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MINISTERIO
DE ECONOMIA Y HACIENDA

16965 ORDEN de 6 de julio de 1992, sobre operaciones de las
instituciones de inversion colectivg en futuros y opciones
Jinancieros. -

El articulo 17.2 del"Real Decreto 139371990, de 2 de noviembre, por
el que se aprucha el Reglamento de la Ley 46/1984, de 26 de diciembre,
reguladora de las Instituciones de Inversién Coléctiva, autloriza a las
Sociedades y Fondos de Inversion a operar en {os mercados de futuros
¥ opciones financieros con sujecion 2 las limitaciones que establezca el
Ministerio de Economia y Hacienda especialmente: respecto a las
operaciones cuva finalidad no sea la esiricta coberiura de riesgos.

. La presente Orden tieme por objetivo bdsico. establecer dichas
himitaciones y ¢l régimen de supervision v publicidad al que deberdn
spmeterse estas operaciones. : : :

En su virtud, diqungof

Primero.” Régimen General-1. Con los limiles establecidos en
este namero, Ias Sociedades y Fondos de Inversion. podran realizar
operaciones de futuros y opciones, compra de «warranise, asi como
compraventas a plazo de Deuda Piblica en anotaciofies en fas que la
contrapartida sea una Entidad gestora con capacidad gléna, sicmgre' que
se realicen en los mercados mencionados en. ¢l articulo 171 del
Reglamento de 1a Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, aprobado
por ¢l Real Decreto 1393/1990, de 2. de noviembre.

2. El importe de las magnitudes de referéncia definidas en el
apartade 3 siguiente no podrd superar los siguientes limites:

a) Parala suma de fiituros, opeiones y compra de «warrantse, todos
eltos sobre valores o indices de renia vanable, el 16 por 100 del activo
diario de la Institucion. )

b} Para fa suma de compravenias a plazo en ¢! Mercado de Deuda
Puiblica en anataciones, futuros, opciones y compra de «wartrantsy, estos
tres Bltimos sobre valores o indices de renta fija, el 4 por 100 del activo
diario de la Institucion, :

¢) El limite global médximo para la suma ge¢ las operaciones
mencionadas en los apartados a) y b} precedentes serd ef 16 por 100 de!
activo diario de la Institucion. : ) . .

d) Para futuros y opciones sobre divisas, el 4 por 100 de la parte
del activo diario de la Institucion que esté invertido en la divisa #n
cuesiion. . .

3. Las magnitudes de referencia mencionadas en el apariado 2
serdn, on cada caso, las siguientes: .

a) Para futuros y opciones, la suma del importe de los depdsitos de
garantia exigidos y de las primas netas pagadas por dichas operaciones.
b} Para compraventas 2 plazo de Deuda Pablica en anotaciones, i
doble del importe de la suma de la garantia exigida mds-a diferencia en
valor absolutlo entre el precio diario de contado del activo subyacente y

¢l precio pactado en ef contrato.

¢} Para compras de «warrants», €l doble del importe de las primas

pagadas.

4. Sien alghn momento se rebajase alguno de los limiies anteriores,
fa Institucidén deberd remitir a la Comisibn Nacional del Mercado de
Valores un estado Gue recoja la posicion del riesgo de los actives en tal
fecha, mostrando que las operaciones que ocasionan la syperacion del
limite maximo no suponen un aumento del riesgo preexistenie en el
activo, sino gue reducen dicho riesgo. '

La superacion de los limites ﬁjiggs en el apartado 2 de este nimero
podri ser constitutive de infraccion, de acuerdo con lo establecido en el

capitulo V de la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las |

Instituciones de Inversion Colectiva y en €l capitulo VI de su Regla-
mento, aprobado por Real Decreto 139371990, de 2 de noviembre, salvo
que quede acreditado, conforme a Jos previsto en el parrafo anterior, que
dicha supcracién no supone un aumento del riesgo preexisiente en el
aclivo.

I. Disposiciones generales

5. lLos depositos de garantia y demds importes liquidos afectos a la
realizacion de las operaciones a que se refiere esta Orden no serdn
computables demiro del coeficiente de hquidez exigido a los Fondos de
jnversién y Sociedades de Inversion Mobiliaria de Capital Variable,

Segundo. Reégimen especial~}. Las Sociedades v Fondos de
Inversion Mobiliaria cuva politica de inversionés pretenda no estar
sometida 2 las limiaciones previsias en el niimero anterior requeririn
para £llo autorizacién administrativa. .

2. Estas Instituciones deberdn incluir necesariamente en su deno-
minacién Ja expresién «Opciones y Futurosw, u otra gue denote la
especiahidad de sus inversiones, ¢stando sometidas, igualmente, a una
supervision especial por parte de 1z Comisidn. Nacional del Mercado de
Valores, v resultandoles de aplicacion lo revisto en el apartado 5 del
nimero precedenite. . .

Tercero. Supervision.-1, Las Sociedades de Inversion y las Socie-
dades Gestoras de Institucioneés de Inversign Colectiva deberan remitir
periédicamente a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores una
informacion detallada de las operaciones a que se refiere esta Orden.

En las operaciones de coberiura- deberd reflejarse en particular, el
ricsgo cubierto y los resultados obtenidos; En operaciones de otro tipo
s¢ informaré, como minimo, dé las posiciones abiertas, los importes de
las primas ingresadas o satisfechas v los beneficios o pérdidas materiali-
zadas o latentes. ) ] !

. 2. Se habilita a la Comisidén Nacional del Mercado de Valores para
establecer los modefos de remision de fa informacién a que se refiere el
presente namero y la forma de cumplimentarios. .

Cuarto. Informacion a sorios y participes.~1. Las Sociedades de
Inversion y las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva se referirdn expresamente en ef folleto informativo de Ia
Institucion, en ¢l apariade correspondiente a los criterios de inversiones,
a sy politica resperto a las operaciones al que se hace referencia en esta
Orden, y en especial, a las previstas en el niemero segundo, precisando
la finalidad. los tipos de operaciones que, en su caso, realizardn y los
limites' médximos de riesgos, medidos de acuerdo con los criterios
definidos en esta Orden, gque la Institucion estd dispuesta a asumir en
estos mercados. . . :

Las Instituciones incluirdn en su informe tnmestral v en la
Memoria anual una amplia informacidn, ajustada a lo que establezea la
Comisién Nacional'del Mercado de Valores, sgbre las opéraciones a que
se refiere 1a presente Orden y en especial, a las previstas en el nimero
segundo, que se hayan realizado durante los periodos. correspondientes,
incluyendo, en todo caso, datos sobee los resultados obtenidos de dichas
operaciones. . _ -

DISPOSICIONES ADICIONALES .

Primera.~A los efectos de lo dispuesio en ‘el articulo 17.2 del
Reglamento de la Ley 46/1984, de 26 de diciémbre, reguladora de las
Instifuciones de Inversidn Colectiva, las operaciches a que se refiere la
presente Orden, realizadas -en mercados reconocidos y creados al
amparo de los dispuesto ¢n los articulo 59 y 77 de 1a Ley 2471988, de
28 de julio, del Mercado de Vilores, son valores aptos para la inversion .
?CE activo de las Sociedades de Inversion Mobiliaria y de fos Fondos de

mversién, . - - ’ : : .

Segunda.~Se habilita a la Comision Nacional del Mercado de Valores
?}ar? Ia modificacion de los limites de las operaciones previstas en esta

en. -

Tercera.~De acuerdo con lo establecido en el articulo §3.4 del Real
Diecrete 139371990, de 2 de noviembre, por el ‘que se aprucba el
Reglamento de la Ley 46/1984, de 26 de diciembre reguladora de las
Instiluciones de Inversion Coiectiva, se habilita & la Comisién Nacional
del Mercado de Valores para establecer o.modificar fos registros gue
deberdn Hevar la Sociedades Gestoras de Cantera y, previo informe del
Instituto de Comabilidad y Auditoria de Cuentas, las normas contables
y modelos 2 que deberdn sujetar sus Balances y Cuentas de Resuliados,
disponiendo Ia frecuencia de preseniacidn v ¢l detalle con el que éstos
deberan sumimstrarse a la Comision Nacional del Mercado de Valores,
o hacerse publicos con cardciér general,

Cuarta-1. De acuerdo con lo dispuesto en el articule 14.7 del Real
Decreto 1814/1991, de 20 de diciemnbre, por el que se regulan los
mercados oficiales de futuros v opciones, se habilita a la Comision

Nacional del Mercado de Valores, con la misma extension y alcance que
se fija en la Orden de 26 de julic de 1989, por la que se desarrolla el
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articulo 86 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
para que pueda establecer y modificar los registros que deben llevar , v
las normas contables ¥ modelos pidblicos y confidenciales a que st deben
ajustar los estados financieros periédicos y cuentas anuales, asi como
otra informacion estadistica de las Sociedades Rectoras de los mercados
" oficiales de futuros y opciones. Asimismo, se habilita a la Comision
Nacional del Mercade “de Valores para dictar Ias normas sobre su
claboracién, frecuencia-de envio, y la forma en la que, en su caso, deben
hacerse piblicos, o . - o
‘ Para el establecimiento o modificacién de los modelos de
cuentas anuales, asi como para la fijacién o alteracion de los criterios de
valoracidn, serd preceptivo el informe previo def Instituto de Contabili-
dad y Auditoria de Cuentas.

3. Asimismo, s¢ habilita a Ia Comisién Nacional del Mercado de
Valores para determinar el'plazo en que las Sociedades Rectoras de los
mercados oficiales de futuros y opciones deberin remsitir a la misma las
cuentas anuales ¢ informe de auditoria a los que se refiere el articulo
{4.8 dei Real Decreto 1814/1991, de 20 de diciembre.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS.

‘Primera-Hasta el 31 de diciembre de 1992 las Instituciones de
Inversién Colectiva que no modifique en su_folleto informmative el
apartado correspondiente a Ios criterios de inversion para incluir en €l
su politica en relacién con las operaciones sobré futuros y opciones
‘financieros, no podrdn llevar éstas a ¢abo sin-comunicarlas iamente

" & Ia Comisidn Nacional del Mercado de Valores como hecho relevante
y anunciar su realizacién ¢n el informe trimestral anterior al inicio de
las mismas. . ' o o

- Segunda.-A partir del 1 de enero de 1993, las Instituciones de

. Inversién Colectiva no podrén Hevar a cabo operaciones. sobre fyturos

v. opciones sin antes haber actualizado su follete informativo en los

términos establecidos en el apartado. | del namero cuarto de fa presente

Orden ministerial. .

DISPOSICIONES FINALES

Primera.~Sc habilita a la Comisién Nacional del Mercado de Valores
gﬂ;ia dictar cuanias normas sean precisas para el desarrolio de la presente
rden, ) :
Segunda.-Esta Orden ministerial entrard cn vigor al dia siguiente dé
su publicacion cn el «Boletin Oficial del Estado». i
Madrid, 6 de julio de 1992. : N
. : SOLCHAGA CATALAN

ORDEN de 6 de julic de 1992 sobre requisitos y procedi-
miento para ln adquisicion de fa condicion de Entidad
?fdi}erida al Servicio de Compensacidn y Liguidacion de
. Valores. . L
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E! Real Decreto 11671992, de 14 de febrero, sobre representacion de
valores por medio de anotaciones en cuenta y compensacién y liquida-
cién de operaciones bursdtiles, que ha configurads el Servicio de
Compensacion y Liguidacion de Valores, vy ha desarrolfado un nuevo
sistema de compensacidon y liquidacion de operaciones bursdtiles,
habilita en su articulo 77 al Ministro de Economia v Hacienda, para
cstablecer los requisitos especificos que deben cumplir las Entidades
mencionadas en el articulo 76.2 de ese mismo Real Decreto para poder
adquirir 1a condicion de Entidad adherida al mencionado Servicio.

Con esta finalidad, se recogen en esta Orden, de una parte, normas
dirigidas a establecer un sistema que permita definir el minimo de
requisitos téenicos que las Entidades interesadas deben cumplir y, de
otra parte, definir los procedimienios que hagan posible la comproba-
cign de! cumplimiento de iales reguisitos. :

A tales efectos, resuita conveniente reconocer al Servicio de Compen-
sacién y Liquidacion de Valores competencias para proponer el minimo
deestructuras técnicas gue deberan reunir las Entidades que, menciona-
das en el citado articulo 76.2, deseen acceder a la condicion de Entidades
adheridas al'mismo. -

Esa compentencia, por olra parie, no debe cincunscribirse a proponer

las condiciones técnicas gue se consideren necesarias en el momento

inicial de pucsia en funcionamicato del Servicio de Compensacién y
Liquidacion-de Valores, sino que deben extenderse a la propuesta de
modificaciones técnicas que sean ulteriormente aconsejables.

Por Gltimo, parece igualmente necesario reconocer al Servicio de
Compensacién y Liquidacion de Valores las adecuadas facultades para
comprobar el grado de adaptacién de las Entidades adheridas a las
chi;ﬁcaciones que se introduzcan en los requisitos técnmicos a ellas
exigibles.

En su virtud, dispongo:

Primera.~Acceso a la condicion de Entidad adherida.

Las Entidades mencipnadas ¢n el articulo 76.2 det Real Decreto
116/1992, de |4 de febrero, sobre representacion de valores por medio

de anotaciones en cuenta y compensacion y liquidacién de operaciones
bursdtiles podrin acceder a la condicion de Entidad adherida al Servicio
de Compensacién y Liquidacién de Valores, siempre que, ademas de
cumplir los reguisitos establecidos en el citado Real Decreto, cuenten
con ios sistemas de control y medios técnicos adecuados, segan lo que
se especifica en esta Orden. -~

Scgundo.-Requisitos féenicos y funcionales que han de cumplir las
Entidades adheridas al Servicio d}cj’ Compensacion v Liguidacidn. -

1. " El Sérvicio de Compensacién y Liquidacion de Valores elaborard
un plicgo conleniendo los requisitos técnicos v funcionales que han de
cumplir las Entidades adheridas al mismo, bien directamente, bien
medianie fa contratacién del adecuado soporte técnico. Este pliego
especificard con detsile el contenido de tales requisitos, y deberd hacer
referencia, como minimo, a fos siguientes aspectos:

- a) Especificaciones de funcionamiento de los procedimientos y

-programas informaticos a implantar por la Entidad, que permitan al

Scrvicio de Compensacién vy Liquidacién de Valores la comprobacion

. periddica de los saldos.

b} Reguisitos fisicos, logicos y procedimentales que ha de cumplir
la conexién a la red de comunicaciones que permita el acceso al Servicio
de Compensacion y Liguidacién de Valores. - .

¢} Detalle de plazos y formatos de las respuestas que la Entidad ha
de scr capaz de dar ante cualguier requgrimiento de informacién que
pucda recibir del Servicie de Compensacidny Liquidacion de Valores a
través de la red de comunicaciones. .

d) Detalle del procedimiento de discriminacion de los mensajes
recibidos del Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, asi
come del resto de procedimientos de control requeridos.

2. Una vez elaborado #] pliego mencionado en ¢l nimero anterior,
sc reniftird a_la Comisién Nacional del Mercado de Valores para su
aprobacion. E! Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores
deberd proceder a publicar en el «Boletin Ofieial del Registro Mercantil»
y ¢n ¢l «Boletin de Cotizacién de las Bolsas de Valores» dicha
aprobacion, kaciendo constar que el citade pliego queda a disposicion de
los posibles interesados en la Comision Nacional del Mercado de
Valorcs, en su propia sede social, y en Ia sede de las Sociedades Rectoras
de las Bolsas de Valores.

Tercero.-Procedimiento para acceder a la condicion de Entidad
adfierida. . :

. Las Entidades interesadas en acceder a la condicion de Entidad
adherida al Servicio de Compensacién y Liquidacién de Valores deberdn
presentar anfe éste su solicitud, acompaidndola de una Memoria
detallada en fa que, ademds de especificar Jos medios informdticos con
los que cuente, se exprese la forma en que se da cumplimiento a los
requisitos contemplados en el pliego a que se refiere el apartado anterior.

2. El Servicie de Compensacién y Liguidacién de Valores debera,
e ¢] plazo de dos meses 2 contar désde la recepeidn de fa solicitud,
elaborar un informe sobre ¢l grado de cumplimiento por la Entidad
soticitante de los requisitos contempiados en el pliego a que se refiere el
apartado anterior. Para Ia elaboracion de este informe ef Servicio de
Compensacion y Liquidacién de Valores realizard las pruebas técnicas
neeesarias para comprobar €l grado de cumplimiento de aguellos
requisitos. Tales pruebas, asi como sus modificaciones, deberdn ser
fijadas previamente con cardcter general, y comunicadas a la Comisién

acional del Mercado de Valores, debiendo estar a disposicion de los
posibles interesados en Ia Comisién Nacional del Mercado de Valores,
en el propio Servicio de Compensacion v Liguidacion de Valores y en
fas Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores.

3. El Servicio de Compensacion v Liquidacién de Valores dentro

del plazo mencionado en el nimero antertor, remitird a la Comisién

Nacional del Mercado de Valores su informe, incluyendo una propuesta
razonada, v acompafando como anexo los resultados de aquellas
prucbas. . o

4. A la vista del informe del Servicio de Compensacién y Liquida-
cién de Valores, ta Comisién Macional del Mercado de Valores
resolverd, de forma motivada, en el plazo de un mes, aprobande o
denegando la solicitud de acceso a la condicion de Entidad adherida.

5. El mantenimiento del cardcter de Entidad adherida quedard
condicionado al cumplimiento de los requisitos establecidos en ¢l Real
Decreto 116/1992, de 14 de febrero, sobre representacion de valores por
medio de anotaciones en- cuenla y compensacion 3' fiquidacién de
%pr&mciones bursdtiles, en paticular en su articulo 78.2 y en la presente

on.

Cuarto.~-Modificaciones del pliege de  requisitos técnicos
Sfincionales. .

1. Lasmodificaciones o mejoras técnicas que pretenda introducir el
Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores en el pliego de
requisitos técnicos y funcionales se someterdn a la aprobacién de fa
Comision Nacional del Mercado de Valores, debiendo ser objeto de la
publicidad prevista en el apartado segundo, nimero 2 de la presente
Orden, En el acuerdo de aprobacion se fijara el plazo en el gue las
Entidades adheridas han de adaptarse a las modificaciones o mejoras,




