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vii) Que las diposiciones del articuio X del Acuerdo rijan todos los
arreglos que se realicen con respecto al cambio de calibre. .

Este Memorandum de Entendimiento serd parte integrante del
Acuerdo entre el Gobierno de Canada ly ¢ Gobierno de Espafia sobre
Transporie Aéreo firmado en Ouawa ef 15 de septiembre de 1988,

Por et Gohicrno do Espana - Por ¢l Gobicrno de Canadd -

El presenie Acuerdo entr6 en vigor el 15 de agostc de 1991, fecha de
la dltima de las notificaciones cruzadas entre Jas Partes comunicdndose

reciprocamente €l cumplimicnto de los respectives requisitos constitu-,

cignaics, segun sc schala en su articulo XXV, -

Lo q’uc s¢ hace publico para conocimicnto general,

Madrid, 13 dc diciembre de 1991.-El Secrctario general técnice,.

Aureito Pérez Giralda. -

- MINISTERIO DE JUSTICIA

30760 ORDEN de 19 de diciembre de 1991 por la que se dispone

. la entrada en funcionamiento de la Gerencia Territorial del
Mimsterio de Justiviu en Calalufic ¥ 5¢ dsumen nuevas
competencias por determinadas Gerencias Territoriales.

* Para una gestion mas eficaz de los recursos puestos a disposicion de
a2 Adnmunistracién de Justicia, el Real Decreto 1071991, de 11 de enero,
adapid ¢l dmbito de actuacion de las Gerencias al de los Tribunales
Superiores de Justicia y, en su caso, a las sedes de las salas desplazadas
de éstos, reordendndose, al propio tiempo, las competencias que deben
corresponder a las mismas. o g

La disposicidn final primera dél citado Real Decreto establece que el

Miniswro de Justicia dictard las disposiciones qle sean necesarias, previa

. aprobacidn. en su caso, del Ministro para las Administraciones Publices, .
narg 1a progresiva entrada en funcionamicnto de las distintas Gerencias |

Territoriales del Ministerio de Justicia, a tenor de las disponibilidades
de 'persmal v medios materiales, pudiendo limitar sus competencias en
Ia fasc de implantacién. - N - -

La Gerencia estard integrada por las unidades que resulten de las
relaciones de puestos de trabajo. Dichas unidades dependerdn del
‘Gerente territorial v su nivel orgdnico serd ol que asimismo determinen
las indicadas relaciones de puestos de trabajo. : .

Para cumplimiento de la referida disposicion final y previa aproba-
cign del Minisiro para las Administraciones Pablicas, he dispuesto:

Articulo 1.° EI | de enero de 1992 entrard en funcionamiento ia

Gerencia Territorial del Ministerio de Justicia en Catalufia, que desarro-

Hard sus funciones en esta Comunidad- Auténoma. i
La referida Gerencia asumird, en un principio, Ias funciones estable-

cidas en el apartado 4 a), del articulo 12 del Real Decreto 1071991, -

de I1 de enero, por ¢l que se determina la estructura_orgdnica del
Ministerio de Justicia. en relacién con la provingia de Barcelona
Asimismo, desempefiard en todz la- Comunidad Auténoma de Cataluna,
Ias competencias que ¢n materia de obras se establecen en el apartado 6
del articulo 12 del referido Real Decreto. R -
~Art 2° Las Gerencias Territoriales ‘de Las Palmas de Gran
Canaria, .Santa Cruz de Tenerife ¢ islas Baleares asumirdn todas las
compeiencias que £n materia de personal se establecen en el apartado a)
gcl ]agrgculo 3.° de la Orden del Ministro de Justicia de 16 de abril

c i

- Art. 3.° Las competencias que se establecen en apartado 4, a), del
artictio 12 del Real Decreto 10/1991, de i1 de enero, serdn asumidas
por ias siguientes Gerencias Territoriales:

a) Aragdn, en relacion con las provincias de Huesca v Teruel,

b} Extremadura, en reiacion con las provincias de Caceres y
Badajoz, -

¢} Granada, en relacion con las provincias de Almeria y Jaén.

d) Sevilla, en relacion con la provincia de Cadiz v con Ceuta,

~ DISPOSICION ADICIONAL

La Direccién General de Relaciones con la Administracion de
Justicia pondrd a disposicion de las Gerencias Territoriales. cuantos

. documenios figuren en los expedientes del personal al servicio de la

Administracion de Justicia que sean precisos para el desempeno de las
funciones que les encomiends el articulo 2.° de la presente Orden.

- DISPOSICIONES FINALES

Primera,~Por et Subsecretario de J usticia se adoptardn las medidas
pr:;;sas para ¢} cumplimienio de cuanilo se¢ dispone en la presente
o0 . " . - - M .
Segunda.-La presente Orden entrard en vigor ¢l dia siguiente al de
su publicacién en el «Boletin Oficial del Esiadon. ’

Madrid, 19 de diciembre de 1991,

" DE LA QUADRA-SALCEDO
Y FERNANDEZ DEL CASTILLO

limo. Sr. Subsccrelario,

-

| MINISTERIO -
DE ECONOMIA Y  HACIENDA

30761  REAL DECRETO 1814/1991, de 20 de diciembre, por el

que se regulan los mercados oficiales de futuros y apciones. .

La creacion en Espafia de mercados de futuros y opciones financieros
se produjo en 1989, poco antes de la plena entrada en vigor de Ia Ley
del Mercado de Valores, circunseribiéndose inicialmente a Ias operacio-
nes sobre Deuda dei Estade y quedando provisionalmente regulada por
una Resolucion de la Dircccion Genersl del Tesore v Politica Finan-

- ¢iera, gue encomendaba al Banco-de Espafia, en cuanto que Entidad

rectora del mercado de Deuda Publica Anotada, la-supervision adminis-
trativa de los nuevos mercados. - . . : :

Con posterioridad, y al amparo del articulo 77 de 1a Ley de Mercado
de Valores, modificado en 1a Ley de Presupuestos Generales del Estado
de 1990, el Ministro de Economia y Hacienda autorizd Ia negociacion
en los mercados de fufuros y opciones ya existentes de contratos
relativos al tipo de interés de los depositos interbancarios en pesetas a
{res meses, amplidndose asi 1a gama de contratos negociados en tales
mercados. . -

El desarrolio de éstos justifica que, de acuerdo con lo dispuesto en
tos articulos 31 v 59 de la Ley de Mercado de Valores, el Gobierno los
regule va con cardcler general, reconociéndoles cardcter oficial. -

Dicha regulacion, que se efectia mediante el presente Real Decreto,

se inspira, de acuerdo con o establecido en 1a citada Ley, en los eriterios
reguiadores de las Bolsas de Valores y del mercado de la Deuda Piblica,
y, mids concretamenie, en lo dispuesto en el Real Decreto 726/1989, de |
23 de junio, sobre Sociedades Rectoras y miembros de las Bolsas de -
Valores, Sociedad de Boisas.y Fianza Colectiva. No obstante, ha sido
preciso introducir en ¢l régirfen normativo establecido en dicho Real -
Decreto reglas especiales que ¢ acomodan a Ia singular naturaleza dejos .
mercados de futuros y opciones. :

Asi, ¢l presente Real Decreto otorga un especial protagonismo al .
Reglamento de cada Mercado que, si bien deberd ser administrativa- -
mente aprobado, serd elaborado por cada Sociedad Rectora, que lo
adecuard a sus especiales caracteristicas téenicas. Consecuencia adicio-
nal dc la singularidad 1écnica de estos mercados es el papel cemral gue
cada Socicdad Rectora tendrd encomendada-en materia de liguidacion
de los contratos, aspecio £ste en ¢l que Iz regulacion previsia difiere de

la csiablecida para el mercade bursitil, en el que la liguidacién v -

compensacién son gestionadas por un servicio distinto de lay Sociedades
Rectoras. Ejercidas por las Recteras de los nuevos mercados las
funciones de compensacion y liquidacion, el presente Real Decreto
conicmpla, a semejanza de lo previsto en el antependllimo pérrafo det
articulo 54 de la Ley del Mercado de Valores para €] Servicio de
Compensacion y Liquidacion, que en el capital de la Sociedad Rectora

de un mercado de fuluros u opciones puedan participar Entidades -

distintas de Jos miembros del mercado. .

En aras de una meyor flexibilidad, aungue se reconoce a todo
micmbro del mercado el derecho a convertirse en socio de la correspon-
dicnic Sociedad Rectora, no s¢ e impone tal cbligacion, no dindose
pucs la identidad entre miembro del mercado y socio de la Rectora
tipica del mercado bursétil, pero sin que exista tampoco la disociacion
absoluta entre ambos conceptos gue caracteriza al mercado de la Deuda
Pablica Anctada. De suerte que, en esta materia, el presente Real
Decreto establece un régimen equidistante del previsto en la Ley det
Mercado de Valores para las Bolsas, de una parte, y para el mercado de
la Deuda Publica, de otra. ) o

Asimismo, se presta especial atencion al régimen de garantias y al
principio esencial de su actualizaciom diaria, pilar bésico sobre el que se
asienta ia tradicional seguridad de la contratacion en estos mercados,
cuyos riesgos polenciales de incumpiimiento quedan considerablemente
atenuados por el estricto régimen de garantias que tipicamente exigen.
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Por todo lo anterior, a _propuesta del Ministro de Economia v
- Hacienda, de acuerdo con el Consejo de Estado v previa deliberacion del
. Consejo de Ministros en su reunion del gia 20 de diciembre de 1991,

DISPONGO:
CAPITULO PRIMERO

De los mercades de futures y opciones financieros

Articulo 1.° Disposiciones generales.-1. De conformidad con lo
dispuesto en los articulos 31, ¢} y 59 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, quedan regulados por el presente Real Decreto
la creacién, organizacién y funcionamiento de los mercados oficiales de
faturos financieros y de opciones financieras del dmbito estatal.

2. A los efectos del presente Real Decreto se entenderdn por:

a) Futuros financieros, 1os contratos a plazo que tengan por objeto
~valores, préstamos o depdsitos,.indices u otros instrumentos dc natura-
leza financiera; que tengan normalizados su importe nominal, objeto y
fecha de vencimiento, y que se negocien v fransmitan en un mercado
organizado cuya Soctedad Rectdra los registre, compense v liquide,
actuando como compradora anie el miembro vendedor y como vende-
dora ante el miembro comprador.. - .. .

B} Opciones financieras, los contratos a plazo que tengah por objeto
valores, préstamos o depositos, indices, futuros u otros instrumentos
financieros; que tengan normalizado su importe nominal, objeto y
precio de ejercicio, ‘asi como su fecha, unica o limite, de ejecucion; en
los que la decision de ejecutarlos o no sca derecho de una de las partes
adquirido mediante el pago a la otra de una prima acordada, y que se
‘negocien y transmitan en un mercado organizado cuya Sociedad Rectora
jos registre, compense y liquide actuando como compradora ante el
miembro vendedor y como vendedora ante ¢l miembro comprador,

3. Los requisitos para la cmisién'\y négéciacién de futuros y

opciotres financieros serdn los regulados en el presente Real Decreto v

normas que lo desarrollen. -~ . . Ce -

4. A las operacioncs reguladas en este Real Decreto les serin
aplicables las obligaciones de informacion a que se refiere el articulo 109
de la Ley del Mercado. de Valores.

5. Los futuros y opciones financieros estarén representados exclusi-
vamente mediante anotaciones en cuenta en los registros contables de la
correspondiente Sociedad Rectora a lds que sera de aplicacién, con las
adaptaciones que impongan las especiales caracteristicas de aquéllos, el
régimen contenido en ¢l capitulo 11 del titulo | de la Ley del Mercado
de Valores. e -

Art.. 2.° Awtorizacion ¢ inscripeidn.-1, La autorizacidn para la
creacién de mercados de futuros v opciones financieros de cardcter
oficial correspondera al Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, que instruira al efecto
¢l oportunp expediente. :

Diicho expediente deberd estar integrado por una memoria explica-
tiva, un. proyecte de Estatutos-de la Sociedad Rectora v, en el caso

previsto en ¢l articulo 8.4 del presente Real Decreto, también de la .

Sociedad matriz, asi como un proyecto de Reglamento de Mercado. En
la memioria explicativa deberd constar, cuando menos, Ia justificacién
- del proyecio y su viasbilidad, la identificacion de los promotores, la

- dotacién de medios materiales v humanes prevista v el grado de

. compromiso adquirido en el proyecio por promotores y miembros
parlicipantes, ., - .

Una vez concedida la autorizacién citada cn el primer ngmero
de este articulo, los mercades organizados oficiales de futuros y opciones
financicros no podrdn comenzar a operar hasta que su Sociedad Rectora
quede inscrita en una seccidn especifica del Registro Oficial contem-
plado en la letra a) del articule 92 de la Ley del Mercado de Valores.

Dicha mscripeion deberd producirse en el plazo de 1res meses, a contar’

desde la constitucion de 1a Sociedad Rectora.

Art. 3% Reglamento del Mercado-1.  Los mercados oficiales de
futuros y opciones financieros se regirdn, ademds de por aquelios
preceptos de ta Ley del Mercado de Valores que les sean de aplicacion
y per lo dispucsto en el presente Real Decreto, por su propio Regla-
mento, cuye proyecto formard parie del expediente al que se refiere el
articufo segundo.

2, El Reglamento del Mercado regulard, al menos, las siguientes
maieras: '

a)} Miembros del Mercado:

Clases de miembros. : :
Condiciones de acceso a la condicidn de miembro, en sus diversas
calegorias. : - : .
. Contenido minimo de los documentos contractuales que tas diferen-
tes ciases de miembros deben suscribir con ta Sotiedad Rectlora,
Funciones, obligaciones y derechos de las diferentes clases de
miembros con la Sociedad Rectora. :

b} Clientes:

. Derechos y obligaciones frente a la Sociedad Rectora y a las,
diferentes clases de miembros. )

Contenido minimo de jos documentos contractuales que deben
suscribir con los miembros del mercado.

Procedimiento para la preseniacion y tramitacion de las reclamacio-
nes de clientes.

Contratos normalizados a suseribir entre miembros y clientes.

¢} Negociacion: B
Sistema de cotizacién de precios y negociacion de contratos.
Modalidades de rdenes. )
Sistema de case de Grdenes y registro de transacciones.
. Resolucion de incidencias y supuestos de interrupcion de la contrata-
cion. -
Sistema de difusion de la informacién.
Horarios. :

d) Liquidacion:

Sistema de’ actualizacién diaria de garanifas.
Procedimiento de liquidacion al. vencimaenio de los contratos.

¢} Garantias:

Ré;imesa de determinacion y método de coastitucién de depdsitos
especificos o generales de garantia exigibles a los miembros v a2 sus
clienics y, en su caso, criterios de valoracién y remuneracion de las
garantias constituidas. ’ . -

Potestad de la Sociedad Rectora para establecer lirnites a las
posiciones abiertas de miembros y chienles.

Procedimiento a seguir en caso de gue las pérdidas ocasionadas por
¢l fallo de un cliente o miembro sean mayeres que las ‘garantias
depositadas por el mismao. : :

Criterios de actuacién ante la no constitucion o actualizacion de las
garantias exigidas. .

f) Comisiones: . )

Régimen de Comisiones de adhesion, negociacién o liquidacion
aplicables 2 los miembros o a sus clientes.

g) Disciplina: .

Medidas que, sin perjuicic de lo previsto en ¢l articulo 11 de este
Real Decreto. pueda adoptar la Sociedad  Rectora para garantizar el
adecuado desarrolio de la contratacién y el estricto cumplimiento de sus
obligaciores por los participantes en ¢l mercado.

h) Contratos; .

Figurarin como anexos los contratos aprobados de acuerdo con lo
previsto en el articulo 5. ancxo que surtird los efectos de Ia escritura
mencionada en el articiio 6.° de fa Ley del Mercado de Valores.

3. El Ministro de Economia y Hacienda, v con su habilitacion

‘expresa la Comision MNacional del Mercado de Valores, con ¢l fin de

proteger ¢l interés de los inversores, de fomentar el buen funciona-
micnto v la {ransparencia de los mercados y de asegurar el respeto a las
normas de la Ley del Mercado de Valores. podran establecer normas a
ias que deban.ajustarse obligatoriamente fos Reglamentos del Mercado.

La Comisién Nacional de! Mercado de Valores podrd establecer
normas de obligado cumplimiento por los miembros del mercado en sus

" relaciones con sus clientes en lo referente a la documentacion gue debe

acompanar la formalizacion de las ordenes de compra o venta v el
registro de las mismas.

Las disposiciones conienidas en ¢l Replamento del Mercado
tendrin, una vez recibida la autorizacién del Ministro de Economia y
Hacicnda., ¢l cardcter de normas de ordenacion y disciplina det Mercado
de Valores, estando obligados a su.estricto cumplimiento la Sociedad
Rectora, los miembros del mercado y los inversores participantes en el
MISMo..

Art. 4.°  Modificacion del Reglamento del Mercado.<1,  La modifi-
cacion del Reglamgnto del Mercado se ajustard al procedimiento
establecido en ¢l primer apartado del numero | del articulo 2.° Cuaande
implique la aprobacion o modificacion de {as condiciones generales de
los contratos que scrdr obicto de negociacidn y deban figurar como
anexos al Reglamento del mercado. se estard a lo dispuesto en el articulo
siguicate,

2. No requeriran la auterizacion prevista en el némero anterior las
modificaciones que deriven del cumplimiento de normas legaies o
reglameniarias, o resoluciones judiciales o administrativas y aguellas
atras respecto de las gue la Comision Nacional del Mercado de Valores.
on contestacion a consulta previa, hava considerado innecesario. por su
cscasa relevancia, el iramite de.autorizacién. Estas moJdificaciones
deberan ser comuricadas, en todo casora la Comisidn Nacional del
Mercado de Valores en un plazo no superior a dos dias habiles desde Ia
adopcidn del acuerdo.

Art. 3.° Aprobacicn de los contraios—1. Salvo que et Ministerio
de Evenomia y Hacienda, por estimar planteadas cuestiones relevantes

‘de politica economica. avoque la competencia, corresponderd a la

Comision Nacional del Mercado de Valores, a solicitud de sus Socieda-
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des Rectoras, aprobar las condiciones generales de los contratos que
havan de ser objeto de megociacion en cada uno de los mercados, asi
como sus modificaciones. La citada avocacidn podrd producirse dnica-
mente dentro de los diez dias siguientes a la remision al Ministre de la
copia de la solicitud preseniada, remision que deberd tener. lugar a la
mayor brevedad, ’ BT o

2. La aprobacién a que se refiere el nimero anterior reguerird, en
iodo caso, el informe de los Organismos rectores de los mercados en que
se negocien los activos sibyacentes, considerandose como tales el Banco
de Espana para el mercado monetario, de divisas y de denda piblica en
anotaciongs, v las Sociedades Recioras de las Bolsas de Valores, en el
caso de acciones o indices a ellas referidos. Cuando ¢l Ministro de
Economia v Hacienda haya avocado la competencia, serd también
preceptive el informie de Ia Comisién Nacional del Mercado de Valores.

3. Los provecios de contralo habrian de definir con claridad y
precision, al menos, los siguientes exiremos: o -

Caracterizacién compleia-dei activo en los que se basen los finturos
¥ OpCiongs. - - - o

Imporie nominal,

Vencimientos que cotizaran en cada momento.

Forma de colizacion. -

Fiuctuacion minima v méxima, en su €aso. -

Garanlia minima. . . - - '

_Forma de fijacién del precio de hiquidacién.

Miembros con acceso a la negociacién y liquidacién.

Criterios para Ja introduccidn de nuevas series, en €l caso de las.

OpCIones. .

Limites a las posiciones abierias de miembros y clientes.

Primer vy dluimo dia de negociacion. .

Fecha de liquidacion final, :

Reglas de liquidacion al vencimiento, con indicacion, en su caso, de
in forma de determinacion de los valores entregables. :

Reglas especiales, en su caso, de determinacion de los c}cpésims de .

garantia.

4, Podran negociarse tanto contratos cuyo cumplimiento exija la
entrega efectiva, af precio convenido, del valor o instrumento financiero

a que se refieran o de otro que resulie financieramente equivalente, de

acuerdo con lo en ellos previsto, como contratos cuya hquidacion se
efectie por diferencias, abondndose por la parte obligada el importe que
resulte de la diferencia entre ¢f precio inicialmente convenido v el precio
de liquidacidn, determinado de acuerdo con lo previsto en sus propias
condiciones generales. - C

An. 6.° Suspension de la negocigeion.~t. El Ministro de Econo-
mia y Hacienda, por razones de pelitica econgmica, previo informe o a
propuesia de la Comision Nacional del Mercade de Valores, con
miorme de los Organismos rectores de los mercados de futuros 'y
opciones financieros ¥ de los mercados en gue se negocian los aclivos
que sirvan de base a los fuluros u opciones, podra suspender la
regocacion de uno 0 mas contratos negociados o incluiso suspender
temporalmente toda actividad en los mismos, cuando concurran cir-
cunstancias especiales gue puedan. pertubar seriamente el normal
desarrollo de las operaciones enel mismo, o hagan que ia continuacion
de las operaciones en €l mercado de futuros v opciones perjudique
gravemente el desarrollo de aguellos otros en los que se negocien los
activos gue sirvan de basc a los correspondientes fituros v opciones.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 33 de la Ley del

2.

Mercado de Valores; 12 Comisién Nacional. del Mercado de Valores
podra suspender la negociacion de un ¢onirato negociado en un mercado
oficial cuando concurran circunstancias especiales que puedan perturbar
¢l normal desarrollo de las operaciones en el mismo o aconsejen dicha
medida en aras de la proteccién de los inversores. La suspension podrd
acordarse de oficio, a instancia de la correspondiente Sociedad Rectora,
o a instancia de los Organismos rectores de los mercados en que se
negocian los aclivos ¢n que se basen los futuros y opciones.

3. La suspension,'a que se refieren los dos numeros anteriores, |

uedard levantada en un pldzo maximo de dicz dias hidbiles, salvo que
ucra expresamente ratificada por subsistir las causas que hubieran
originado la suspensidn. )

CAPITULO Il

De las Sociedades Rectoras de los mercados de futeros y opciones
Arl. 7.°  Caracterizacién~t. Cada mercado de futuros y epciones
financieros estard regido v adminisirado por una Scciedad antnima,
denonmunada Sociedad Rectora, Que lendrd como objeto exclusivo el
desarrollo de las funciones contempladas en este Real Decreto v aquellas
directamenie relacionadas con su desarrolio.

La Sociedad Rectora tendrd la condicién legal de Organismo
rector del mercado, correspondiéndole ordenar ia contratacidn, actuar
como compradora ante €l miembro vendedor y como vendedora anie ¢l
mientbro comprador por las operaciones realizadas por éstos en nombre
propic ¢ de- sus chentes, registrar las operaciones realizadas, ser

responsable de fa organizacion de los servicios del mercado y titular de -
os medios precisos para su fencionamiento, y, en general, dirigir ¥
ordenar las aclividades que se desarrollen en el mercado.

3. La Socicdad "Rectora no tendrd la condicidén de miembro
negociador del correspondienie mercado, pero gestionara vy ordenard el
régimen de compensacion y Bquidacion de los contratos, v realizard en
¢l mercado las operaciones encomendadas en este Real Decreto,

Art. 8.° Esannes.-1.  Los Estaiulos de las Sociedades Rectoras, v
sus modificaciones. deberan ser ohjeto de aprobacion en las condiciones
previstas en los articulos 2.° y 4.2 de este Real Decreto.

2. La aprobacidn de los Estatutos sociales o de sus modificaciones -
estard condicionada a que en los mismos se asegure de modo suficiente:

a} Ei cumplimiento de ta Ley del Mercado de Valores v de las
disposiciones que la desarrollen v, en particular, de lo establecido en el
presente Real Decreto y normas de desarrolio, :

b} Lacontemplacién explicita de aquellos extremos que se conside-
ren de interés para garantizar el adecuado desarrollo de su objeto social
y la inexistenoia de normas ambiguas o insyficieniemente desarrolladas.

¢} En gencral, ¢l respeto de ios principios inspiradores de la Ley del

‘ Mercado de Valores.

3. Los Estiatuios sociales de las Sociedades Rectoras deberan
inspirarse ¢n los fines del mercado. v en ¢l interés de sus miembros, v
de forma especial en ol de Jos clientes, y deberdn especificar, como
minimo: - :

a) - Compaosicién de los organos colegiados y determinacion de los
acuerdos Gue precisaran. para su adopcion de mavorias cualificadas.

Las eventuales limitaciones de la titelanidad o ejercicio de los

. dercchos sociales, especialmente jos de voto, que, de acuerdo con la Ley

de Sociedades Andnimas, se establezcan para evitar excesivas concentra-
ciones del poder social o para el mcjor respeto del sefalado interés del
mergado. - . .

¢) ~ Criterios de reparto de capital entre los socios. ‘
4} El régimen de acceso a la condicion de accionista para los -
miembros del mercado que pretendan ejercitar €l derecho previsto en el

articulo decimosexto,

. 4. Siexistiera una Sotiedad matriz de las Sociedades Rectoras, ¢l
régimen -de aprobacién de sus Estatutos sociales, asi como de sus
modificaciones, serd ¢l mismo previsto- cn los numeros anteriores. -

. . B LR T

Art. 9% Organas de administracion y direccidn.—1. Las Socieda-
des Rectoras deberdn contar con un Consejo de Administracion,
compucsio, por lo menos de ¢inco personas y con un Director general,
cuyas respectivas funciones serdn delimitadas en los Estatutos sociales,
y ¢n los que deberan concurrir los requisitos previstos en las letras g),
h) e 1), del articulo 66 de la Ley del Mercado de Valores pama
Administradores y Directores de Sociedades y Agencias de Valores.

1. - El nombramiento de los. miembros del Consejo de Administira-
€ién, en cuya eloceién serd de aplicacidn lo dispuesioen el articulo 137
de la Ley ge Sociedades Anénimas, y del Director general, deberd ser

-aprobado por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

_ Art. W) Capital~1. . El capital de las Sociedades Rectoras serd el
NECesario para ascgurar la consecucion de su objeto social, En todo caso,
Sus Fecursos propios ne deberdn ser inferiores, en ningiin momento, a
1.500 miilones de pesetas. ' L
- 2. Las acciones de Ias Sociedades Rectoras seran nominativas y
deberdn estar integramentle suscritas y desembolsadas, - . .
Los micmbros del mercado podrin ser socios de su Sociedad
Reclora. La participacidn en el capital de la Sociedad Reciora de
Entidades que no scan miembrbs del mercado requerird, en todo caso,
autorizacion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
4. La distribucién del. capital de Ia Socicdad Rectora entre sus
socios deberd efeciuarse de acoerdo con los eriterios ohjetivos estableci-
dos en sus Estatutos. .

Art. 1. Funciones de supervision~1. Sin perjuicio de las faculta-
des de supervision, inspeccion v sancion gue corresponden a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, las Sociedades Rectoras de
los mercados de futuros y opciones deberan velar por la salvaguardia de
los derechos de 1os inversores, por la correccion v transparencia de fos
procesos de formacion de los precios, por la seguridad del mercado v Ia
ponderacion de los riesgos asumidos en los mismos, por la esiricta
observancia’ de las normas aplicables a Iz contratacién y demas
actividades propias del mercado, asi como, en general, por su correcio
desarrollo. -

2. En cumplimiente del deber, a que sc refiere el numero anterior,
tas Sociedades Rectoras de los mercados de futuros y opciones, en
particular: . .

a} Pondrin en inmediato conocimiento de la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores cuantos hechos o actuaciones puedan entranar
infraccion de mormas de obligado cumplimiento o desviacion de los
principios inspiradores de la regulacién de los mercados de valores.
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b) Prestarin a la Comision Nacional del Mercado de Valores
cuania asistencia les solicite en el egjercicio de sus funciones de
supervisidn, iaspeccién v sancién.

c) Por razones de urgencia podran inderrumpir la contratacién de
UR0 O varios coniratos, ¢ ja actuacion en el mercado de uno o varios de
sus micmbros, cuando ello resulte necesario para impedir fa comision de
alguna infraccidn de normas de obligado cumplimienio, o para garanti-
zar el ordenado desarrotio de la contratacion, poniéndolo en inmediato
conocimiento de la Comision Nacionai-del Mercado de Valores. Esta
interrupcion quedard sin efecto cuando asi lo disponga dicha Comision,
o cuando ésia no ratifique la suspensidn antes de finaiizar el segundo dia
hibil siguiente a su adopeidn.

3. Las Sociedades Rectoras deberdn habilitar los medios necesarios
para el ejercicio de las funcioncs, a que se refiere el numero anterior, asi
como de [as restantes funciones de vigilancia y supervision del funciona-
miento del mercado gue les asigne la normativa vigente.

4, Las Sociedades Rectoras podrin proponer a la Comisién Nacio-
nal del Mercado de Valores la exclusion de la negociacion de cuales-
quiera contratos, lo que, en ninguin caso, podrad suponer la desaparicion
de las obligaciongs y dercchos asociados a todos los que estuvieran
vivos. .

Art. 12, Supervision de la documentacion y de las garantias de las
operacfones—1.  Las Sociedades Rectoras de los mercados de futuros y
opciones deberdn vigilar esperialmenie:

a) -Que los documentos contractuales nermalizados que obligatoria- '

mente deber suscribir los clientes con los miembros del mercado recojan
con sificiente claridad los derechos y obligaciones que de ellos se
derivan, con especial referencia a los riesgos que comportan. La
definicién de estos riesgos deberdn figurar en una cldusula independiente
del contrato identiﬁc&§

forma que facilite la comprensién de su verdadero alcance.

b) Que los miembros dei mercade cumplan estrictamente la

obligacién de constituir ellos o, en su caso, exigir a sus clientes,
conforme a las disposiciones aplicables, las parantias minimas, el
complemento de parantias y cealesquiera otros requisitos que resulten
aplicables. ’ :
A estos efectos, las Sociedades Recioras tendrin acceso a los
Registros especiales de sus miembros én los que se reflejen estas
operaciones, y habrin de exigir de ellos justificacion de! deposiio de las
garantias y coberturas en una Entidad legalmente habilitada para ello, o
rastificacion de la constitucién de las correspondienies coberiuras.

2. La Comisién Nacional de! Mercade de Valores podrd requerir
cuanta informacion sea precisa para evaluar el cumplimiento de estas’

obligaciones por parte de las Sociedades Rectoras y establecer normas de
obligado cumplimienio para el desarrollo de su actividad.

Art. 13, Funciones de direccion.-1. Los miembros de los merca-
dos oficiales de futuros u opciones estarin obligados a cumplir cuantas
decisiones adopie la Sociedad Reciora, dentro del marce de la legisla-
¢ién vigente, de sus Estatutos y del Reglamento. det Mercado, en el
ejercicio de sus funciones de direccidn, administracién, regisfro y
hiquidacion. :

2. Cuando tales decisiones tengan por obielo la ordenacion de
aspectos determinados de la contratacion o del funcionamiento del
mercade o la fijacidn de reguisitos ¢ criterios, en cumplimiento de una
disposicidon legal o reglamentaria o- del Reglamenio del Mercado,
deberdn ser publicadas en la forma que en este gltimo se establezca v
comunicadas a la Comision Nacional del Mercado de Valores. dentro de
las veinticuatro horas siguientes a su adopcidn, La Comisidn Nacional
podrid suspender su aplicacién o dejarlas sin efecto cuando estime que
las correspondientes decisiones infringen la legislacion del Mercado de

Valores o perjudican la correccidn y transparencia del procese de

formacion de precios o fa protection de los inversores.

3. La Comisidén Nacional de! Mercado de Valores velard por la
correcta aplicacién por parte de la Sociedad Rectora de 1a legislacion
vigente, del Reglamento del Mercado v de las decisiones a que se refiere
¢l namero aaterior, pudiendo a i fin requérir la- modificacidn de los
correspondientes acuerdos.

Art. 14, Régimen econdmico.-1.  Los recursos ajenos de las Socie-
dades Rectoras no superardin en ningin momento ¢l valor cantable de
sus recursos propios. No se computardn, 8 estos efoctos. fos depésitos en
garantia recibidos de miembros o clicntes.

2. Las Sociedades Rectoras elaborardn un presupucsto estimalivo
anual. que deberd ser somet:do & la aprobacidn de la Comision Nacional
del Mcrcado de Valores andes del | de diciembre de cada ado.

3. El presupuesto de las Sociedades Rectoras deberd cubrir con sus
ingresos ordinarios ia fotalidad de los gastos,

4. Si, como consecuencia de circunstancias sobrevenidas, 1a cuenta
de resultados al cierre del ejercicto tuviera pérdidas que hicieraa
necesario restablecer el equilibrio entre capital y paurimonio, se estard a
lo previsto £n la Ley de Sociedades Andnimas, .

3.~ Las Sociedades Rectoras podrdn exigir retribucién por los bicnes
o servicios que presten, incluidos el abeno de cantidades por negocia-
cion o liguidacidn de operaciones, Podedn, asimismo, con las excepcio-

a con un tipo de letra mayor, o de cualguier otra”

nes o limitaciones que establezea fa Comision Nazcional del Mercado de
Valeres, exigir ¢l pago de los servicios relacionados con la difusién o
publicacién de informaciones relativas al mercado.

6. En ¢l presupuesto de las Sociedades Rectoras se expresarin
detalladamente los precios y comisiones que s¢ vayan a aplicar para la
obtencion de los ingresos previstos. La Comisién Nactonal del Mercado
de Valores podrd imponer su modificacion cuando los precios o

 comisiones previstos resullen contrarios zl principio de equilibrio

financiero qnanciads en este articulo, cuardo de su aplicacion se deriven
consecuencias perturbadoras para el desarrollo del Mercade de Valores
o contrarias & los principios que lo rigen, o cuando imtroduzcan

- discriminaciones injustificadas entre los distintos miembros del mer-

cado.

7. El Ministro de Economia y Hacienda v, con su habilitacién
cxprese, fa Comision Nacional del Mercado de Valores, establecerd los
modelos publicos y confidenciales de los estados contabies y estadisticos
que. las Sociedades Rectoras deben remitir a-fa Comisién Nacional del
Merrado de Valores, dictard normas sobre su elaboracién y frecuencia
de envio, y fijara la forma en que, en su caso, deben hacerse piblicos.
) Las Sociedades Rectoras deberart someter sus cuentas anuales a
informe de auditoria, segun lo establecido en el articulo 86 de la Ley del
Mercado de Valores, El.informe de anditoria anual serd enviado a
cxamen de la Comisidn Nacional del Mercadoe de Valores, que podrd
hacer las recomendaciones que estime pertinentes a tenor de dicho
cramen. - - . :

- CAPITULO 11

De los miembros de los mercados de futuros y opciones financieros

Art. 15, Concepto y acceso~t.  Se consideran miembros del mer-
cado las Entidades facuitadas para negociar contratos en €I, de conformi-
dad con las especificaciones contenidas en el Reglamento del propio
mceeado. . ’

Los miembros podrin clasificarse en categorias, segin actien solo
por cuenta ajena, solo por cuenia propia, o de ambos modos. De igual
manera, podran dividirse en categorias, segin participen ¢ no en la
liquidacion de los contratos. Asimismo, podrdn existir aguellas otras
calcgorias de miembros, tales como creadores de mercade u otras que

“la organizacién del mercade aconseie v su Reglamento prevea.
2 :

. Sélo podran adquirir la condicion de miembre del mercado las
Sociedades o Agencias de Valores, v las demds Entidades senaladas en
las letras a), b} y ¢} dei articulo_76 de la Ley del Mercado de Yalores.
El Reglamento del Mercado fijard las condiciones a cumplir para
adquirr {a condicidn de miembro y, en particular, las que con caracter
adicienal se exijan a los miembros lHguidadores en atencidn a los riesgos
propios de su especial funcidn.

3. La condicién de miembro del mercado se otorgard por la
Socicdad Rectora, previa peticion del interesado, de acuerdo con los
procedimientos previsios en ¢l Reglamento del Mercado. Esta peticidn
deberd ir acompafiada de una certificacién, <xpedida por la Comisidén
Nacional del Mercade de Valores, acreditativa del cumplimiento por el
soficitante de las condiciones que figuran en el ndmero 2 anterior. La
Comision Nacional del Mercade de Valores podrd condicionar la
expedicién del mencionado certificado a la acreditacion de la capacidad,
experiencia y dotacion de medios técnicos parz el desarrollc de la
actividad. La solicitud sélo podri ser denegada o la condicion de
miembro retirada por incumplimienio de las condiciones esiablecidas en
cl Reglamento del Mercado. .

4. De acuerdo con jo establecido ¢n los articulos 84 y 87 de Ley del
Meicado de Valores, todos los miembros de un mercado oficial de
futuros y opciones financieros guedardn sujetos al régimen de supervi-
sign, inspeccion y sancion establecidos en-dicha Ley.

Art, 16, Socios de Ja Sociedad Rectora.-i. Todo miembro del
mercado que lo solicite fendrd derecho a adquirir fa condicion de socio
de 1a Sociedad Rectora, con la panticipacion que resuite de las reglas
cstabiegidas ¢n sus Estatutos. ' .

2. Cuando las sclicitudes presentadas no puedan hacerse efectivas
mediante I veata por la Sociedad o por sus accionistas de las
correspondientes acciones, la Sociedad Reciora. dentro de los dos meses
siguicnies a la aprobacion de su balanee anual, procedera a aumentar su
capital en la medida necesaria, bastando para ello e acuerdo del Consejo
de Administracion y no siendo de aplicacion le dispuesto en el articulo
158 de Ia Ley de Sociedades Anonimas. El procedimiento para la
determinacion del precio de las acciones serd el que derive de las
previsiones estatutarias, quc deberdn respetar el principio de igualdad de
trato entre los socios. :

En aguellas Sociedades Rectoras que tengan un unico accionista
que actie como sociedad matriz se podrd dar efectividad a las
previsiones de los dos nimeros anteriores, asi como a las contenidas en
los mimeros 3 y 4 del articulo {0 del presente Real Decrete, permitiendo
la participacion en el capital social de la entidad matriz, con fos mismos
requisitos y condiciones que los sefiaiados en los citados preceptos.
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CAPITULOD IV
De]’régimen de garantias

Art, 17, Deber de constitucion vy manfeniniento de pa-
rantfas.—1. - La Sociedad Rectora, de acuerdo con las normas que fije el
Reglamento del Mercado, cxigird. a los miembros y participantes del
morcado, segln su categoria vy las posiciones abiertas que tengan
coptraidas, fa constitucion y manienimiento de las garantias exigibles a

sus clientes v, en su easo, a Jos miembros negociadorés que liquiden a

través de cllos, ¥ a los clientes de éstos.
2.° La Sociedad Rectora velard igualmente porgue los miembros,
seglin corTesponda a su categoria, requicran, 4 su vez. la constitucidén y
manienimicnio de las garaniias exigibles a sus clienft®y. en su caso, a
los miembros negociadores que liquiden a través de cllos, y a los clientes
de éstos, de acuerdo con las normas que fije el Reglamento del Mercado.
Las garantias a que se refiere el presente capitulo no responderdn
por obligaciones distinias de las derivadas de las ofieraciones reahizadas
en los mercados regulados por el presente Real Decreto, ni-frente a
personas o Entidades distintas de aquellas en cuyo favor se constituyan.
 Arl 18, Acrualizacion~t.  El importe de i;:s garantias deberd ser
aciualizado diariamente, al cierre de 1a sesidn, en funcién de la
evolucidn de las cotizaciones, . . )
No podrd iniciar la negociacién en cada nueva sesidén-quien hubiera
incumplido la obligacién de constitucién y mantenimiento de garantias
actualizadas en el tiempo vy plazo previstos en cl Reglamenio del
Mecrcado, sin perjuicio de otras medidas que pueda establecer al respecto

¢i propio Reglamento. :

Las reglas-de determinacion v actuslizacién de las garantias |

1omardn en cuenias la naturaleza de las operaciones, la posicion
financiera fesullante para quien deba constituirias, la volatilidad natural
y el margen méximo de fluctuacién diaria de las colizaciones y cualquier
otra circunsiancia que, a juicio de la Comision Nacional de¢l Mercade de

Valores, pucda influir scbre ¢l riesge de eventuales incumplimientos o °

afectar a la evolucion de los mercados en que se negocien los activos en
los que se basen los respectivos futuros 1 opciones financieros. )
3.  El incumplimiento de la obligacion de la constitucion o actuali-

zacién de las garantias por un cliente o un mi¢mbro del mercado .

conducird al cierre de todas sus posiciones abiertas, mediante la
compravenia en el mercado de todos los contratos que formén parie de
1a posicion inadecuadamente cubjerta, v a la aplicacién de las garantias
exisientes a la coberiura de las posibles pérdidas registradas. Todo elio,
sin perjuicio de las reclamaciones adicionales a que, en su caso, hubiera
Jugar por quebrantos no cubiertos ¥ por la aphicacién de las medidas
previstas en el Reglamento del Mercado en los supuestos de incumpli-
miicnto de esta obligacion. .~ . - :

Art. 19. Maserializacion~1. La constitucion de garaniias se fors

malizard en los términos previstos en el Reglamento del Mércado y su
materializacién podré realiZarse: - o . -

a) Mediante cuentas a la vista, depésitos en metdlico u_otros § -

activos de bajo riesgo y elevada liquidsz de los contemplados en los
nuneros 2 ¥ .)3~.dei articulo 15 del Real Decreto 276/1989, constituidos
o depositados en Entidades diferentes al miembro del mercado operante,
cuya titularidad ostentarin los miembros y clientes que constituyan la
garantia. - N . ’
b} Mediante prenda de valores.

¢} A través de cualquier otra forma que, a juicio de la Comision .
Macional del Mercado de Valores, suponga una garantia suficiente v
liquida de cobertura de.riesgos o que, con caricier general, se esiablezca -

por la misma mediante circular, - :

2. No podrin considerarse garantia suficiente los avales o créditos
concedidos por los miembros del mercado a sus clientes, ni los
concedidos a tales miembros por Entidades perienecientes.& su mismo
2rupo. g
3. Cuando, de acuerdo-con jo previsic en el Reglamento del
Mercado, sea Ja Sociedad Rectora la encargada de la gestion patrimonial
de las garantias aportadas por miembros vy clientes materializadas con

arregio a lo previsto en la Jetra a) del namero | antesior, dicha gestidn

s¢ desarrollard en nombre vy por cuenia de los miembros con plena
disponibilidad dc las garantias por Ia Sociedad Rectora que deberd
aphcarlas a los fines para los que fueren constituidas en los términos
establecidos por el Reglamento. La Sociedad Reciora llevard el adecuado
conirol de la inversion de los correspondientes fondos, utilizando al
efecto cuentas separadas de las suyas propias e informaré puntualmente
de 1os correspondientes movimientos para que ienga lugar su inmediata
contabilizacién por pante de aquélios. o

DISPOSICION ADICIONAL

‘La negociacion en’ mercados organizados de contratos de futuros v
opciones basados en aclivos no financieros quedard sujeta a Jo estable-
cido en cf presente Real Decreto, Noe obstante, el Ministro de Econemia

v Hacienda, al otorgar la autorizacién a que se refiere su articulo 2.9,

podrd exceptuar de aplicacion previsiones concretas del mismo en la
medida en gue ello resuite adecuado a su especial naluraleza o preciso
para favorecer su buen desarrollo, \ .

" DISPOSICION TRANSITORIA

Primera.-Los mercados de futuros y opciones financieros autoriza-
dos al amparo del gitimo pdrrafo del articulo 77 de la Ley 24/1988, del
Mercado de Valores, y de lo dispuesto en Ia Resolucion de 21 de marzo
wde 1989, de la Direceion General del Tesoro vy Politica Financiera, sobre
operaciones a plazo. a futuros v opciones sobre Deuda del Estado
Anotada. dispondrin de un plaze de seis meses, a pariir de la entrada
en vigor det presente Real Decreto, para obtener el reconocimiento de
su cardcter oficial, de acuerde con el procedimienio en & esiablecido.
Cumpiido estc plazo, quedaran sin efecto las antorizaciones concedidas
al ampare de las mencionadas normas. .

Scgunda.~FEn tanto que, de acuerdo con lo previsto en la disposicién
final del presente Real Decreto, no s dicten las disposiciones necesarias
para su desarrollo, pcrmanecerdn vigentes aquellas normas contenidas
en la ‘Resolucion de fa Direccion General del Tespro y Politica
Financicra, de 21 de marzo de 1989, sobre operaciones a plazo, a futuros
y opciones sobre Druda del Estado Anotada, gue no se opongan a lo
previsto en el mismo. ’

Tercera.—Sin perjuicio de Ia obligacion establecida en el namero | de
esta disposicion transitonia, los expedientes administrativos de autoriza-
ciOn QuUE s¢ encucnlren en tramite & la entrada en vigor del presente Real
Decreto se resolverdn con arregio a la normativa ﬁasta hora vigente.

DISPOSICION FINAL

El1 Ministro de Economia y Hacienda, o, con su habilitacion expresa,
1a Comisién Nacional del Mercado de Valores dictard las disposiciones
necesarias para ¢l desarrolie y aplicacién del presente Real Decreto.

En particular, se faculta al Ministro de E¢onomia y Hacienda para
determunar, con cardcier general, las especialidades con respecto al
régimen que en €] sc establece a que deban sujetarse, en atencidn a su
especial naturaleza, los mercados de futuros y opciones basades en
activos no financieres.

Dado en Madrid a 'ZQ.d_eldiciembfe de 1991, R
oL ~' JUAN CARLOS R.

E! Munisiro de¢ Economia ¥ Hacienda,
-CARLOS SOLCHAGA CATALAN

30762 REAL DECRETO 181571991, de 20 de diciembre; por el
que sé aprueban las normas para formulacidn de las
' _cuentas anuales consolidadas. : ‘

i. El articulo 2dela Ley 1911989. de 23 de julip, de Reforma
Parcial y Adaptacion de la Legislacion Mercantil a las Directivas de Ia
Comuntdad Econémica Europea (CEE), en materia dc Sociedades, ha

| modificado ¢l titulo 111 del fibro I (articulos 25 a 49) del Codigo de

Comercio, refativo a la contabilidad de los empresarios; en la nueva
redaccidn, la seccion tercera {articulos 42 a 49), se dedica a fa
«presentacion de las cuenias de los grupos de Sociedadesy, trasladando

-al Derecho interno la Séptima Directiva. comunitaria, constituyendo un
1 marco para.la elaboracion de fas cuentas anuales consolidadas,

No obstante lo anterior, fa variedad de circunstancias que se pueden
producir, tanto en la configuracion del grupo de Socicdades como en la
aplicacién de los distintos procedimiontos de consolidacion, recogdos
en of texto legal, asi como en las operaciones realizadas por las Empresas
del ‘?rupo. exige un desarrollo de ia norma legal. -

2. Las «Normas para la formulacion de cuentas anuales consolida-
dasw, que complementan e conienido del Plan General de Contabilidad,
aprébado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre, ampliando
¢l desarrolio regiamentario efecivado en dicho texto de la legislacion

| mcrcantil en materia contable, se estructuran de la siguiente forma:

Suiclos de la consolidacion. .
Obligacion de consolidar, métodos de consolidacion y procedimiento

de pucsia en eguivalencia. o

Método de integracién global. : - .

Método de integracion proporcional y procedimiento de puesia en
cquivalencia,

Onras normas aplicables a la consolidacién.

Cucntas anuales consolidadas.

3. Elcapitulo 1, sujetos de la consolidacion, s¢ consagra a definir las
Socicdades del grupo, dominante y dependientes, asi como las restantes
Socicdades que infervienen en la consolidacion, es decir, las multigrupo
y las asociadas. Estas vltimas definiciones s¢ han realizado a partr del
texto del Codigo de Comercio, aungue no las ineluye de manera expresa,



