO
DE ECONOMIA y HACIENDA

ORDEN de 5 de dici"mbre de 1991 sobre operaciones
bursó¡ifes especiales.

E! Real Decreto 1416/1991, de 27 de septiembre, sobre operaciones
hurstitilcs especiales y sobre transmisión extrabursátij de valores coliza~

Jos y cambios medios pondcrad.os, hn determinado. en aplicación de lo:
dispuesto en los articulos 36 y 38 de la Ley del Mercado de Valores, los
requisitos que deocn cumplir las llamadas «aplicaciones», las opcracio*
!les especiales realizadas por los miembros de las Bolsas de Valores y las
operaciones C'onvrnidas entre sí directamente por quienes no sean
miembros de! las mismas.

No obstante, deja sin concretar algunos rc-quisitos para su realiza·
ción, para cuya fijación habilita al Ministro de Economía y Hacienda,
así como la det~m1inación de los supuestos en que las aplicaciones de
órdencs de signo _contrario sin su formulación pública a traves del
correspondiente sistema de contratación, y. a precios excesivamente
dcsvítldos de los cambios más significativos del día, puedan autorizarse
por el órgano de supervisión.

L1 presente Orden, en cumplimiento de esta habilitación, completa
la regulación de los requisitos exigidos para que los miembros del
mercado puedal; aplicar las órdenes de .signo contrario que en ~nos

conCUlT3n, sin formularlas públicamente a través de los sistemas de
contratación estableciúos'en las Bolsas de Valores. A su vez, distingue
los supuestos somClidos a un trámite de autorización previa de aquellos
otros en los .que basta con la notificación de su ,ejecución al ór~no de
supervisión correspondiente. Asimismo, extiende los requiSitos así
definidos al resto de operaciones especiales. de acuerdo con los criterios
que figuran en el Real Decreto 1416/1991 mencionado. . -

En su virtud dispongo:

Sección primera. Disposiciones generales

OPERACIONES BURSÁTILES ESPECIALES. REQUiSITOS

Artículo LO Operaciones bursátiles especiales.-l. Las operaciones
bursátiles ,cspecialcs a que se refieren los artículos 2, 3 y 4 del Real
DccrC'to 1416/1991, de 27 de septiembre, sobre operaciones bursátiles
especiales Y. sobre . transmisión 'extrabursátil- de volares cotizados y
cambios medios ponderados, se ajustarán a los requisitos previstos en
los artículos 2 a 6 de la presente Orden.

2. Las- operaciones previsUls en el numero anterior, cuando se
refieran a valores de renta fija, tan sólo deberán cumplir los'requisitos
establecidos en los artlculos 4 a 6 de la presente Orden.

3. Las tomas de razón se ajustarán a lo dispuesto en el artículo &
de hl presente Orden.

An.2.0 R€,quisifo de prITio.-l. Salvo lo previsto en el artículo 7,
el precip al que se realicen la operaciones a que se rdiere el número 1
del articulo anterior no podrá ser superior al más alto de los que a
contmuaeión se señalan, incrementado en un 5 por 100, ni inferior al
mas bajo de díchos precios, reducido en un 5 por 100:

,a) El cambio medio ponderado.
b) El cmnbio de cierre.
2. Dichos cambios médio ponderado y de derrc se'mn los corres­

pondientes a la sesión bursátil del día en que se realice la operación: si
no se hubieran casado operaciones sobre el valor de que S(' trate en dicha
sesión, .se.· tomarán los con'espol1dientcs a la sesión precedente más
próxima en que sc huqieran fijado cambios.

An. 3.° Requisito dI! j)/'el'ia cobertura de las posiciones de dinero ()
papel rinclIlantcs,-1. Para poder realizar las operaciones a que se
refiere el número 1 del artículo LO debcr.in previamente cubrirse, en su
totalidad, las posiciones de dinero o papel vinculantes que puedan
existir y presenten las siguientes 'caracteristicas y requisitos:

a) Precio: El precio será igual. o más bajo. si la posición es de venta,
o igual. o más alto, si la posición es de compra, que aquel al que
pretcnda realizarse .la aplicación.

b) Cu~ntía mínima efectiva:

1) - Para valores negociados en el Sistema de Interconexión Bursiltil,
5.000.000 de p('S('tas. .

2) Para valores negociados por el sistema de VIva voz en corro,
3.000.000 de pesetas.

e) Cuantía máxima: Los ÓrgullOS de supervisión designados por las
Sodedádes Rectoras o. en su caso, por la Sociedad de Bolsas, podr<in
rechazar las posiciones vinculantes (lue por su cuantía o sus caracleríslÍ­
cas. dchan reputarse como excepcionales. La Comisión Nacional del
Mercado de Valores Queda h;;¡bilitada p-ara, previo informe de las
Sociedades Rectoras y de la Sociedad de Bolsas, establecer los criterios
que permitan calificar a una posicióh vinculante como excepcional.

d) Las operaciones manifestadas con anterioridad al cierre de la
sesión. v comunicad<ls a los órganos de supervisión citados en el número
precede·ntc. en la forma que establezcan las Sociedades Rectoras o, en su
C<lSO, la Sociedad de Bolsas.

e) Asimismo, aparccerán recogidas en el acta de la sesión, y en el
«Boletín de Cotización» correspondiente a dicha sesión. Además, una
vcz cerrada la sesión, deberán figurar en las pantallas. en el caso de
v~lores negociados en el Sistema de. Interconexión Bursátil, y en el
tablóri -de anuncios de la Sociedad Rectora, o a través de sistemas
electrónIcos de difusión de información, en el caso de valores negocia~

dos por el sistema de viva voz ell corro.

2. Si son varias las aplicaciones que vengan obligadas a cubrir
previamente una misma posidón vinculante, J::¡ cuantía de ésta se
prorrateará entre aquéllas, atendiendo al nümero de valores que
l:omprcnda cada una 'de las aplicaciones que se pretendan realízaL

Art.4.0 Rl'qllJsllo de' llnpOlIl' 1Il1l111J10-El importe de las opcraclO~
nes a que se reficle el articulo l.0 dcbela superar los dos slgulentes
mini mas:

a) Si se trata de· valores de renta variable, 50.000.000 de pesetas
efectivas, si se negocian en el Sistema dc Interconexión Aursátil, o si se
negocian en el sistema de viva voz' en cOrro, 20.000.000 de pesetas
efectivas. En los casos de valores de renta fija, 50.000.000 de pesetas
efectivas. con independencia del sistema en Que se negocien.

b) - El 20 por tOO- de la medin diaria de contratación del valor de que
se tmte durante el ültimo trimestre natural cerrado. en el caso de valores
negociados en el Sistema de Inlerconcxión Bursátil, y el25 por 100 sobre
la misma' magnitud para los valores negociados por cualquier otro
sistema de negociación.

Art. 5.° Re'q1lisito de órdcnes indil'iduaJi=adas.-L Para poder
realizar las operaciones a que se refiere el artículo 1.0 habni de tratarse
de órdenes indi'vidualizadas procedentes de un solo ordenante final,
quednndo prohibida la agrupación de órdenes a estos efectos.

2. Se considerarán de un solo órdc-nantc final las órdenes simultá­
neas pro\::edentes de una sola persona fisica o jurídica que tenga
capacidad de decisión sobre todas ellas. A estos cfectos, resultarán de
aplicación los criterios que se contienen en los artículos 4.° y 7.° del Real
Decreto 377/1991. de 15 de marzo, sobre comunicación de pal1icipa­
ciones significativas en Sociedades cotizadJ.s y de adquisiciones por estas
de .¡cciones propias.

ArL iJ.o Requisito de' cOJIIllfllúJt;ióH.-La realización de las operacio­
nes a que se I'efiere el tlrticulo 1.° deberá ser comunicada a los órganos
de supervisión de la correspondiente Sociedad Rectora, o de la Sociedad
dc Bolsas, dentro del mismo día, en la forma y dcntr-o del horario que
se fije por la ComiSión Nacional del Mcrcndo de Valores. previo ínforme
de ltls Sociedades ReclOras de las Bolsas y dc la Sociedad de Bolsas.

ArL 7.° Operacioncs especialcs exc('pciona/cs.-I.' L1S operaciones
especiales a que se refiere el numero 1 del artículo LO podrán ser
:.lulonzadns a un precio dífcrcnte al previsto en el articulo 2.° dc la
presente Orden, siempre que se ajusten a alguno de los requisitos
siguientes:

a) Superar su impone los dos siguientes minimos:

250.000.000 de pesetas efectivas. si se trata de valores negociados en
el Sistema de Interconexión Bursátil, o 50.000.000 de-pesetas efectivas.
si se trata de valores negociados por el sistema de viva voz en corro.

En ambos sistemas, el 40 por 100 de la media díaría de contratación
del valor de que se trate durante el último tririlestre natural cerrado.
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b) Por las siguientes consideraciones de interes societa'rio:

Transmisiones relacionadas dircrtamcntc con procesos de fusión o
escisión de Sociedades.

Transmisiones que tengan su oligen en acuerdos de reorganización
de un grupo empresarial.

e) Por tratarse de la ejecución de los siguientes contratos anteceden-
tes y compraventas complejas: , . . .c-_

Compraventas que sean consecuencia de transacciones o acuerdos
dirigidos a poner fin a conniCIOS.

Compraventa que formen parte de operaciones integradas por una
pluralidad de contratos especiales relacionados entre sí.

d) Por cualquier otra causa que. a juicio del órgano competente,
justifique suficientemente la" autorización de la operación.

2. En todos los supuestos contemplados en el número anterior del
presente artículo. la autorización dcbcta otorgarse o _denegarse dentro
del mismo día en que sea solicitada, o siendo necesana la obtención de
iilfonnación o Q-ocumentación complementaria respecto de la concu­
rrcncia de las circunstancias referidas dentro del mismo día en que ésta
se 'aporte.

Art. 8.u OperacioJU,'s c!clOma d" ra::óJI.-I. Las 0pcf<lciones conve­
nidas directamente entre quienes no sean miembros de las Bolsas de
Valores requerirán para su validez la toma de razón por parte de una
Ent!dad que ostente esta condición. -".

1. las operaéiones contempladas en el presente articulo que tengan
por objcto valores de renta variable. ineluycndose en este concepto los
dercchos de' suscripción o de asignación. deberán cumplir los requisitos
previstos en los articulos 2.° y 4° No' concurriendo alguno de estos
requisitos. los miembros de las Bolsas de Valores no podrán tomar razón
sin contar con la autorización de los órganos de supervisIón de la
Sociedad Rcctora o, en su caso, Sociedad de Bolsas. que sólo podrá
otorgarse en los supuestos previstos· en el artículo 7.° de .la presente
Orden.

3. Las operaciones a que se refiere este artículo que tengan por
objeto valores de- renta fija deberán cumplir únicamente los requisitos
pre\:istos en los arlícu_los 4.° y 6.° de la presente Orden.

4. El mie-mbro del mercado ínterviniemc en cualquier operación de
tOl11a de- razón debení comunicar su realización a los· órganos de
supervisión de la correspondiente Sociedad. o de la Sociedad de Bolsas.
el mismo día en que esa realización tenga lugar. en la forma y dentro del
horario que se determine por la Comisión Nacional del Mercado de
Valores. .

Sección segunda. Publicidad y registro de operaciones

Art.9.0 Publicidad de las op('racjofl(,s.~l. Las Sociedades Recto­
ras de las Bolsa,s y. en su caso. la Sociedad de Bolsas darán publicidad
a la totalidad de las opcracionesque se realicen sin formulación de las
órdenes a través de los corrcspondientcs sistemas de contratación.

1. Tal publicidad debera producirse. en todo -caso, antes del
comienzo de la sesión siguiente en que dichas operaciones hubieran sido
comunicadas. y comprenderá los siguientes datos: Identidad del valor.
la cuantfa. el precio y el momento de la perfección de cada llna de las
operaciones. así como la identidad del miembro o miembros de la Bolsa
que hubicran intervenido en cllas y el carácter de esta intervención.

3. Sin peljuicio de su exhibición cn~los tablones de anuncios de las
Bolsas. su difusión a traves. de medios electrónicos de información. o la
utillzación de otros procedimientos que aseguren 10 dispuesto en el
número precedente, los respectivos boletines de cotización publicarán
diariamente relación de las mencionadas operaciones con el detalle
l1ldkado.

Arl. 10. Registro de las opcraciol1es.-1. Las Sociedades Rectoras
y. en su caso. la Sociedad de Bolsas. llevaran un rcgi~tr(l en el que
asentarán día a dia cuantas operaciones les hayan sido comunicadas en
cumplimiento de lo previsto en la prescnteOrdcn. y olro l'n el que se
anolen las autorizadas por los correspondientes órganos ¡Je supervisión
conforme a lo dispuesto en la misma.

2. Como anexo a dichos registros arehi\'aran ordenadamente
Cllan!~ documcnt~ciónhaya obrado en su poder o se haya generado en .
relaclOn con las cHadas operaciones.

3. .Se habilita a la ~omisión Nacional del Mercado de Valores para
dctermmar, en lo previsto por la presente Orden. -la llevanza, custodia
y forma de acceso a su contenido de los registros y Jn~:\os a que se
refiere este artículo.

DISPOSICIONES FINALES

PrimcnL-La Comisión Nacional del Mercado de Valores queda
habilitada en general para dictar las disposiciones ne((:sanas para In
ejecución de la presente Orden.

Segundn.-La presente Orden entrará en vigor el mismo dia de su
publicación en el (Boletín Oficial del Estado)}.

Madrid. 5 de diciembre oe 199 L

SOLCHAGA CATALAN

Ilmos. Sres. Presidente de la Comisión Nacional del Mercado de Valores
y Dir~ctor.: generar del Tesoro- y Politica Financiera.

NUNISTERIO
DE AGR1CULTURA, PESCA

y ALIMENTACION
ORDEN de 2 de diciembre de 1991 sobre ayudas /inancie*
fas para la realización de operaciones de redistribución en
la pescCL .

El Reglamento (CEE) numero 3944/90 del Consejo de 10 de
diciembre, que modifica, el Reglamento CEE 4028/86,' de 18 de
diciembre, relativo alas acciones comunitarias para la mejora y
adaptación de las estructuras del sector pesquero y de la agricultura. crea
las ayudas financieras comunitarias para la realización de operaciones de
redistribución en la pesca y, a su vez. determina sus condiciones básicas
de aplicación y las obligaciones de los Estados Miembros.
. El Reglamento (CEEl número 1959j91, de 21 de junio, por el que se

establece las nOfl:nas de desarrollo del Reglamento 4028/1986 en lo que
concierne a la ayuda financiera comunitaria para las operaciones de
redistribución, determina el procedimiento 'administrativo comunitario
para la solicitud y concesión. en su caso, de las referidas ayudas
financieras. En especial deberán considerarse las definiciones del arti­
culo J del Reglamento CEE 1959;91.

El Real-Decreto 222/1991, de 22 de febrero. adapta a la normativa
española en su Epigrafe VII, las nuevas disposiciones introducidas en el
Reglamento CEE 4028186 por el Reglamento CEE 3944j90. Asimismo.
en su disposición final primera, faculta al Ministro de Agricultura, Pesca
y Alimentación para dictar las normas de desarrollo del citado Real
Decreto. así como para designar autoridades nacionales competentes en
cada materia.' .

Con objeto de facilitar a los armadores españoles de buques de pesca
el acceso a las ayudas financieras. espanoles y comunitarias, cuando
realicen operaciones de redistribución, es necesario desarrollar el proce~

dimiento para la obtenCión de tales ayudas.
En su virtud, dispongo:

Articulo 1.0 De acuerdo. con la definición contenida en el artícu~

lo 43 del Real Decreto 222/199 L de 22 de febrero. los armadores
cspanolcs de buques de pesca podrán llevar a cabo operaciones de
redistribución que, en su caso y mediante las normas de tramitaCIón
instauradas por la presente Orden. podrán recibir ayudas financieras
ajustadas a los límites determinados en los artículos -1-4 y 45 Y ane,'(o 11.
del citado Real Decreto.

Art. 1.° Los proyectos de operaciones de redistribución q~ opten
a In.s ayudas financieras menCiona(1as en el artículo 1 de la presente
Orden deberan cumplir las condiCiones siguientes:

Primera.-Un proyecto de operación de redistribución debe afectar a
un solo buque de pesca. El proyecto debe cumplir las condiciones
exigidas en los artíCulos 46 y 47 Y disposición adicional quinta del Real
Decreto 2:]:2/199 L Durante la totalidad de la duración de la operación
de rcdistribuciQrl, el buque deberá mantener y enarbolar el pabellón
cspanoL

Scgunda.-Si un armador cspanol desea efectuar operaciones de
redistribución con varios buqut's y pretende optar a las referidas ayudas
financi('ras. .íkberá presentar un proyccto por cada buque afectado.

Tercera.-la duración de las operaciones pesqueras en una operación
de rcdistribuclón debe ser mayor de sesenta días por ano y buque,! no
superar los ,doscientos veinte dias.

Art. 3,° Para poder benefiCiarse de In nyuda financiera, una
operación de redistribución deberá comenzar después de la techa de
registro de la solicitud de ayuda en la Comisión de la CEE.

Art 4.n Las operaciones de redistribución podr<in repetirse y. en su
caso, ser objeto de ayuda financier<'l. A tal efecto.-c1 armador interesado
en repetir una operación podrá presentar nue"a solicitud de ayuda.

. An. 5.0 Las solicitudes de ayuda linanciera para proyectos de
operaciones de redistribución conforme al artículo 48 del Real Decre­
to 222/1991 se presentarán en el modelo del anexo 1a la presente Orden.
por ejemplar triplicado y dirigidas al Director general de Estructuras
Pesqueras.


