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Lo que se hace público para conocimiento general.
Madrid. 13 de diciembre de 1991.-EI Secretario general técnico,

Aureilo Pérez Giralda.

El presente !<cuerdo entró en vigor el 15 de agosto de 1991.. fecha de
la úhima dt' las notificaciones cruzadas entre las Partes comunicándose
recíprocamente el cumplimiento de los respectivos requisitos constitu~;

c¡anales, según.sc señala en su artículo XXV.

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

Este Memorándum de Entendimiento será parte integrante -del
Acuerdo entre el Gobierno de Canadá y el Gobierno de España sobre
Tran~p?fle Aéreo firmado en úuawa el 15 de septiembre de 1988.

.Por d Gobierno de España Por el Gobierno de Canada

DlSPOSIOONES FINALES

Primcrcl.-Por el Subsecretario de Justicia se adoptarán las medidas
precisas para el cumplimiento de cuanto se dispone en )a presente
Orden.· . -. .,

Segunda.-La presente Orden entrará en vigor e1dia siguiente al de
su publicación en el «Boletín, Ofici~1 del Estado». .

Madrid, 19 de diciembre de 1991.

DE LA QUADRA-SALCEDO
y FERNANDEZ DEL CASTILLO

Ilmo. Sr. Subsecretario.

. ,

MINISTERIO
DE ECONOMIA y HACIENDA

DISPOSICION ADICIONAL

MINISTERIO DE JUSTICIA

La Dirección General de Relaciones con la Administración de
Justicia pondrá a disposición de las Gerencias Territoriales cuantos
documentos figuren en los expedientes del personal al servicio de la
Adn~inistraciónde ,Justic~a-que sean precisos para el desempeño de las
funCIOnes que les encomienda el articulo 2.° de la presente Orden.

Para una gestión más -eficaz de los recursos puestos' a disposición de
la Admmistración de Justicia, el Real Decreto 10/1991, de 11 de enero,
adaptó el ámbito de actuación de las Gerencias al de los Tribunales
Supcriores de Justicia y, en su caso, a las sedes de las salas desplazadas
de éstos, reordenándosc, al propio tiempo, las competencias que deben
corresponder a las mismas. '

La disposición final primera del citado Real Decreto establece qUe el
Minisuo de Justicia dictará las disposiciones que sean necesarias, previa
aprobación. en su caso. del Ministro para las Administraciones Publicas,
!lara la progresiva entrada en funcionamiento de las distintas Gerencias.
Territoriales del Ministerio de Justicia, a tenor de las disponibilidades
de, personal )' medios materiales, pudiendo limitar sus competencias en
la fase de implantación..' " . --

La Gerencia estara integrada por las unidades que resulten de las
relaciones de puestos de trabajo. Dichas' unidades dependerán del
'Gerente territorial y su nivel orgánico será el que asimismo determinen
la!> indicadas relaciones de puestos de trabajo. - .

Para cumplimiento de la referida disposición final y previa aproba.
ción del Ministro para las Admínistraciones Publicas, he' dispuesto:

Artículo l.0 El I de enero de 1992 eQlrará en funcionamiento la
Gerencia Territorial del Ministerio de Justicia en Cataluña., que desa~
Hará sus funciones en esta Comunidad· Autónoma.

La referida Gerencia asumirá, en un principio, las funciones estable­
cidas en el apartado 4 a). del articulo 12 del Real Decreto 10/1991,
de 11 de enero, por el que se determina la estructura orgánica del
Ministerio de JustiCia.. en relación con la provim;ia de Barcelona.
Asimismo, desempeñará en toda la·Comunidad Autónoma de Cataluña,
las competencias que en materia de obras se establecen en el apartado 6
del artículo 12 del referido Real Decreto.

AI1 2.° Las Gerencias Térritoriales'de Las Palmas de Gran
Canaria, Santa Cruz de Tenerife.e islas Baleares asumirán todas las
competencias 'tue en materia de personal se establecen en el apartado a)
del articulo 3. de la -Orden del Ministro de Justicia de 16 de abril
de 1991.

Art. 3.° Las competencías que se establecen en apartado 4, a), del
artículo 12 del Real Decreto 10/1991, de 11 de enero, serán asumidas
por las siguientes Gerencias Territoriales:

a) Aragón, en relación con las provincias de Huesca y TerueL
b) Extremadu,ra, en relación con las provincias de Cáceres y

Badajoz.
c) Granada, en relación con las provincias de Almena. y Jaén.
d} Sevilla, en relación con la provincia de Cádiz y con Ceuta.

REAL DECRETO 1814/1991. de 20 de dIciembre. por el
que se regulan los ,mercados oficia/es,defuturos y opciones.

, La creación en España de mercados de futuros y opciones financieros
se produjo en 1989, poco antes de la plena entrada en vigor de la Ley
del Mercado de Valores, circunscribiéndose inicialmente a las operacio­
nes sobre Deuda del-Estado y quedando, provisionalmente re~ulada por
una Resolución de la Dirección General del Tesore'y'PoHttca Finan­
ciera, quc -encomendaba al Banco 'de España, en cuanto que Entidad
rectora del mercadó de Deuda Pública Anotada., la'supervisiónadminis­
trativa de los nuevos mercados.

Con posterioridad, y al amparo del artículo 77 de la Ley de Mercado
de Valores, modificadQ en la Ley de Presupuestos Generales del Estado
de 1990. el Ministro de Economía y Hacienda autorizó la negociación
en los mercados de futuros y opciones ya existentes de contratos
relativos al tipo de interés de los depósitosinterbancarios en pesetas a
tres meses, ampliándose así la gama. de contratos negociados en tales
mercados. .

El desarrollo de estos justifica que, de acuerdo con lo dispuesto en
los articulas 31 y 59 de la Ley de. Mercado de Valores, el Gobierno los
regule ya con carácter general, reconociéndoles carácter oficial.

Dicha regulación. que se. efectlia mediante el presente.Real Decreto,
se inspira, de acuerdo con 10 establecido en la citada Le)", en los criterios
rcguladores de las Bolsas de Valores y del mercado de la Deuda Pública,
y, mas concretamente, cnlo dispuesto en el Real Decreto 726/1989, de
23 de junio,- sobre Sociedades Rectoras y miembros de las Bolsas de
Valores, SOCiedad de Bolsas ,y' Fianza Colectiva. No obstante. ha sido
precíso introducir en el régimtn normativo establecido en dicho-Real
Decreto reglas especiales que se acomodan a la singular naturaleza de los
mercados de futuros y .opciones.

Asi, el presente Real Decreto otorga un especial prota~onismo al
Reglamento de cada Mercado que, si bien deberá ser admmistrativa­
mente aprobado, será elaborado por cada Sociedad Rectora, que lo
adccuará a sus especiales características técnicas. Consecuencia adicio­
nal de la singularidad téCnica de estos mercados es el papel central que
cada Sociedad Rectora tendrá encomendada- en materia de liquidaCión
de los contratos., aspecto éste en el que la regulación prevista difiere de
la establccida para el. mercado bursátil, en el que la liquidación y
compensación son gestionadas por un servicio distinto de las Sociedades
Rectoras. Ejercidas por las Rectoras de los nue';'os mercados las
funciones de compensación y liquidación. el presente Real Decreto
contempla, a semejanza de 10 previsto en el antepenúltimó párrafo del
artículo :54 de la ley del Mercado de Valores para el. servicio de
Compensación y Liquidación, que en el capital de la Sociedad Rectora
de un mercado de futuros u opciones puedan participar Entidades
distintas de los miembros del mercado. '

En aras pe una mayor flexibilidad. ,aunque se reconoce a todo
miembro del mercado el derecho a convertirse en socio de la correspon·
diente Sociedad Rectora, no se le impone tal obligación, no dándose
pues la identidad entre miembro del mercado )' socio de la Rectora
ti pica del mercado bursátil. pero sin que exista tampoco la disociación
absoluta entre ambos conceptos que caracteriza al mercado de la Deuda
Pública Anotada. De suerte que, en esta materia, el presente Real
Decreto establece un- régimen equidistante del previsto en la· Ley del
Mercado de Valores para las Bolsas, de una parte. y ~ra el mercado de
la Deuda Pública, de otra. . ,

Asimismo, se presta especial atención al régimen de garantías }' al
principio esencial de su actualización'diaria, pilar básico sobre el que se
asienta la tradicional seguridad de la contratación en estos mercados.
cuyos riesgos potenciales de incumplimiento quedan considerabJemente
atenuados por el estricto régimen de garantías que típicamente exigen.
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compe/encjas ·por determinadas GerenCias TerrilOriales.
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~or todo 10 anterior, a propuesta del Ministro de Economía y
HaCienda, de acuerdo con el Consejo de Estado y previa deliberación del
Consejo de Ministros en su reunión del ~ía. 20 de diciembre de 1991.

DISPONGO:

CAPITULO PRIMERO

De los mercados de futuros y opciones financieros
Artículo L° Disposicíones generales.-1. De conformidad con lo

dispuesto en 1.os artículos 31, e) y 59 de la Ley 24/1988, de 18 de julio,
del Me~<ado de V~lo~.s, quedat'! regul.l;tdos por el presente Real Decreto
la creaclOO, o~afilzaclon y f1.!nclonamlen.to de los mercados oficiales de
futuros finanCieros y de opcIOnes finanCieras del ámbito estatal.

2. A los efe<:tos del presente Real Decreto se entenderán por:

a)· Fi.lt~ros financiert?s: los ~on~ratos a plazo que tengan por objeto
valores, prestamos o deposttos..mdlces u otros instrumentos de natura­
leza financiera:: que tengan normalizados su importe nominal, objeto y
fecha .de venCimiento, y que se negocien y transmitan en un mercado
orgamzado cuya Sociedad Rectora los registre, compense y liquide,
actuando como compradora ante el miembro vendedor y como vende·
dora ante e~ miemb,ro c.omprador.· .' . , .

b) 0p<:lOnes financle~~, los ~on~rato¡ a plazo que tengan por objeto
Yalore~, prestamos o depoSitas, tndlces. futuros u otros instrumentos
finat:cler~s;. ql.!e. ten~n normalizado su importe nominal, objeto y
precIo d~ eJerclclo,aSI como su fecha, ünica o limite de ejecución' en
los q~<: I~ deci~ión de ejecutarlos o no sea derecho de' una de las partes
adqUl~ldo medl3n~eel pago a la otra de una prima acordada, y que se
negoCien y transmitan en un mercado organizado cuya Sociedad Rectora
lo~ registre, compense. y liquide actuando como compradora ante el
mlemb~o vendedor y como vendedora ante el miembro comprador. _

~. "Los req~isitos para la emisión"y negociación de futuros y
opCiOlTes finanCieros serán los regulados en el presente Real Decreto y
normas que lo desarrollen. .

.4. A las o~racioncs reguladas en este Real Decreto les serán
aplicables las obligaciones de información a que se refiere el articulo 109
de la Ley -del Mercado. de Valores.

5. los fu.turos y opci~nes financieros estarán representados exclusi­
vamente m~dmntea~otaclone!en cuel!ta -en los registros contables de la
corre5P<?ndlente S9Cledad Rectora a I~s que será de aplicación, 'con las
a~3;ptacJOnes q~e Impongan las especiales característic'as de aquéllos, el
reglmen contemdo en el capitulo Il del título ( de la ley del Mercado
de Valores. .' .•

A~" 2.0 Autorización e inscripe¡dn.~l. La autorización para la
crea.clOn de mercad?s de. f':lturos' y opcIones financieros de carácter
ofiCIal cor~~ponderyt al Ministro de Economía y Hacienda, a propuesta
de la Comlslon Na~JOnal del Mercado de Valores, que instruirá al efecto
el oportuno expe(hente.

> Dicho expediente deberá estar integrado por una memoria explica­
t1'.:a.. un proyecto ,de Estatutos·de la Sociedad Rectora y, en el caso
prc~lsto en el. arl1c.ulo 8.4 del presente Real Decreto. también de la
SOCiedad J.UatTlZ,.asl.como un proyecto de Reglamento de Mercado. En
la mcmon3 exphcattya .d~bcrá co~star'. cuando menos, la justificación
del p~?yecto y su. vlab¡Jlda~, la Identificación de los promotores, la
dotaclOn ,d~ medl?~ matenales y humanos prevista y. el grado de
com'p~omlso adqumdo en el proyecto por· promotores y miembros
partiCipantes. '..

2. U~a' vez concedida la auto~ización ci!ada. en el primer numero
de este,artlculo, los r.nercados organizados ofiCiales de futuros y opciones
financl~ros ~o podran come.~zara operar hasta que su Sociedad Rectora
quede mscnta en una .secclOn especifica del Registro Oficial contem­
pl~do ~n la .let.I?- a) del ~rtículo ~2 de la ley del Mercado de Valores.
DIcha mscrlpc~on .~ebera produclTse en el plazo de tres meses, a contar'
desde la constltuclQnde la Sociedad Rectora

Art. 3.° Reglamento del Mercado.-l. Los mercados oficiales de
futuros -y opciones financieros se regirán. además de por aquellos
preceptos ~e la ley del Mercado de Valores qtle.1es sean de aplicación
y por lo dispuesto en el pres~nte Real Decreto, por su propio Regla·
rne!1to. cuyo proyecto formara parte del expediente al que se refiere el
articulo segundo.

2. El Reglamento del Mercado regulará, al menos. las siguientes
materias:

a) Miembros del Mercado:

Clases de miembros.
Con.diciones de acceso a la condición de miembro, en sus diversas

categonas. .
Contenido n:inimo de los docum.e~tos contractuales que las diferen­

tes clase~ de mlem.bro~ deben SUSCribir con la Soéiedad Rectora.
. FunCIOnes, obilga~lOnes 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 mínimo de los documentos contractuales que deben
suscribir con los miembros del mercado.

Procedimiento para la presentación y tramitación de las reclamacio-
nes de dientes.

Contrátos normalizados a suscribir entre miembros y clientes.

c) Negociación:

Sistema de cotización de precios y negociación de contratos.
Modalidades de órdenes.
Sistema de case de órdenes y registro de transacciones.
Resolución de incidencias y supuestos de interrupción de la contrata-

ción.
Sistema de difusión de la información.
Horarios.

d) Liquidación:

Sistema de' actualización diaria de garantías.
Procedimiento de liquidación aL vencimiento de los contratos.

e) Garantías:

Régimen de determinación y método de constitución de depósitos
especificos o generales de garantía exigibles a . los miembros y a sus
clientes y, en su caso, criterios de valoración y remuneración de las
garantías constituidas.

Potestad de la Sociedad Rectora para establecer limites a las
posiciones abiertas de miembros y clientes.

Procedimiento a seguir en caso de que las pérdidas ocasionadas por
el fallo de u"n cliente o miembro sean mayores que las 'garantias
depositadas por el mismo.

Criterios de actuación ante la no constitución o actualización de las
garantías exigidas.

f) Comisiones:

Régimen de Comisiones de adhesión. negociación· o liquidación
aplicables a los miembros o a sus clientes.

g) Disciplina:

Medidas que, sin perjuicio de lo. prcvist~ en el artículo 11 de este
Real Decreto, pueda adoptar la Sociedad· Rectora para garantizar el
adc.cuado desarrollo de la contratación y el estricto cumplimiento de sus
obligaciones por los participantes en el mercado.

h) Contratos:

Figurarán como anexos los contratos aprobados de acuerdo con lo
previsto en el artículo S.'" anexo que surtirá los etectos de la escritura
mencionada en el artículo 6. o de la Ley del Mercado de Valores.

3. El Ministro de Economía y Hacienda, y con su habilitación
expresa la Comisión Nacional de! Mercado de Valores. con el fin de
proteger el interés de los inversores, de fomentar el buen funciona­
miento y la transparencia de los mercados y de asegurar el respeto a las
normas de la ley del Mercado de Valores. podrán establecer normas a
las que deban.ajustarse obligatoriamente los Reglamentos del Mercado.

4. la Comisión NaCIOnal del Mercado de Valores-podrá establecer
normas de obligado cumplimiento por los miembros del mercado en sus
relaciones con sus clientes en lo referente a la documentación que debe
acompañar la formalización de las órdenes de compra o venta v el
registro de las mismas. .

S,. Las disposici~~es contenidas en el Reglamento del Mercado
tendran, una vez recIbida la autorización del Ministro de ECOnomía y
Hacienda. el carácter de normas de ordenación y disciplina del Mercado
de Valores.. estando obligados a su. estricto cumplimiento la Sociedad
R!fCtora. los miembros del mefCJdo y los inversores partü:ipantes en el
mIsmo.

Art. 4.° Jlod{ficación de! Reglamcnto dd JfercadO.-cI. La modifi·
cación ~el Regla~~nto del Mercado se ajustará al procedimiento
estableCido en el pnmer apartado del número l del artículo 2.° Cuando
impliquc la aprobació~ o modificación de las condiciones generales de
los contratos que seran obj.:to de negociaCión y deb.m tigurar como
a.ne.~os al ReglanlS.!2to del mercado. se estará J. lo dispuesto en el artículo
slgult'ote.

2. No requenrán la autorización prevista en el número anterior las
modificaciones que deriven del cumplimiento de normas legales o
reglamcnlanas, o resoluciones judiciales o administrativas y aquellas
otras respecto de las que la Comisión Nacional del Mercado de Valores.
en contestación ~ consulta previa, haya considerado innecesario. por su
escasa relevancia. el trámite de -autorización. Estas moJificaciones
deberán ser comunicadas. en todo caso; a la Comisión Nacional del
Mercado de Valores en un plazo no superior a dos dias hábiles desde la
adopción del acuerdo.

Art. 5.° Aprobación de los COnlnllOs:-L Salvo que el Mínís-tcrío
de Economía y Hacienda, por estimar planteadas cuestiones relevantes
de politíca económica. avoque la competencia, corresponderá a la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, a solicitud de sus Socieda·



41636 Viernes 27 diciembre 1991 BOE nÚm. 310

des Rectoras, aprobar "as condiciones generales de los contratos que
hayan de ser objeto de negociación en eada uno de los mercaoos, así
como sus modificaciones. La citada 3yocación podrá producirse unica­
mente dentro de los diez días siguientes a la remisión al Ministro de la
copiª de lasolicitud presentada, rcmisión que deberá tener.tugar a la
mayor brevedad.' '.'--

2. La aprobación a que se refiere el número anterior requerirá, en
todo caso, el informe de los'Ürganismos rectores de los mercados en que
se negocien los acüvosslibyacentcs, considerándose como tales el 'Banco
de España paTa el mercado monetario, de divisas y de deuda publica en
:motacioncs, y las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores, en el
caso de acciones o índices a ellas referidos. Cuando el Ministro de
Economía y Hacienda haya avocado la competencia, será también
preceptivo el informe de la Comisión Nacional del Mer.r;ado de Valores.

3. Los pro)'~ctos de contrato habrán de definir con claridad y
precisión, al menos, los siguientes extremos:

Caracterización completa'del activo en los que se basen los fUlUr-os
y op('iones.. - -.

Importe nommal.
Vencimientos que cotizarán en cada momento.
Forma de cotización.
Fluctuación mínima ·yrnáxima. en su casO:.
Garantía mínima..

. Forma de fijación del precio de liquidación.
Miembros con aCt'Cso a la negociación y liquidación.
Criterios para la introducción de nuevas series, en el caso de las

opciones.
Limites a las posicioneS" abiertas de miembros:¡ clientes.
Primer y último día de negociación.
Fecha de liquidaCión final.
Reglas de liquidación al vencimiento, con indicación, en su caso, de

In forma de determinación de los valores entreWlbles.
Reglas especiales, en su caso, de determinacIón de los depósitos.de

garantía.

4. Podrán -negociarse tarito contratos cuyo cumplimiento exija. la
entrega efectiva, al precio convenido, del valor o instrumento financiero
a que se refieran o de otro que resulte financieramente ~uivalente, de
acuerdo con lo en ellos preYlsto, como contratos cuya hquidación se
efectúe por diferencias, abonándose por la parte obligada el Importe que
resulte de la diferencia entre el precio inicialmente convenido y el precio
de liquidación, determinado de acuerdo con lo pr.evistoen sus pr-opUts
condiciones generales. '.

Art 6.° SusP('!1SiÓll dé la negociación.-l. El Ministro de Econo­
mía y Hacienda, por razones de política económica, previo informe o a
propuesta de la Comisión Nacional del Mercado de Valores, con
informe de los Organismos rectores de los mercados de futuros -y
opciones financieros y de los mercados en que se negocian los activos
que sirvan de base a los futuros u opciones, pcxtrá' suspender la
negocación de uno o' másrontratos negociados o indtiao suspender
temporalmente toda actividad en 'los mismos, cuando concurran, cir­
cunstancias especiales Que puedan ,pertub;ar seriamente el normal
desarrollo de las operaciones en el mismo, o hagan Que la continuación
de las operaciones en el' mercado de" futuros u, opciones perjudique
gravemente el desarrollo de aquellos otros en los que se negocien los
activos que sirvan de base a los correspondientes futuros.y opciones.

2. De acuerdo con '10 dispuesto en el artículo 33 de ,la 'Ley del
Mercado de Valores.; la Comisión Nacional- del Mercado deValo~
podrá suspender la negociación de un c:onirato negociado en un mercado
oficial cuando concurran circunstancias especiales que puedan perturbar
el normal desarrollo de las operaciones en el mismo o aconsejen dicha
medida en aras de la protecció-q de los .inversores. La suspensIón podrá
'acordarse de oficio, a instancia ¡je la correspondiente SOCiedad 'Rectora,
o a instancia de los Organismos rectoTesde los mercados en que se
negocian los activos en que se basen los futuros y opciones.

3. La suspensión," a que' se refieren los dos números anteriores,
. quedará levantada en 11n plazo máximo de diez días hábiles, salvo que

fuera expresamente ratificada por subsistir las causas que hubieran
originado la suspensión;

CAPITULO 11

De las Sociedades Rectoras de los mercados de futuros }" opciones

Art. 7.° Caracteri:aci6n.-1. Cada mercado de futuros y opciones
financieros estará regido y administrado por una Sociedad anónima,
denominada Sociedad Rectora, que tendrá como objeto exclusivo el
desarrollo de las funciones contempladas en este Real-Decreto y aquellas
directamente relacionadas con· su desarrollo.

2. La Sociedad Rectora tendrá la condición ,legal de Organismo
rector del mercado, correspondiéndole ordenar la contratación, actuar
como compradora ante el miembro vendedor y como vendedora ante el
miembro comprador por las operaciones 'realizadas por estos en nombre
propio o de sus, clientes, registrar las operaciones realizadlls, ser

responsable de la organización de los servicios del mercado y titular de
los medios precisos para su funcionamiento, y, en general, dirigir y
ordenar las activi.dad.es Que se desarrollen' en el mercado,

3.. La Sociedad-Rectora no tendrá la condición de miembro
negociador del correspondiente mercado, pero gestionará y ordenará el
régimen de compensación y liquidación de los contratos: y realizará en
el mercado las operaciones :eneomendadas en este Real Decreto,

Art. 8.° -Estallltos,-1. Los Estatutos de las Sociedades Rectoras., v
sus modificaciones. deberán ser objeto de aprobación en las condiciones
pfCvistas en los artículos 2.° y 4.2 de este Real Decreto.

2. La aprobación de los Estatutos sociales o de sus modificaciones
estará condicionada a qu~ en los mismos se asegure de modo suficiente:

a) El cumplimiento de la Ley del Mercado de Valores y de las
disposiciones que Ja desarrollen y. -en particular. de lo establecido en el
presente Real Decreto y normas de desarrollo.

b) La contempladón explícita de aQ·ucllos extremos Que.se conside·
ren de interés par-a garantizar el adecuado desarrollo de su objeto social
y la inexistencia de nomlasambiguas o ins4ficiememente desarrolladas.

e) En general, el respeto de los principios inspiradores de la Ley del
Mercado de Valores.

3. Los Estatutos sociales de las Sociedades Rectoras deberán
inspirarse en los fines~ del mercado y en el interés de sus miembros. y
de forma especial en el de 'los clientes. y deberán espedficar, como
mínimo:

a) Composición de los Órganos' colegiados y determinaciÓn de los
acuerdos queprccisaran para su adopción de mayorias cualificadas.

b) Las eventuales limitaciones de la titularidad o ejercicio de los
dcn:t'ho5 sociales, especialmente Jos de voto, que, de acuerdo con la Ley
de Sociedades Anó01mas. se establezcan para evitar excesivas COncentra­
ciones del poder social o para el mejor respeto del señalado interés del
mercado.

e) Criterios de reparto de capital entre los sociós.
d) El régimen de acceso a la condición de accionista para los

miembros del mercado que pretendan ejercitár el derecho previsto en el
articulo dccimosexto~ ,

4. Si existiera 'una Sociedad matri~ de las Sociedades Rectoras, el
fegimen -de aprobación ,de sus Estatutos sociales, así como de sus
rnodificacioqe,s~ ~rá el misf!lo previsto- en los números anteriores.

Art. 9.° Organosdé administración J' dirección.-L Las Socieda~
des Rectoras dcbcJ:á,n contar con un Consejo de Administración.
compuesto, por 10 menos de cinco personas y con un Directdr general,
cuyas respe<'tivas funciones serán delimitadas en los Estatutos sociales,
y en l,?s Que deberán concurrir los requisitos previstos enl~s letras g),
h) e 1), del artículo .66 de la Ley del Mercado de Valores 'para
Administradores y Directores de Sociedades }' Agencias de Valores.

2. ",El nombramiento de los, miembros del Consejo ,de Administra­
ción, en cuya elC'C(,:ión será de aplicación lo dispuesto en el artículo 137
de la Ley de Sociedades Anónimas, y,del Director general, deberá ser
·aprobado por la Comisión. Nacional del Mercado de Valores.

An. 10. CapiÍal....1. El capital de las Sociedades Rectoras será el
necesario para aSC$urar la consecución de su objeto social. En todo caso,
sus fC.cursosproplos no deberán ser inferiores, en ningún momento, a
1.500 millones de pesetas.
, 2., Las- acciQnes de las'-Sodédades Rectoras serán nominativas y

deberán estar íntegramente suscritas y desembolsadaS. -'
3. Los.. miembros del mercado podrán ser socios de su Sociedad

Rectora. La participadón ,en. el, capital de la, Sociedad Rectora de
Entidades Que nO scan miembros del mercado requerirá, en todo Caso,
autorización de la Comisión Nacional del Mercado de Valores.

4. La distribución del- capital' de la Sociedad Rectora enire sus
socios debcra efectuarse de acuerdo con los criterios objetivos estableci-
dos en sus Estatutos. -

Art. 11. .Funciones desupervisiólI.-1. Sín perjuicio de las faculta­
des de supervisión. inspección y sanción que corresponden a la
Comisión Nacional del Mercado de Valores, las Sociedades Rectoras de
los mercados defuturos y.opciones deberán velar por la salvaguardia de
los derechos de los -inversores, por la corrección' y transparencia de los
procesos ~e formación de los precios, por la seguridad del mercado y la
ponderaCión de los' riesgos asumidos en los mismos, por la estricta
ob~c~vancia) de ,las normas aplicables a la contratación )' demás
acttndades propias del mercado, así como, en general, por su carrecto
desarrollo.

2. En cumplimiento del deber, a que se refiere el mimero anterior,
las ~ociedades Rectoras de los mercados de futuros y opciones, en
particular:

a} Pondrán en inmediato conocimiento de la Comisión, Nacional
~cl Me.rcado de Valores cuantos hechos o actuaciones puedan entrañar
mfracclón de normas de obligado cumplimiento o desviación de los
principios inspiradores de la regulación de los mercados de valores.
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b) Prestarán a la Comisión Nacional del Mercado de Valores
cuanta asistencia les solicite en el ejercicio de sus funciones de
supervisión. inspección y sanción.

e) Por razones de urgencia podrán interrumpir la contratación de
ur.o () varios contratos, ° la actuación en el mercado de uno o varios de
sus miembros, cuando ello resulte necesario para impedir la comisión de
alguna infracción de normas de obligado cumplimiento, o para garanti­
zar el ordenado desarrollo de la contratación, poniéndolo en inmediato
conocimiento de la Comisión Nacional-del Mercado de Valores. Esta
interrupción quedará sir. efecto cuando así lo disponga dicha Comisión,
o cuando ésta no ratifique la suspensión antes de finalizar el segundo día
hábil siguiente a su adopción.

3: las Sociedades Rectoras deberán habilitar los medios necesarios
para el ejercicio de las funciones, a que se refiere el número anterior, así
como de (as restantes funciones de vigilancia y supervisión del funciona­
miento del mercado que les asigne la normativa vigente.

4. Las Sociedades Rectoras podrán proponer a la Comisión Nacio­
nal-del Mercado de Valores la exclusión de la negociación de cuales­
quiera contrntos, lo que, en ningún caso, podrá suponer la desaparición
de las obligaciones y derechos asociados a todos los que estuvieran
vivos. .

Art. 12. Supen'isión de la documentación y de las garantfas de las
opetadones.-l. Las Sociedades Rectoras de los mercados de futuros y
opciones deperán.vigilar especialmente:

a) Que los documentos contractuales normalizados que obligatoria­
mente deben 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
definición de estos riesgos deberán figurar en una c1áusuTa independiente
del contrato identificada con un tipo dl' letra mayor, o de cualquier otra·
forma que facilite la comprensión de su verdadero alcance.

b) Que los miembros del mercado cumplan estrictamente la
obligación de con~titui~ ,ellos o, ~n su caso~ exigir a su~ .clientes,
conforme a las diSposIciones aplicables, las ga~ntías mtmmas, el
complemento de garantías y cualesquiera otros requisitos que resulten
aplicables. .

A estos efectos, las Sociedades Rectoras tendrán acceso a los
Registros especiales de sus miembros en los que se reflejen estas
opcT<!ciones; y habrán de exigir de ellos justificación del depósito de las
garantías y coberturas en una-Entidad legalmente habilitada para ello, o
justificación de la constitución de las correspondientes coberturas.

2. La Comisión Nacional del Mercado de Valores podrá requerir
cuanta información sea precisa para evaluar el cumplimiento de estas
obligaciones por parte de las Sociedades Rectoras y establecer normas de
obligado cumplimiento para el desarrollo de su actividad.

Art. 13, Funciones de dirección.-1. Los miembros de los merca~

dos oficiales de futuros u opciones estarán obligados a cumplir cuantas
decisiones adopte la Sociedad Rectora, dentro del marco de la legisla­
ción vigente, de sus Estatutos y del Reglamento. del Mercado. en el
ejercicio de sus funciones de dirección, administraCión, registro y
liquidación.

2. Cuando tales decisiones· tengan por objeto la ord~nación de
aspectos determinados de la contratación o del funcionamiento del
mercado o la fijación de requisitos o criterios, en cumplimiento de una
disposición legal o reglamentaria o· del Reglamento del Mercado.
deberán ser publicadas en la forma que en este ultimo se establezca y
comunicadas a la Comisión Naciona1"clel Mercado de Valores. dentro de
las veinticuatro horas siguientes a su adopción. La Comisión Nacional
podrá suspender su aplicación o dcjarlas"sin efecto cuando estime que
las correspondientes decisiones infnngen la legislación del Mercado de
Valares o perjudican la corrección y transparencia del proceso de
fonnación de precios o la protección de los inversores.

3. La Comisión Nacional del Mercado de Valores velará por la
COIT{'cta aplicación por parte de la Sociedad Rectora de la legislación
vigente, del Reglamento del Mercado y de las decisiones a que se refiere
el númerO anterior, pudiendo a tal fin requerir la· modificación de los
correspondientes acuerdos.

ArL 14. RcgimC'll í?coJlómico.- L Los recursos ajenos de las Socie­
dades Rectoras no superarán en ningún momento el valor cQntable de
sus recursos propios. No se computaran. a estos electos, los depósitos en
gara.nlfa recibidos de miembros o clientes.

2. Las Sociedades Rectoras elaborarán un presupuesto estimativo
anual. que deberá ser sometido a la aprobación de la Comisión Nacional
del Mercado de Valores antes del 1 de diciembre de cada año.

3. El presupuesto de las Sociedades Rectoras deberá cubrir con sus
ingresos ordinarios la totalidad de los gastos,

4. Si, como consecuencia de circunstancias sobrevenidas, la cuenta
de resultados al cierre del ejercicio tuviera pérdidJs que hicieran
necesario restablecer el equilibrio entre capital y patrimonio, se estará a
lo previsto en la Ley de Sociedades Anónimas.

5.• las Sociedades Redoras podrán exigir retribUCión por los bienes
o servicios que presten, incluidos el abono de cantidades por negocia~

cíón o liquidación de operaciones. Podrán. asimismo, con las exccpcio-

nes o limitaciones que establezca la Comisión Nacional del Mercado de
Valores. exigir el pago de los servicios relacionados con la difusión o
publicación de informaciones relativas al mercado.

6. En e! presupuesto de las Sociedages .Rectoras se expresarán
detalladamente los precios y comisiones que se vayan a aplicar para la
obtención de los ingresos previstos. La Comisión Nacional del Mercado
de Valores podrá imponer su modificación cuando los precios o
comisiones previstos resulten contrarios al principio de equilibrio
financiero enunciado en este articulo, cuando de su aplicación se deriven
consecuencias perturbadoras para el desarrollo del Mercado de Valores
o contrarias a los principios que lo rigen, o cuando introduzcan
discriminaciones injustificadas entre los distintos miembros del mer­
cado.

7. El Ministro de Economía y Hacienda y, con su habilitación
expré!ia. la Comisión Nacional del Mercado deValares, establecerá los
modelos publicas y confidenciales de los estados contables y estadísticos
que las Sociedades Rectoras deben remitir a' la Comisión Nacional del
Mercado de Valores, dictará normas sobre su elaboración y frecuencia
de envío, y fijará la forma en que, en su caso, deben hacerse públicos,

8. Las Sociedades Rectoras deberán someter sus cuentas anuales a
informe de auditoría, segun lo establecido en el.artículo 86 de la Ley del
Mercado de Valores, El.informe de auditoría. anual será enviado a
examen de la Comisión Nacional de! Mercado de Valores, Que podrá
hacer las recomendaciones que estime pertinentes a tenor de dicho
examen.

CAPITULO III

De los miembros de lo! mercados de futuros y opciones financieros

Art. 15. Concepto y acceso.-l. Se consideran miembros del mer~
cado las Entidades facultadas para ne~ociar contratos en él, de conform.i­
dad con las especificaciones. contemdas en el Reglamento del propIO
mercado.

Los míembros Podrán c1a,ificarse en categorías, según actúen. sólo
por tuenta ajena, sólo por cuenta propia, o de ambos m~os. De Igual
manera, podrán dividirse encalegorías, según participen o no en la
liquidación de los contratos. Asimismo, podrán existir aquellas otras
catcgorías de miembros, tales como creadores de mercado u otras que

·la organización'del mercado aconseje y su Reglamento prevea.
2~ Sólo podrán adquirir la condición de miembro del mercado las

Sociedades o Agencias de Valores, y las demás Entidades señaladas en
las letras a). b) y e) del articulo 76 de la Ley del Mercado de Valores.
El Re~lamento del Mercado fijará las condiciones a cumplir para
adquinr la condición de miembro y, en particular, las que con carácter
adicional se exijan a los miembros liquidadores en atención a los riesgos
propios de su especial función.

3. La condición de miembro del mercado se otorgará por la
Socicdad Rectora, previa petición· del interesado, de acuerdo con los
procedimientos previstos en el Reglamento del Mercado. Esta petición
deberá ir acompañada de una certificación, 'Cxpedida por la Comisión
Nacional del Mercado de Valores, acreditativa del cumplimiento por el
solicitante de las condiciones que figuran en el número 2 anterior. La
Comisión Nacional del Mercado de Valores podrá condicionar la
expedición del mencionado certificado a la acreditación de la capacidad,
experiencia y dotación de medios técnicos para el desarrollo de la
actividad. La solicitud sólo podrá ser denegada o la condición de
miembro retirada por incumplimiento de las condiciones establecidas en
el Reglamento del Mercado.

4. De acuerdo con lo establecido en los artículos 84 y 87 de Ley del
Mercado de Valores, todos los miembros de un mercado oficial de
futuros y opciones financieros quedaran sujetos al régimen de supervi­
sión. inspección y sanción establecidos en ·dicha Ley.

Art. 16. Socios de la Sociedad Rcctora.-L Todo miembro del
mcrcado que lo sol~ite tendrá derecho a adquirir la condición de socio
de la Sociedad Rectora, con la participadón que resulte de las reglas
establecidas en sus Estatutos.

1. Cuando las sotícitudes presentadas no puedan hacerse efectivas
mediamc la ve11la por la Sociedad o por sus acdonistas de las
correspondientes acciones. la Sociedad Rectora. dentro de los dos meses
siguientes a la aprobación de su halance anual, procederá a aumentar su
capital en la medida necesaria, bastando para ello el acuerdo del Consejo
de Administración y no siendo de aplicación lo dispuesto en el artículo
158 de la Ley de Sociedades Anónimas. El procedimiento para lJ
determinación del precio de las acciones será el que derive de las
previsiones estatutarias, que deberán respetar el principio de igualdad.de
trato entre los socios.

3. En aquellas Sociedades Rectoras que tengan un unico accionista
que actúe como sociedad matriz se podrá dar ,efectividad. a las
previsiones de los dos números anteriores, así como a las contemdas en
los numeros 3 y 4 del artículo· 10 del presente Real D~creto. permitiendo
la participación en el capital social de la entidad matriz, con los mismos
requisitos y condiciones que los señalados en los citados preceptos.
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D1SPOSIOON FINAL

D1SPOSICION TRANSITORIA

El Min¡~ro de Econornia }' Hacienda,
CARLOS SOlCHAGA CAT~l.AN

podrá e,xceptuar de aplicación previsiones concretas del mismo en la'
medida en qtlC' ello resulte adecuado a su especial naturaleza o preciso
para favorecer su buen desarrollo,

REAL DECRETO 1815/1991. de 20 de diciembre; por el
que' se aprueban. las normas para formulación de las
cuentas anuales consolidadas.

30762

l. El articulo 2 de la Ley 19/1989. oe 25 de julio, de Reforma
Parcial y Adaptación de la Legislación Mercantil a las Directivas de la
Comunidad Económica Europea (CEE), en materia de' Sociedades, ha
modificado el título.m del. libro.) (artículos 25 a 49) del Código de
Comercío, relativo a la contabilidad de los empresarios; en la nueva
redacción•. la sección tercera (artículos 42 a 49), se dedica a la
~pf('sentaciónde ·las cUentas de los grupos de Sociedades», trasladando

'al Derecho interno la Séptima Directivacomun-itaria, constituyendo un
marco para ,la elaboración de las cuentas anuales consolidadas..

No obstante lo anterior. la vnriedad tic circunstancias que se pueden
producir. tanto en la configuración del grupo de Sociedades como en la
aplicación de los distintos procedimientos de consolidación,recogidos
en el texto legal, así como en las operaciones realizadas por las Empresas
del grupo, exige un desarrollo de la norma legal. -

1. Las «NOmlaS para la formulación de cuentas anuales ,consolida­
dns», que complementan el contenido del Plan General de Contabilidad,
aprobado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de-diciembre. ampliando
el ,desarrollo rcgiamcntario efectuado en dicho texto de la I~islacion
mercantil en materia -contable, se estructuran de la siguiente Torma:

Sujetos de la consolidación.
Obligación de consolidar, métodos de consolidación y procedimiento

de puesta en equivalencia.
Método de mtegración'global. ..
Método de integración proporcional y procedimiento de puesta en

equivalencia.
Otras normas aplicables a la consolidadón.
Cuentas anuales consolidadas.

3. El capítulo 1, sujetos de la consolidación, se consagra a definir las
Sociedades del gruPo~ dominante y dependientes. asi como las restantes
Soriedades que intervienen en la consolidación, es decir, las multigrupo
y las asociadas. Estas últimas definiciones se han realizado a partir del
texto del Código dc ComercIO, aunq~e no las i!J:e1uye de manera expresa,

El Ministro de Economía y Hacienda. o, con su habilitación expresa,
la Comisión Nacional del Mercado de Valores dictará las disposiciones
necesarias para"el desarrollo y aplicación del presente Real Decreto.

En particular, se faculta al Ministro de Eéonomía y Hacienda para
determmar, con carácter general, las especialidades con res~o al
régimen que en él se establece a que debansujetarse,...en atenc19n a su
especial naturaleza, los mercados de futuros. y opciones basados en
actívos no financieros.

bada en Madrid a 20-de diciembre de 199J.
""-¡ JUAN CARLOS R.

Primera.-Los mercados de futuros y opciones financieros autoriza­
dos 31 amparo del último párrafo del artículo 77 de la Ley 24/1988, del
Mercado de Valores, y de lo dispuesto en la Resoludón de 21 de marzo
/de 1989, de la Dirección General del Tesoro y Politica Financiera, sobre
operaciones a plazo. a futuros y opciones sobre Deuda del Estado
Anotada. dispondrán de un plazo de seis meses, a partir de la entrada
en vigor del presente Real Decreto, para obtener el reconocimiento de
su carácter oficial, de acuerdo con el procedimiento en él establecido.
Cumplido este plazo, quedarán sin efecto las autorizaciones concedidas
al amparo de las mencionadas normas.

Segunda.-En tanto que, de acuerdo con lo prevIsto en la disposición
final del presente Real Decreto. no se dicten las disposiciones necesarias
para su desarrollo, permanecerán vigentes aquellas normas contenidas
en la 'Resolución de la Dirección General del Tesoro y Polítíca
Financiera, de 11 de marzo de 1989. sobre operaciones a plazo, a futuros
y opciones sobre Deuda del Estado Anotada, que no se· opongan a lo
previsto en el mismo.. . .

Terccra.-Sin perjuicio de la obligación establecida en el numero J de
esta disposición transitoria, los expedientes administrativos de autoriza­
ción que se encuentren en trámite a la entrada en vigor del presente Real
Decreto se resolvenin con arreglo a .la normativa hasta hora vigente. ,

~ negociación en' mercados organizados de contratos de futuros y
opCIOnes basados en activos no financieros Quedará sujeta a lo estable­
Cido en el presente Real Decreto. No obstante. el Ministro de Economía
y Haci,enda, al otorgar la autorización a que- se refi~ su artículo 2.°,

D1SPOSICION ADICIONAL

Del, régimen de garantías

Art. 17. Deber de constitución J' 'mantenimiento de ga·
ranlías.-l. La Sociedad Rectora. de acuerdo con las normas que fije el
Reglr,mento del Mercado, ex.igim,a los miembros y participantes del
mercado, según su categoría y las posiciones abiertas que tengan
coJl1raídas, ·Ia constitución y mantenimiento de las garantías exigibles a
sus dientes y. en su caso, a los miembros negociadorés que liquiden a
través de ellos. y a los dientes de éstos.

2.' La Sociedad Rectora velará igualmente porque los miembros,
según corresponda a su categoría, requieran, a su vez. la constitución y
mantenimiento de las garantías exigibles a sus clienfeSy, en su caso, a
los miembros negociadores que liquiden a través de ellos, y a los clientes
de éstos, de acuerdo con las normas que fije el Reglamento del Mercado.

3. Las garantías a que se refiere el presente capítulo no responderán
por obligaciones distintas de las derivadas de las o¡5eraciones realizadas
en los -mercados regulados por el presente Real Decreto, ni 'frente a
personas o Entidades distintasde aquellas en cuyo favor se constituyan.

Art. 18" Acmalización.-L El importe de las garantías deberá ser
actualizado diariamente,al cierre de la sesión, en función de la
evolución de las cotizaciones.

No podrá iniciar la negociación en cada nueva sesión ,quien hubiera
incumplido la obligación de -constitución ymamenimiento de ga-rantías
actualizadas en el tiempo Y plazo previstos en el-- Reglamento del
Mercado. sin perjuicio de otras medidas que pueda establecer al respecto
el propio Reglamento. •

2. Las reglas de determinación y actualización de las garantías
tomaran cp .cuenta la naturaleza de las operaciones., la posición
financicFa resultante paraquíen deba constituirlas, la volatilidad natural
y el margen máximo de fluctuación diaria de las cotizaciones y cualquier
otra circunstancia que, a juicio de la Comisión Nacional del Mercado de
Valores, pueda influir sobre el riesgo de eventuales incumplimientos o '
afectar -3 la evolución de los mercados en que se negocien los activos en
los que se basen los respectivos futuros u opciones financieros.

3. El incumplimiento de la obfigación de la constitucíóno actuali­
zación de las ~rantías por un cliente' o un miembro del mercado
conducirá al cierre de todas sus posiciones abiertas, mediante la
compraventa en el mercado de todos los contratos que formén parte de
la posición inadecuadamente cubierta, y a la aplicación de las garantías
existentes a la cobertura de las posibles pérdidas registradas. TOdo ello,
sin perjuicio de las reclamaciones adicionales a que, en su caso, hubiera
1ugar por quebramos no cubiertos },' por la aplicación de las medidas
pr7vistas en el Rcg'am~!lto del Mercado en los supuestos de incumpli-
nllento de esta Qbhgaclpn.' . '.. , .

Art. 19,. Malerialbu:ión.-L. La cQnstituc;ión de garantías'Se for~
malizaiá en los términos previstos en el Reglamento del Mercado y su
materialización JJ?Órá realiiarse: . . ,

a) Mediante cuentas a la vista, depósitos en metálico u. otros
a~ivos de bajo riesgo. y elevada liquidez de los contemptados.en. los
numeros 2 y 3"del artIculo IS del Real Decreto 276/1989, constltuIdos
o depositados en Entidades diferentes al miembro del mercado operante,
cuya titularidad ostentarán los miembros' y clientes que constituyan la
garanHa. . _. -. - .' - e

b) .. Mediante prenda de valores.
e) "A través de cualquier otra forma que, a juicio de la Cpmisión

Nacional del Mercado de Valores, suponga una garantía suficiente y
líquida dccobertúrade.riesgos o que, con carácter general, se establezca
por la misma mediante. circular. . __

2. No pQdrán considerarse garantía suficiente los avales o créditos
concedidos por los.' miembros del mercado a sus clientes, ni los
concedidos a tales miembros por Entidades pertenecientes a su mismo
grupo.

3. Cuando. de acuerdo-con Jo previsto -en el Reglamento del
Mercado, sea la Socied\id Rectora la encargada de la gestión patrimonial
de las garantías aportadas por miembros y'clientesmateriatizadas ron
arreglo a lo previsto en, la letra a) del número I anterior, dicha gestión
se desarrollará en nombre y por cuenta de los miembros con plena
disponibilidad de las garantías por la Sociedad Rectora que deberá
aplicarlas a Jos fines para los Que fueren constituidas en Jos términos
establecidos por el Reglamento. La Sociedad Rectora llevará el adecuado
control de la inversión, de los correspondientes fondos, utilizando al
efecto cuentas separadas de las suyas propias e informará puntua,lmente
de los correspondientes movimientos para que tenga lugar su inmediata
contabilización por parte de aquéllos..

CAPITULO IV


