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CoLEGIO NOTARIAL DE VALLADOLID
Provincia de Ledn
Distrito de Astorga

Astorga, tres dg tercera.
Benavides de Orbigo, una de tercera.

Distrito de Cistierna
Cistierna, una de tercera.

Distrito de La Baneza
La Baneza, dos de tercera.

Distrito de Ledn

Ledn, diez de primera.

Mansilla de las Mulas, una de tercera.

La Robla, una de tercera.

Valderas, una de tercera.

Valencia de Don Juan, una de tercera.
Villamanan, una de tercera.

San Andrés del Rabanedo, dos de segunda.
Villaquilambre, una de tercera.

Distrito de Ponferrada

Ponferrada, cinco de segunda.

Bembibre, una de tercera.

Fabero, una de tercera.

Villablino, una de tercera.

Villafranca del Bierzo, una de tercera.
Puente de Domingo Fldrez, una de tercera.

Distrito de Sahagun
Sahagun, una de tercera.

Provincia de Palencia
Distrito de Carrion de los Condes

Carrion de los Condes, una de tercera.
Herrera de Pisuerga, una de tercera.
Osorno, una de tercera.

Saldana, una de tercera.

Distrito de Cervera de Pisuerga

Cervera de Pisuerga, una de tercera.
Aguilar de Campoo, una de tercera.
Guardo, una de tercera.

Distrito de Palencia

Palencia, seis de primera.
Astudillo, una de tercera.
Baltanas, una de tercera.
Frechilla, una de tercera.
Paredes de Nava, una de tercera.
Venta de Banos, una de tercera.
Villada, una de tercera.

Provincia de Salamanca

Distrito de Béjar
Béjar, dos de tercera.

Distrito de Ciudad Rodrigo
Ciudad Rodrigo, tres de tercera.

Distrito de Penaranda de Bracamonte
Penaranda de Bracamonte, una de tercera.
Cantalapiedra, una de tercera.

Distrito de Salamanca
Salamanca, trece de primera.

Alba deTormes, una de tercera.
Guijuelo, una de tercera.

La Vellés, una de tercera.
Ledesma, una de tercera.
Tamames, una de tercera.

Distrito de Vitigudino

Vitigudino, una de tercera.
Lumbrales, una de tercera.

Provincia de Valladolid
Distrito de Medina del Campo

Medina del Campo, tres de segunda.
Nava del Rey, una de tercera.
Olmedo, una de tercera.

Distrito de Medina de Rioseco

Medina de Rioseco, una de tercera.
Villalon de Campos, una de tercera.

Distrito de Valladolid

Valladolid, veintiuna de primera.
Penafiel, una de tercera.
Iscar-Portillo, una de tercera.
Tordesillas, una de tercera.

Tudela de Duero, una de tercera.
Valoria la Buena, una de tercera.
Laguna de Duero, dos de segunda

Provincia de Zamora

Distrito de Benavente
Benavente, tres de tercera.

Distrito de Puebla de Sanabria
Puebla de Sanabria, una de tercera.

Distrito de Toro
Toro, dos de tercera.

Distrito de Villalpando
Villalpando, una de tercera.

Distrito de Zamora

Zamora, seis de primera.
Alcanices, una de tercera.

Bermillo de Sayago, una de tercera.
Fuentesaulco, una de tercera.

MINISTERIO
DE ECONOMIAY HACIENDA

5676 REAL DECRETO 361/2007, de 16 de marzo, por el

que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, en materia de la parti-
cipacion en el capital de las sociedades que
gestionan mercados secundarios de valores y
sociedades que administren sistemas de regis-
tro, compensacion y liquidacion de valores.

El presente real decreto desarrolla reglamentaria-

mente la reciente modificacion operada en la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del mercado de valores por la Ley 12/20086,
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de 16 de mayo, por la que se modifica el texto refundido
del estatuto legal del Consorcio de Compensacion de
Seguros, aprobado por el Real Decreto Legislativo 7/2004,
de 29 de octubre, y la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mer-
cado de valores. Esta Ley ha modificado determinados
articulos de la Ley del Mercado de Valores con el objeto de
dotar de mayor flexibilidad y de aclarar el régimen de las
entidades titulares del capital de las sociedades que ges-
tionan mercados secundarios de valores y las que admi-
nistren sistemas de registro, compensacioén y liquidacion
de valores. Este real decreto, por tanto, tiene por objeto
concretar a nivel reglamentario las novedades introduci-
das en los articulos 31.6, 44 bis.3 y la disposicion adicional
decimoséptima de la Ley del Mercado de Valores, que
queda justificado por la trascendencia del papel que des-
empenan estas sociedades y por las singulares funciones
que la normativa les asigna en los mercados de valores.

Los principales aspectos que implican este desarrollo
pueden ser divididos en dos grupos. En primer lugar, el
real decreto contiene las normas especiales para aquellos
que posean una participacion significativa o de control en
las sociedades que administren mercados secundarios y
sistemas de registro, compensacion y liquidacion de valo-
res. Segun la disposicion adicional decimoséptima de la
Ley del Mercado de Valores, el Gobierno debe autorizar la
adquisicion o la enajenacién de una participacion de con-
trol en dichas sociedades. Este real decreto concreta la
informacion que se debera facilitar en el curso de la auto-
rizacion. Entre otros aspectos, se debe informar sobre
otras participaciones del adquirente en sociedades anélo-
gas, sus actividades en los mercados financieros y la
estrategia para el mercado en cuestion. Se exige, ademas,
un informe de la entidad o entidades que posean hasta
ese momento la participacion de control. La finalidad de
estas previsiones es proporcionar al Gobierno la informa-
cién suficiente para que pueda fundamentar su decisién
sobre la cualificacion de la persona o entidad que pre-
tende adquirir la participacién de control.

Por otro lado, la participacidn en el capital de este tipo
de sociedades estara sujeta a las reglas de las participa-
ciones significativas previstas en el articulo 69 de la Ley
del Mercado de Valores para las empresas de servicios de
inversion, con las especialidades que se determinan en
este real decreto. Asi, el Ministro de Economia y Hacienda
puede oponerse a la adquisicién de una participacion sig-
nificativa cuando el grado o tipo de influencia del adqui-
rente comprometa el buen funcionamiento de los merca-
dos o sistemas espanoles. Por otro lado, para la
adquisicion de una participacion significativa igual o
superior al 1 por ciento, pero inferior al 5 por ciento se
reduce el plazo establecido en el articulo 69 de la Ley del
Mercado de Valores para considerar que el silencio admi-
nistrativo tiene sentido positivo. Finalmente, se faculta a
la Comisién Nacional del Mercado de Valores para pedir
la informacién que considere necesaria sobre el acciona-
riado de estas sociedades.

En segundo lugar, el real decreto establece ciertas
reglas para las entidades titulares de participaciones de
control en estas sociedades. Asi, dichas entidades habran
de respetar determinadas condiciones para la introduc-
cién de limitaciones a los derechos que atribuye la partici-
pacion en su capital. Ademas, cuando les sean aplicables,
deberan cumplir las reglas contenidas en la Ley del mer-
cado de valores sobre ofertas publicas de adquisicion y
comunicacién de participaciones significativas en socie-
dades cotizadas, sin perjuicio de las obligaciones conteni-
das en el presente real decreto.

Este real decreto se dicta al amparo de diversas habi-
litaciones, como son las contenidas en los articulos 31.6
y 44 bis.3 y las disposiciones adicional decimoséptima y
final segunda de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mer-
cado de valores.

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economia y
Hacienda, de acuerdo con el Consejo de Estado y previa
deliberacién del Consejo de Ministros en su reunion del
dia 16 de marzo de 2007,

DISPONGO:

CAPITULO |

Régimen de las participaciones en el capital de las socie-
dades que administran mercados secundarios espanoles

Articulo 1. Participaciones significativas.

1. Las participaciones significativas en el capital
social de las sociedades que administren mercados
secundarios espanoles se ajustard a lo previsto en los
articulos 31.6 y 69 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
mercado de valores; en el Real Decreto 867/2001, de 20 de
julio, sobre régimen juridico de las empresas de servicios
de inversion; y en sus normas de desarrollo, con las espe-
cialidades senaladas en este articulo.

2. Tendran la consideracién de participaciones signi-
ficativas, a los efectos del presente articulo, tanto las que
se adquieran directamente en el capital social de las
sociedades que administren mercados secundarios espa-
noles, como las que deriven, de modo indirecto, de adqui-
rir una participacién en el capital social de las entidades
contempladas en el capitulo tercero de este real decreto o
en el de cualquier otra que participe en las sociedades
que administren mercados secundarios.

Las participaciones indirectas se tomaran por su valor,
cuando el titular tenga el control de la sociedad inter-
puesta, y por lo que resulte de aplicar el porcentaje de
participacion en la interpuesta, en caso contrario. Cuando
la participacion significativa derive de modo indirecto de
la participacion en el capital social de las entidades con-
templadas en el capitulo lll de este real decreto, se les
atribuira una participacién idéntica a la que posean en el
capital social de dichas entidades.

3. Alos efectos de este articulo tendran la considera-
cion de participacion significativa en las sociedades que
administran mercados secundarios espanoles aquellas
que alcancen, de forma directa o indirecta, los siguientes
porcentajes de participacion en el capital o derechos de
voto: 1, 5, 10, 15, 20, 25, 33, 40 6 50. No obstante, la adqui-
sicion o pérdida de una participacion de control se regira
por lo dispuesto en la disposicion adicional decimosép-
tima de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de
valores, y en el articulo 2 del presente real decreto.

A los efectos de lo establecido en el apartado 6 del
articulo 31 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado
de valores, se entendera por influencia notable la posibili-
dad de nombrar o destituir algin miembro del consejo de
administracion de las sociedades que administran merca-
dos secundarios espanoles.

4. Sin perjuicio de las facultades de la Comision
Nacional del Mercado de Valores de oponerse a una parti-
cipacion significativa en los términos previstos en el apar-
tado 6 del articulo 69 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
mercado de valores, el Ministro de Economia y Hacienda,
a propuesta de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, podra oponerse a la adquisicion de una participa-
cién significativa en el capital social de aquellas socieda-
des cuando estime que es necesario para asegurar el
buen funcionamiento de los mercados o para evitar dis-
torsiones en los mismos, asi como por no darse un trato
equivalente a las entidades espanolas en el pais de origen
del adquirente, o de quien controle, directa o indirecta-
mente, al adquirente.

A tal efecto, se atenderd, muy especialmente, al grado
y tipo de influencia que el adquirente pueda ejercer en el
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correspondiente mercado, para lo cual se valoraran, entre
otros, los siguientes factores:

a) Las participaciones accionariales de que el adqui-
rente sea titular en sociedades que administran otros
mercados de valores, sistemas de contratacion y sistemas
de registro, compensacion y liquidacion de valores y en
los miembros y entidades participantes en ese tipo de
mercados y sistemas.

b) Su participaciéon en los érganos de administracién
de otros mercados de valores, sistemas de contratacion y
sistemas de registro, compensacién y liquidacién de valo-
res y en los miembros y entidades participantes en ese
tipo de mercados y sistemas.

Cuando el adquirente de la participacion significativa
sea titular de una participacién de control, bastard con
que comunique la adquisicién de la participacion signifi-
cativa a la Comision Nacional del Mercado de Valores
conforme a lo establecido en el articulo 69.3 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores.

5. Para la adquisicion de una participacion significa-
tiva igual o superior al 1 por ciento pero inferior al 5 por
ciento en el capital de la sociedad, se entenderad que la
Comision Nacional del Mercado de Valores no se opone a
la misma si no se pronuncia dentro de los diez dias habi-
les siguientes contados desde aquel en que haya sido
informada o desde el momento en que se completo la
informacion adicional que, en su caso, la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores hubiera requerido.

6. La Comision Nacional del Mercado de Valores
podra requerir cuanta informacion estime oportuna sobre
las titularidades que consten en el registro de accionistas
de las sociedades que administren mercados secundarios
espanoles, asi como en el de las sociedades que ostenten
una participacion de control en todas o alguna de las
anteriores.

Articulo 2. Participaciones de control.

1. La adquisiciéon o pérdida, directa o indirecta, de
una participacién de control en el capital social de todas o
algunas de las sociedades que administren mercados
secundarios espanoles requerird la previa autorizacion
del Gobierno, a propuesta del Ministro de Economia y
Hacienda, oidas las Comunidades Autbnomas con com-
petencia en la materia y previo informe de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, segun lo dispuesto en la
disposicién adicional decimoséptima de la Ley 24/1988,
de 28 de julio del mercado de valores.

2. Junto con la solicitud de esa autorizacion, debera
facilitarse a la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res:

a) Una descripcion detallada de las participaciones
de que el adquirente de la participacion de control sea
actualmente titular y de las que lo haya sido en los ulti-
mos cinco anos en sociedades y entidades que gestionen
mercados de valores, sistemas de contratacion y sistemas
de registro, compensacion y liquidacion de valores y en
los miembros y entidades participantes en ese tipo de
mercados y sistemas.

b) Una explicacion de las actividades de toda indole
que el adquirente de la participacion de control haya lle-
vado a cabo en los ultimos cinco anos en los mercados
financieros y en los sistemas de contratacion, registro,
compensacion y liquidacion de valores e instrumentos
financieros, asi como en los sistemas de pagos relaciona-
dos con los mercados financieros y con las entidades
financieras.

La informacion indicada en los anteriores apartados a)
y b) debera igualmente referirse a las entidades que per-
tenezcan al mismo grupo que el adquirente, a los miem-
bros de los 6rganos de administracién del adquirente de

la participacion de control y de las entidades de su grupo,
a su personal directivo y a las personas y entidades que
actuen por cuenta del adquirente de la participacion de
control o concertadamente con él.

c) Una descripcion de los eventuales acuerdos que
el adquirente de la participacion de control, las entidades
que pertenezcan a su mismo grupo, los miembros de sus
organos de administraciéon y personal directivo y las per-
sonas y entidades que actuen por cuenta del adquirente
de la participacion de control o concertadamente con él
tengan suscritos, hayan alcanzado o estén en curso de
negociacion con los accionistas de la sociedad cuyo capi-
tal pretende adquirirse, los miembros de su 6rgano de
administracion y de los 6rganos de administracién de las
entidades que pertenezcan al mismo grupo, su personal
directivo, los miembros del mercado que sea adminis-
trado por la sociedad cuyo capital pretenda adquirirse o
con los miembros de los érganos de administracion y
personal directivo de esos miembros.

d) La estrategia que el adquirente de la participaciéon
de control se proponga desarrollar en el mercado en
cuestiéon, con enumeraciéon de las lineas de actividad en
que se materializara, asi como de las previsiones de evo-
lucidon que esas lineas de negocio tendran y de los resul-
tados sociales en que se concretaran.

3. En el curso de la tramitacion de la solicitud, la
Comisién Nacional del Mercado de Valores solicitara el
informe de la entidad o entidades que, en su caso, posean
hasta ese momento el control de la sociedad que adminis-
tre el correspondiente mercado secundario, que debera
pronunciarse respecto de las consecuencias que la pér-
dida de su participacion tendra sobre el desenvolvimiento
del correspondiente mercado.

CAPITULO Il

Régimen de las participaciones en el capital
de la Sociedad de Sistemas

Articulo 3. Participaciones significativas.

1. Las participaciones significativas en el capital
social de la Sociedad de Sistemas se regiran por lo pre-
visto en el articulo 44 bis.3 y 69 de la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del mercado de valores; en el Real Decreto 867/2001,
de 20 de julio, sobre régimen juridico de las empresas de
servicios de inversion; y en sus normas de desarrollo, con
las especialidades senaladas en este articulo.

2. Tendran la consideracién de participaciones signi-
ficativas en la Sociedad de Sistemas tanto las que se
adquieran o transmitan directamente como las que deri-
ven, de modo indirecto, de adquirir o transmitir una parti-
cipacion en el capital social de las entidades contempla-
das en el capitulo tercero del presente real decreto o en el
de cualquier otra que participe en la Sociedad de Siste-
mas.

Las participaciones indirectas se tomaran por su valor,
cuando el titular tenga el control de la sociedad inter-
puesta, y por lo que resulte de aplicar el porcentaje de
participacién en la interpuesta, en caso contrario. Cuando
la participacién significativa derive de modo indirecto de
la participacion en el capital social de las entidades con-
templadas en el capitulo lll de este real decreto, se les
atribuira una participacion idéntica a la que posean en el
capital social de dichas entidades.

3. Alos efectos de este articulo tendran la considera-
cion de participacion significativa en la Sociedad de Siste-
mas aquellos que alcancen, de forma directa o indirecta,
los siguientes porcentajes de participacion en el capital o
derechos de voto: 1, 5, 10, 15, 20, 25, 33, 40 6 50. No obs-
tante, la adquisicion o pérdida de una participacién de
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control se regira por lo dispuesto en la disposicion adicio-
nal decimoséptima de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
mercado de valores, y en el articulo 4 del presente real
decreto.

A los efectos de lo establecido en el apartado 3 del
articulo 44 bis de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mer-
cado de valores, se entendera por influencia notable la
posibilidad de nombrar o destituir alguin miembro del
consejo de administracion de la Sociedad de Sistemas.

4. Sin perjuicio de las facultades de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores de oponerse a una parti-
cipacion significativa en los términos previstos en el apar-
tado 6 del articulo 69 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
mercado de valores, el Ministro de Economia y Hacienda,
a propuesta de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, podrad oponerse a la adquisicion o a la transmi-
sion de una participacion significativa en el capital de la
Sociedad de Sistemas cuando estime que es necesario
para asegurar el buen funcionamiento de los mercados o
de los sistemas de registro, compensacion y liquidacién
de valores o para evitar distorsiones en los mismos, asi
como por no darse un trato equivalente a las entidades
espanolas en el pais de origen del adquirente, o de quien
lo controle directa o indirectamente.

A tal efecto, se atendera, muy especialmente, al grado
y tipo de influencia que el adquirente pueda ejercer en la
Sociedad de Sistemas, para lo cual se valorard, entre
otros, los siguientes factores:

a) Las participaciones accionariales de que el adqui-
rente sea titular en sociedades que administran otros
mercados de valores, sistemas de contratacion y sistemas
de registro, compensacion y liquidacion de valores y en
los miembros y entidades participantes en ese tipo de
mercados y sistemas.

b) Su participacién en los 6rganos de administraciéon
de otros mercados de valores, sistemas de contratacién y
sistemas de registro, compensacion y liquidacion de valo-
res y en los miembros y entidades participantes en ese
tipo de mercados y sistemas.

Cuando el adquirente de la participacion significativa
sea titular de una participaciéon de control, bastara con
que comunique la adquisicion de la participacién signifi-
cativa a la Comision Nacional del Mercado de Valores
conforme a lo establecido en el articulo 69.3 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores.

5. La participacion en el capital social de la Sociedad
de Sistemas por parte de instituciones no residentes que
desarrollen en el extranjero actividades analogas a la de
la Sociedad de Sistemas requerira que las actividades de
registro, compensaciéon y liquidacion de esas institucio-
nes estén sujetas en su Estado de origen a un régimen de
supervision equivalente.

A los efectos anteriores, la Sociedad de Sistemas
deberd detallar a la Comision Nacional del Mercado de
Valores el régimen de supervision que se aplique a las
actividades de registro, compensacion y liquidacion de la
institucion a la que se proyecta reconocer una participa-
cidon accionarial en su capital social, y los términos de tal
participacion.

6. Para la adquisicion de una participacion significa-
tiva igual o superior al 1 por ciento pero inferior al 5 por
ciento en el capital de la Sociedad de Sistemas, se enten-
derd que la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores no
se opone a la misma si no se pronuncia dentro de los diez
dias habiles siguientes contados desde aquel en que haya
sido informada o desde el momento en que se completd
la informacion adicional que, en su caso, la Comision
Nacional del Mercado de Valores hubiera requerido.

7. La Comisién Nacional del Mercado de Valores
podra requerir cuanta informacion estime oportuna sobre
las titularidades que consten en el registro de accionistas
de la Sociedad de Sistemas, asi como en el de las socie-

dades que ostenten una participacion de control en la
misma.

Articulo 4. Participaciones de control.

1. La adquisicion o pérdida, directa o indirecta, de
una participacién que otorgue el control de la Sociedad
de Sistemas requerira la previa autorizacion del Gobierno,
a propuesta del Ministro de Economia y Hacienda, oidas
las Comunidades Autdnomas con competencia en la
materia y previo informe de la Comision Nacional del
Mercado de Valores segun lo dispuesto en la disposicion
adicional decimoséptima de la Ley 24/1988, de 28 de julio
del mercado de valores.

2. Junto con la solicitud de esa autorizacion, debera
facilitarse a la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res:

a) Una descripcion detallada de las participaciones
de que el adquirente de la participacion de control sea
actualmente titular y de las que lo haya sido en los ulti-
mos cinco anos en sociedades y entidades que gestionen
mercados de valores, sistemas de contratacion y sistemas
de registro, compensacion y liquidacion de valores y en
los miembros y entidades participantes en ese tipo de
mercados y sistemas.

b) Una explicacion de las actividades de toda indole
que el adquirente de la participacion de control haya lle-
vado a cabo en los ultimos cinco anos en los mercados
financieros y en los sistemas de contratacion, registro,
compensacion y liquidacion de valores e instrumentos
financieros, asi como en los sistemas de pagos relaciona-
dos con los mercados financieros y con las entidades
financieras.

La informacion indicada en los anteriores apartados a)
y b) debera igualmente referirse a las entidades que per-
tenezcan al mismo grupo que el adquirente de la partici-
pacion de control, a los miembros de los 6rganos de
administracion del adquirente y de las entidades de su
grupo, a su personal directivo y a las personas y entida-
des que actlen por cuenta del adquirente de la participa-
cién de control o concertadamente con él.

¢) Una descripcion de los eventuales acuerdos que
el adquirente de la participacion de control, las entidades
que pertenezcan a su mismo grupo, los miembros de sus
6rganos de administracion y personal directivo y las per-
sonas y entidades que actuen por cuenta del adquirente
de la participacion de control o concertadamente con él
tengan suscritos, hayan alcanzado o estén en curso de
negociacion con los accionistas de la Sociedad de Siste-
mas, los miembros de su érgano de administracién y de
los 6rganos de administracion de las entidades que perte-
nezcan al mismo grupo, su personal directivo, las entida-
des participantes en los sistemas gestionados por la
Sociedad de Sistemas o con los miembros de los érganos
de administracion y personal directivo de esas entidades
participantes.

d) La estrategia que el adquirente de la participacién
de control propone que desarrollen los sistemas gestio-
nados por la Sociedad de Sistemas, con enumeracion de
las lineas de actividad en que se materializara, asi como
de las previsiones de evolucién que esas lineas de nego-
cio tendran y de los resultados sociales en que se concre-
taran.

3. En el curso de la tramitacion de la solicitud, la
Comision Nacional del Mercado de Valores solicitara el
informe de la entidad o entidades que, en su caso, posean
hasta ese momento el control de la Sociedad de Siste-
mas, que deberadn pronunciarse respecto de las conse-
cuencias que la pérdida de su participacion tendra sobre
el desenvolvimiento de los diversos sistemas gestiona-
dos por la Sociedad de Sistemas.
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CAPITULO Il

Régimen aplicable a las entidades que controlan socie-

dades que administran sistemas de registro, compensa-

cion y liquidacion de valores y mercados secundarios
espanoles

Articulo 5. Ambito de aplicacion.

El presente capitulo sera de aplicacién a las entidades
que sean titulares, directos o indirectos, de la totalidad del
capital o de una participacion que les atribuya el control,
directo o indirecto, de todas o algunas de las sociedades que
administren sistemas de registro, compensacion y liquida-
cion de valores y mercados secundarios espanoles, segun lo
establecido en la disposicién adicional decimoséptima de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores.

Articulo 6. Limitaciones de derechos accionariales.

1. Las entidades sujetas al presente capitulo deberan
recoger expresamente en sus estatutos sociales todas las
limitaciones y especialidades que se apliquen a los dere-
chos que atribuyan las acciones representativas de su
capital social.

2. Cuando las entidades sujetas al presente capitulo
tengan su domicilio social en Espana, esas limitaciones y
especialidades s6lo podran someterse a la aprobacion de la
Junta General de tales entidades contando con la previa auto-
rizacién de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

3. Cuando las entidades sujetas al presente capitulo
tengan su domicilio social en Espana, haran publicas las
modificaciones estatutarias a que se refiere este articulo
mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil y, al menos, en uno de los diarios de
mayor circulacion en la provincia, dentro de los diez dias
siguientes a su aprobacion.

Cuando las entidades sujetas al presente capitulo no
tengan su domicilio social en Espana, haran publicas las
modificaciones estatutarias a que se refiere este articulo
por los medios exigidos para la difusion al publico de la
informacion periédica a que hace referencia el articulo 35
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores.

Articulo 7. Entidades cuyo capital esté representado por
acciones admitidas a negociacion en un mercado
secundario oficial.

Cuando las entidades sujetas al presente capitulo ten-
gan su domicilio social en Espana y las acciones repre-
sentativas de su capital estén admitidas a negociacién en
un mercado secundario oficial espanol, les seran de apli-
cacién las normas sobre ofertas publicas de adquisicidon y
sobre participaciones accionariales en sociedades cotiza-
das establecidas en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
mercado de valores.

Lo anterior se entiende sin perjuicio del régimen de
autorizacién previsto en la disposicion adicional decimo-
séptima de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de
valores y en este real decreto.

Disposicién derogatoria Unica. Derogacion normativa.

Quedan derogadas cuantas normas de igual o inferior
rango se opongan a lo establecido en este real decreto.
Disposicién final primera. Titulos competenciales.

El presente real decreto se dicta al amparo de los titu-

los competenciales previstos en el articulo 149.1, 6.7, 11.?
y 13.2 de la Constitucion.

Disposicion final sequnda. Entrada en vigor.

El presente real decreto entrara en vigor el dia
siguiente al de su publicacion en el «Boletin Oficial del
Estado».

Dado en Madrid, el 16 de marzo de 2007.
JUAN CARLOS R.

El Vicepresidente Segundo del Gobierno
y Ministro de Economia y Hacienda,
PEDRO SOLBES MIRA

5677 REAL DECRETO 362/2007, de 16 de marzo, por

el que se modifica el Reglamento por el que se
desarrolla la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de instituciones de inversion colectiva, apro-
bado por Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre.

El régimen juridico de las Instituciones de Inversién
Colectiva en Espana experiment6 una importante renova-
cion con la incorporacion al Derecho espanol de las Direc-
tivas 2001/107/CE y 2001/108/CE del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 21 de enero de 2002, que modificaron la
Directiva 85/611/CEE del Consejo, por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y administrati-
vas sobre determinados organismos de inversion colec-
tiva en valores mobiliarios. Dicha incorporacién se llevo a
cabo mediante la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Ins-
tituciones de Inversion Colectiva (lIC), y su Reglamento de
desarrollo, aprobado por Real Decreto 1309/2005, de 4 de
noviembre.

Una parte destacada de la regulacion de la inversidn
colectiva es el régimen juridico de las IIC de inversién
libre y las IIC de IIC de inversion libre (o de los también
conocidos como ««hedge funds»» y fondos «hedge
funds»). Por su naturaleza peculiar, estas novedosas insti-
tuciones demandan una regulacién propia diferenciada,
sustancialmente mas flexible que las [IC de régimen gene-
ral. La primera aproximacién regulatoria a esta figura se
llevé a cabo en los articulos 43 y 44 del Reglamento de
desarrollo de la Ley 35/2003. Sin embargo, la experiencia
de estos anos, la evolucién del sector en Espana, asi
como el analisis de la normativa comparada de los princi-
pales paises de nuestro entorno, aconsejan profundizar
aun mas en la flexibilizacién del régimen financiero de
esta clase de IIC. El objetivo es, por tanto, adoptar un
marco regulatorio que permita el desarrollo ordenado
pero completo de toda la potencialidad de estas figuras
de inversidon en nuestro pais.

Por ello, el presente real decreto modifica el Regla-
mento de la Ley 35/2003, de IIC, fundamentalmente en lo
que afecta a las IIC de inversion libre y a las IIC de IIC de
inversion libre (es decir, el régimen de los «hedge funds»
y los fondos de «hedge funds»). El objetivo fundamental
de esta reforma es flexibilizar el régimen de estas IIC,
especialmente en lo referente al régimen de reembolsos,
para permitir su pleno desarrollo en Espana. De este
modo se permite a estas IIC establecer un limite maximo
del importe a rembolsar con el consiguiente prorrateo de
las solicitudes. Ademads estas instituciones pueden esta-
blecer periodos minimos de permanencia para sus accio-
nistas o participes y un régimen de preavisos para las
suscripciones y reembolsos mas flexible que el régimen
general. Por otro lado, podran no otorgar reembolsos en
todas las fechas de célculo del valor liquidativo. Seme-
jante capacidad de maniobra, necesaria para el desenvol-
vimiento de esta clase de instituciones, se ve compensada
con una mayor exigencia de informacion en el folleto.
Ademas, de la regulacién relativa a las actividades de



