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I.    Disposiciones generales

MINISTERIO 
DE ECONOMÍA Y HACIENDA

 18305 REAL DECRETO 1362/2007, de 19 de octubre, 
por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 
de julio, del Mercado de Valores, en relación 
con los requisitos de transparencia relativos a 
la información sobre los emisores cuyos valo-
res estén admitidos a negociación en un mer-
cado secundario oficial o en otro mercado 
regulado de la Unión Europea.

Este Real Decreto culmina la incorporación al Derecho 
español del régimen comunitario de la transparencia de la 
información sobre los emisores cuyos valores coticen en 
un mercado secundario oficial español o en otro mercado 
regulado de la Unión Europea. El origen de esta norma se 
encuentra en el Plan de Acción para los Servicios Finan-
cieros de la Unión Europea, aprobado por la Comisión 
Europea en 1999. Dicho Plan consiste en un conjunto de 
medidas acordadas en el ámbito de la Unión Europea con 
el ánimo de completar el mercado único de servicios finan-
cieros. Una de las medidas destacadas que componen ese 
Plan fue la adopción de la Directiva 2004/109/CE, del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004, 
sobre la armonización de los requisitos de transparencia 
relativos a la información sobre los emisores cuyos valo-
res se admiten a negociación en un mercado regulado y 
por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE. Esta 
norma, tal y como señala su primer considerando, parte 
del convencimiento de que la existencia de mercados de 
valores eficientes, transparentes e integrados contribuye 
a hacer realidad el mercado único en la Comunidad y esti-
mula el crecimiento y la creación de empleo a través de 
una mejor distribución del capital y una reducción de cos-
tes. La divulgación de información exacta, completa y 
puntual sobre los emisores de valores fomenta la con-
fianza continua del inversor y permite una evaluación 
informada de su rendimiento y sus activos. Con ello 
mejora la protección de los inversores y aumenta la efi-
ciencia del mercado.

Con estos dos objetivos, la Directiva 2004/109/CE 
diseña un régimen de información, a la que denomina 
«información regulada», compuesto, por una parte, por la 
información pública que los emisores deben publicar y 
difundir al mercado con carácter periódico (informes anual, 
semestrales y declaraciones intermedias de gestión o 
informes trimestrales), y, por otra parte, por la información 
sobre los emisores que debe estar a disposición del público 
y ser difundida de manera continuada (información rele-
vante según el régimen de abuso de mercado, identidad de 
los accionistas significativos, operaciones de autocartera). 
Diversos aspectos de la Directiva 2004/109/CE se encuentran 

desarrollados en la Directiva 2007/14/CE de la Comisión, 
de 8 de marzo de 2007, por la que se establecen disposicio-
nes de aplicación de determinadas prescripciones de la 
Directiva 2004/109/CE, sobre la armonización de los requi-
sitos de transparencia relativos a la información sobre los 
emisores cuyos valores se admiten a negociación en un 
mercado regulado.

Los elementos esenciales de la Directiva 2004/109/CE 
ya fueron incorporados al Derecho español mediante la 
reciente aprobación de la Ley 6/2007, de 12 de abril, de 
reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de 
valores, para la modificación del régimen de las ofertas 
públicas de adquisición y de la transparencia de los emi-
sores, publicada en el Boletín Oficial del Estado el vier-
nes 13 de abril de 2007. Por consiguiente, el objetivo 
principal de este Real Decreto es desarrollar esas modifi-
caciones operadas en la Ley del mercado de valores, 
para de este modo incorporar al Derecho español aque-
lla parte de la Directiva 2004/109/CE que no ha sido reco-
gida en la Ley 6/2007, así como la Directiva 2007/14/CE de 
desarrollo de la anterior.

El Real Decreto comienza con un Título Preliminar de 
disposiciones generales en el que se determina el ámbito 
de aplicación de la norma, se define los elementos que 
integran la información regulada y se establece la obliga-
ción del emisor de publicar y difundir esa información, así 
como de remitirla simultáneamente a la Comisión Nacio-
nal del Mercado de Valores. El emisor podrá optar entre 
difundir directamente dicha información, o encomendar 
esa función a un tercero, que puede ser la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores u otros medios, como 
las bolsas de valores o los medios de comunicación. El 
registro de la información regulada de esta Comisión 
actúa como mecanismo central de almacenamiento de la 
misma. Este Título Preliminar concluye con el régimen 
lingüístico aplicable a la información regulada, colofón 
lógico de un conjunto de reglas sobre información finan-
ciera que se encuentran armonizadas en toda la Unión 
Europea y previsión indispensable en un contexto en que 
los mercados financieros comunitarios se encuentran 
cada vez más integrados.

El Título Primero y el Segundo contienen las reglas 
relativas a la información que los emisores están obliga-
dos a publicar y difundir de manera periódica (Título I) y 
continua (Título II).

De este modo, en el Título Primero se desarrollan las 
obligaciones de los emisores de elaborar y difundir el 
informe financiero anual, los informes financieros semes-
trales y la declaración intermedia de gestión. El Real 
Decreto concreta para cada tipo de informe diversas cues-
tiones como el contenido, el plazo de remisión, los princi-
pios contables aplicables y la responsabilidad derivada 
de su elaboración y publicación, así como las condiciones 
para considerar equivalentes a las normas españolas las 
normas relativas a la información pública periódica de 
sociedades que coticen en España y tengan su domicilio 
social en un tercer país no miembro de la Unión Europea. 
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Merece destacarse que el Real Decreto establece una 
habilitación al Ministro de Economía y Hacienda para que 
establezca requisitos adicionales de información en mate-
ria de información sobre operaciones con partes vinculadas, 
de modo que, en tanto no se modifique, se mantiene en 
vigor la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, sobre 
la información de las operaciones vinculadas que deben 
suministrar las sociedades emisoras de valores admitidos 
a negociación en mercados secundarios oficiales.

En el Título Segundo se desarrollan las obligaciones 
de información sobre participaciones significativas y 
autocartera. El artículo 54 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, 
del mercado de valores establece que los accionistas y 
tenedores de determinados instrumentos financieros 
deben notificar al emisor y a la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores la adquisición o pérdida de una parti-
cipación significativa de los derechos de voto de la socie-
dad. El Real Decreto concreta diversos aspectos relacio-
nados con esta obligación, como son los porcentajes de 
derechos de voto que tienen la consideración de partici-
pación significativa (3 %, 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 % 30 %, 
35 %, 40 %, 45 %, 50 %, 60 %, 70 %, 75 %, 80 % y 90 %), la 
determinación de las personas distintas del accionista 
que están obligadas a notificar la participación significa-
tiva, las excepciones a la obligación de notificar, los pla-
zos para realizar la notificación y el contenido de la 
misma. Asimismo, se prevén normas relativas a supues-
tos especiales de notificación de participaciones significa-
tivas, como en los casos de ampliaciones de capital con 
cargo a reservas, transmisión de valores por causa de 
muerte, por liquidación de una sociedad, como conse-
cuencia de fusiones o escisiones de sociedades o notifica-
ciones en el curso de una oferta pública de adquisición de 
acciones, supuesto este último que justifica un aumento 
de las exigencias de transparencia. Por otro lado, es 
importante tener en cuenta que las obligaciones sobre 
comunicación de participaciones significativas de admi-
nistradores y directivos deben ser cumplidas con inde-
pendencia de la observancia de las obligaciones de comu-
nicación de operaciones por parte de los anteriores 
establecidas en el artículo 9 del Real Decreto 1333/2005, 
de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, 
de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de 
abuso de mercado. Junto a lo anterior, en el Real Decreto 
se concretan determinadas obligaciones de comunicación 
del emisor respecto a las acciones propias que posea 
(autocartera), como son el porcentaje de derechos de voto 
que obliga a comunicar (1 %) y el contenido de la comuni-
cación. Asimismo, se determinan las condiciones para 
considerar equivalentes a las normas españolas las nor-
mas de transparencia sobre participaciones significativas 
y autocartera de sociedades que coticen en España y ten-
gan su domicilio social en un tercer país no miembro de 
la Unión Europea.

Con independencia del supuesto de la Orden EHA/
3050/2004, de 15 de septiembre, antes citada, el texto ha 
sido diseñado de tal manera que no sea necesario acudir 
a desarrollos ulteriores mediante Órdenes Ministeriales. 
No obstante, será preciso que la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores utilice su habilitación para establecer 
los modelos de comunicación de la información perió-
dica, el contenido del informe trimestral voluntario y los 
modelos de comunicación de participaciones significati-
vas y autocartera.

El articulado del Real Decreto termina con otras obli-
gaciones de información de los emisores que se recogen 
en el Título Tercero. Se trata de la obligación de los emiso-
res de facilitar a los accionistas y a los tenedores de deuda 
la información y los mecanismos necesarios para que 
puedan ejercer sus derechos. Por otro lado, este Real 
Decreto no se limita únicamente a incorporar las dos 
Directivas sobre transparencia, ya que también integra en 
el articulado de este último Título obligaciones que ya 

existían en nuestro ordenamiento y que no tienen su ori-
gen en la transposición de la normativa comunitaria, 
como es el caso de la obligación de los administradores y 
directivos de compañías cotizadas de comunicar a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores el otorga-
miento a su favor de cualquier sistema de retribución que 
conlleve la entrega de acciones de la sociedad en la que 
ejercen su cargo o de derechos de opción sobre éstas, o 
cuya liquidación se halle vinculada a la evolución del pre-
cio de esas acciones.

Por último, este Real Decreto concluye con dos dispo-
siciones adicionales, una transitoria y tres finales. En la 
primera disposición adicional se aclara que, a efectos del 
régimen de abuso de mercado, se entenderán como días 
hábiles los días hábiles bursátiles. De este modo se coor-
dina en este aspecto la normativa de transparencia y la de 
abuso de mercado. En la segunda disposición adicional 
se establecen las particularidades aplicables a la informa-
ción parlamentaria que deben remitir la Sociedad Estatal 
de Participaciones Industriales y las empresas que la inte-
gran, conforme a lo dispuesto en el artículo 16.2 de la 
Ley 5/1996, de 10 de enero, de creación de determinadas 
entidades de derecho público, En las disposiciones transi-
toria y finales se diseña un régimen de entrada en vigor 
de las normas de este Real Decreto que permita a los emi-
sores y titulares de participaciones significativas un trán-
sito armónico al nuevo marco jurídico de la transparencia 
desde el régimen vigente antes de la entrada en vigor de 
esta norma.

Este Real Decreto deroga expresamente el Real 
Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre comunicación de 
participaciones significativas en sociedades cotizadas y 
de adquisiciones por éstas de acciones propias, la Orden 
Ministerial de 18 de enero de 1991 sobre información 
pública periódica de las Entidades emisoras de valores 
admitidos a negociación en Bolsas de Valores y la Orden 
Ministerial de 23 de abril de 1991, de desarrollo del Real 
Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre comunicación de 
participaciones significativas en sociedades cotizadas y 
de adquisiciones por éstas de acciones propias, y ha sido 
dictado en ejercicio de las habilitaciones contenidas en 
los artículos 35, 35 bis, 35 ter, 53 y 53 bis de la Ley 24/1988, 
de 28 de julio, del Mercado de Valores.

En su virtud, 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 
día 19 de octubre de 2007,

D I S P O N G O :

TÍTULO PRELIMINAR

Disposiciones Generales

Artículo 1. Ámbito de aplicación.

1. El presente Real Decreto regula los requisitos rela-
tivos al contenido, publicación y difusión de la informa-
ción regulada sobre los emisores de valores admitidos a 
negociación en un mercado secundario oficial o en otro 
mercado regulado domiciliado en la Unión Europea 
cuando España sea Estado miembro de origen.

2. La información regulada incluye:
a) La información periódica regulada en los artícu-

los 35 y 35 bis, de la Ley 24/1988, de 28 de junio, del Mer-
cado de Valores.

b) La relativa a las participaciones significativas y a 
las operaciones de los emisores sobre sus propias 
acciones en los términos de los artículos 53 y 53 bis de la 
Ley 24/1988 de 28 de julio, del Mercado de Valores.
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c) La relativa al número total de derechos de voto y 
de capital al término de cada mes natural durante el cual 
se haya producido un incremento o disminución, como 
resultado de los cambios del número total de derechos de 
voto a los que se refiere el segundo párrafo del apartado 1 
del artículo 53 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mer-
cado de Valores, y de acuerdo con lo establecido en dicho 
párrafo.

d) La información relevante a la que se refiere el 
artículo 82 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado 
de Valores.

3. A los efectos de este Real Decreto tendrán la con-
sideración de valor negociable los establecidos en el 
artículo 3.2 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviem-
bre, por el que se desarrolla parcialmente la Ley 24/1988, 
de 28 de julio, del Mercado de Valores, en materia de 
admisión a negociación de valores en mercados secunda-
rios oficiales, de ofertas públicas de venta o suscripción y 
del folleto exigible a tales efectos.

4. No obstante lo establecido en los párrafos anterio-
res, este Real Decreto no será de aplicación a las institu-
ciones de inversión colectiva de tipo abierto, a sus partíci-
pes o accionistas, ni a los emisores de pagarés con plazo 
de vencimiento inferior a 12 meses.

Artículo 2. Definición de Estado miembro de origen.

1. A los efectos de la aplicación de este Real Decreto 
se entenderá que España es Estado miembro de origen en 
los siguientes supuestos:

a) Para emisores de valores negociables domicilia-
dos en un Estado miembro de la Unión Europea:

1.º Cuando tengan su domicilio social en España, y 
sean emisores o bien de acciones o bien de valores de 
deuda cuyo valor nominal unitario sea inferior a 1.000 
euros.

2.º En los supuestos de valores diferentes a los men-
cionados en el apartado anterior, cuando el emisor elija a 
España como Estado miembro de origen, siempre que 
tenga su domicilio social en España o sus valores hayan 
sido admitidos a negociación en un mercado secundario 
oficial español.

b) Para emisores de valores negociables no domici-
liados en un Estado miembro de la Unión Europea:

1.º Cuando España sea Estado miembro de origen 
de conformidad con el artículo 2.b) 3.º del Real Decreto 
1310/2005, de 4 de noviembre, por el que se desarrolla 
parcialmente la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado 
de Valores, en materia de admisión a negociación de valo-
res en mercados secundarios oficiales, de ofertas públi-
cas de venta o suscripción y del folleto exigible a tales 
efectos, y sean emisores o bien de acciones o bien de 
valores de deuda cuyo valor nominal unitario sea inferior 
a 1.000 euros.

2.º Para el resto de valores, cuando el emisor elija a 
España como Estado miembro de origen siempre que los 
valores hayan sido admitidos a negociación en un mer-
cado secundario oficial español.

2. A los efectos de lo dispuesto en este Real Decreto, 
la elección por parte del emisor de España como Estado 
miembro de origen, será única y válida durante al menos 
tres años, salvo que sus valores dejen de admitirse a 
negociación en los mercados regulados de la Unión Euro-
pea. Dicha elección deberá difundirse conforme a lo esta-
blecido en el artículo 4.

Artículo 3. Estado miembro de acogida.

A los efectos de la aplicación de este Real Decreto, se 
entenderá que España es Estado miembro de acogida, 
cuando los valores estén admitidos a negociación en un 
mercado secundario oficial español y, de conformidad 
con el artículo anterior, España no sea Estado miembro de 
origen.

Artículo 4. Publicación y difusión de la información 
regulada.

1. El emisor deberá publicar la información regulada 
en su página web y, de manera simultánea, estará obli-
gado a difundir la información regulada a través de un 
medio que garantice su acceso rápido, no discriminatorio 
y generalizado al público en todo el ámbito de la Unión 
Europea y no podrá cobrar a los inversores ningún gasto 
concreto por el suministro de la información. El emisor 
podrá optar entre difundir directamente la información 
regulada o encomendar esta función a un tercero que 
actúe como difusor, que podrá ser la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores u otros medios, como las Bolsas y 
los medios de comunicación, siempre que se cumplan los 
requisitos establecidos en los apartados siguientes.

2. El emisor deberá transmitir al difusor la informa-
ción regulada en su versión completa y no modificada. 
No obstante, en el caso de la información pública perió-
dica, bastará con que indique el sitio web en que estén 
disponibles los documentos correspondientes.

3. El emisor transmitirá la información regulada al 
difusor de manera que se garantice la seguridad de la 
comunicación, se minimice el riesgo de corrupción de 
datos y de acceso no autorizado, y se aporte certidumbre 
respecto a la fuente de dicha información. El emisor 
deberá remediar lo antes posible cualquier fallo o pertur-
bación en la transmisión de la información que esté bajo 
su control.

4. El emisor no será responsable de las deficiencias 
o errores sistémicos del difusor al que haya comunicado 
la información regulada.

5. El emisor transmitirá la información regulada de 
manera que quede claro que se trata de información regu-
lada y se identifique claramente al emisor, el objeto de la 
información regulada, y la fecha y hora de la comunica-
ción.

6. Cuando se le solicite, el emisor deberá estar en 
condiciones de comunicar a la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores, en relación con la divulgación de 
información regulada, lo siguiente:

a) El nombre de la persona que haya facilitado la 
información;

b) Los datos sobre la validación de la seguridad;
c) La fecha y hora en que se haya facilitado la infor-

mación;
d) El soporte de la información comunicada;
e) En su caso, información detallada sobre cualquier 

restricción impuesta por el emisor respecto a la informa-
ción regulada.

7. Las obligaciones impuestas al emisor en este 
artículo serán también de aplicación a la persona que 
haya solicitado la admisión a negociación en un mer-
cado secundario oficial o en otro mercado regulado 
domiciliado en la Unión Europea, sin el consentimiento 
del emisor.

Artículo 5. Mecanismo central de almacenamiento de la 
información regulada.

El registro oficial de la Comisión Nacional del Mercado 
de Valores previsto en el artículo 92.g) de la Ley 24/1988, 
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de 28 de julio, del Mercado de Valores tendrá la conside-
ración de mecanismo central de almacenamiento de la 
información regulada. La Comisión Nacional del Mercado 
de Valores velará para que dicho mecanismo cumpla con 
los principios de seguridad, certeza de la fuente de infor-
mación, registro cronológico y facilidad de acceso por 
parte de los usuarios finales. Asimismo, deberá tener la 
capacidad para conectarse con otros mecanismos simila-
res de almacenamiento en la Unión Europea con el obje-
tivo de compartir la información.

Artículo 6. Control por la Comisión Nacional del Mer-
cado de Valores de la información regulada.

1. Cuando el emisor publique información regulada 
deberá remitirla, simultáneamente, a la Comisión Nacio-
nal del Mercado de Valores para su incorporación en el 
registro oficial previsto en la letra g) del artículo 92 de la 
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado del Valores. Se 
exceptúa de esta obligación a los emisores en relación 
con la publicación de las notificaciones a las que se refiere 
el Capítulo I del Título II.

2. Cuando España sea Estado miembro de acogida y 
los valores estén admitidos a negociación únicamente en 
un mercado secundario oficial, la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores se asegurará de que la información 
regulada se difunde de conformidad con los requisitos 
mencionados en el artículo 4.

Artículo 7. Idioma de la información regulada.

1. Cuando los valores estén admitidos a negociación 
únicamente en uno o varios mercados secundarios oficia-
les y el emisor tenga su domicilio social en España, la 
información regulada se publicará en castellano.

2. Cuando el emisor tenga su domicilio social en un 
país distinto de España, la información regulada se publi-
cará, a elección del emisor:

a) En castellano; o
b) En una lengua habitual en el ámbito de las finan-

zas internacionales; o
c) En otro idioma distinto de los anteriores que 

acepte la Comisión Nacional del Mercado de Valores.

3. Cuando los valores estén admitidos a negociación 
en España y en uno o varios mercados regulados domici-
liados en otros Estados miembros de la Unión Europea, la 
información regulada se publicará, a elección del emisor:

a) En uno de los idiomas citados en las letras a), b) y c) 
del apartado anterior; y

b) En una lengua habitual en el ámbito de las finan-
zas internacionales o lengua aceptada por las autoridades 
competentes de todos los Estados de acogida donde los 
valores estén admitidos a negociación.

4. Cuando los valores estén admitidos a negocia-
ción, únicamente, en uno o varios mercados regulados 
domiciliados en otros Estados miembros de la Unión 
Europea, la información regulada se publicará, a elección 
del emisor:

a) En una lengua habitual en el ámbito de las finan-
zas internacionales; o

b) En una lengua aceptada por las autoridades com-
petentes de todos los Estados de acogida donde los valo-
res estén admitidos a negociación. En este caso, el emisor 
deberá, además, publicar la información regulada en otro 
idioma adicional, que será, a su elección, uno de los cita-
dos en las letras a), b) y c) del apartado 2.

5. Las personas obligadas a comunicar participacio-
nes significativas, podrán hacer dicha notificación única-
mente en una lengua habitual en el ámbito de las finanzas 

internacionales. El emisor que reciba notificaciones en 
una lengua habitual en el ámbito de las finanzas interna-
cionales no estará obligado a traducirlas al castellano.

6. Cuando los valores cuyo valor nominal unitario 
sea de al menos 50.000 euros y se admitan a negociación 
en uno o varios mercados secundarios oficiales o merca-
dos regulados, la información regulada será publicada, a 
elección del emisor:

a) En una lengua habitual en el ámbito de las finan-
zas internacionales o

b) En una lengua aceptada por la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores y por las autoridades competen-
tes de los Estados miembros de acogida.

6. Cuando los valores se admitan a negociación en 
un mercado regulado sin el consentimiento del emisor, 
las obligaciones contempladas en los apartados 1, 2, 3, 4 
y 6 del presente artículo, no serán de aplicación al emisor, 
sino a la persona que, sin consentimiento del emisor, 
haya solicitado esa admisión.

TÍTULO I

Información periódica

CAPÍTULO I

Informe financiero anual

Artículo 8. Contenido del informe financiero anual y 
plazo para su remisión.

1. Conforme al artículo 35 de la Ley 24/1988, de 28 de 
julio, del Mercado de Valores, los emisores cuyos valores 
estén admitidos a negociación en un mercado secundario 
oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la 
Unión Europea harán público y difundirán su informe 
financiero anual, que comprenderá:

a) Las cuentas anuales y el informe de gestión indivi-
duales de la entidad y, en su caso, de su grupo consolidado 
revisados por el auditor con el alcance definido en el 
artículo 208 del texto refundido de la Ley de Sociedades 
Anónimas, aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/
1989, de 22 de diciembre.

b) Las declaraciones de responsabilidad sobre su 
contenido, que deberán ser firmadas por los administra-
dores y cuyos nombres y cargos se indicarán claramente, 
en el sentido de que, hasta donde alcanza su conoci-
miento, las cuentas anuales elaboradas con arreglo a los 
principios de contabilidad aplicables ofrecen la imagen 
fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los 
resultados del emisor y de las empresas comprendidas en 
la consolidación tomados en su conjunto, y que el informe 
de gestión incluye un análisis fiel de la evolución y los 
resultados empresariales y de la posición del emisor y de 
las empresas comprendidas en la consolidación tomadas 
en su conjunto, junto con la descripción de los principales 
riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

2. El plazo para publicar y difundir el informe finan-
ciero anual será como máximo de 4 meses desde la fina-
lización del ejercicio económico del emisor y no podrá 
exceder de la fecha en la que se publique oficialmente la 
convocatoria de la junta general de accionistas o del 
órgano que resulte competente para la aprobación del 
informe financiero anual.
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Artículo 9. Principios contables aplicables a las cuentas 
anuales.

1. Cuando al emisor le sea exigible, en aplicación de 
la normativa vigente, la preparación de cuentas anuales 
consolidadas, éstas serán elaboradas aplicando las nor-
mas internacionales de información financiera, adoptadas 
por los correspondientes Reglamentos de la Comisión 
Europea.

2. Las cuentas anuales individuales se elaborarán de 
conformidad con la legislación del Estado miembro 
donde tenga su domicilio social el emisor.

Artículo 10. Responsabilidad del contenido y la publica-
ción del informe financiero anual.

1. Serán responsables del informe financiero anual 
la entidad emisora y sus administradores en cuanto suje-
tos obligados a formular y firmar las cuentas anuales y el 
informe de gestión individuales de la entidad y, en su 
caso, de su grupo consolidado, y la declaración de res-
ponsabilidad sobre su contenido.

2. Estarán legitimadas para ejercitar la acción a que 
se refiere el artículo 35 ter de la Ley 24/1988, de 28 de julio, 
del Mercado de Valores los titulares de valores de la enti-
dad emisora a la que se refiera el informe financiero 
anual, que hubieren sufrido perjuicios económicos como 
consecuencia directa de que su contenido no proporcio-
naba la imagen fiel del patrimonio, de la situación finan-
ciera y de los resultados del emisor y/o, en su caso, de su 
grupo consolidado.

CAPÍTULO II

Informe financiero semestral

Artículo 11. Contenido del informe financiero semestral 
y plazo para su remisión.

1. De conformidad con lo dispuesto en el artículo 35 
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, 
los emisores cuyas acciones o valores de deuda estén 
admitidos a negociación en un mercado secundario ofi-
cial o en otro mercado regulado domiciliado en la Unión 
Europea harán público y difundirán un informe financiero 
semestral relativo a los primeros seis meses del ejercicio. 
Adicionalmente, los emisores cuyas acciones estén admi-
tidas a negociación en un mercado secundario oficial o en 
otro mercado regulado domiciliado en la Unión Europea 
harán público y difundirán un segundo informe financiero 
semestral relativo a los doce meses del ejercicio. Esta 
obligación no será de aplicación cuando el informe finan-
ciero anual se haya hecho público en los dos meses 
siguientes a la finalización del ejercicio al que se refiere. 
Estos informes financieros semestrales comprenderán:

a) Las cuentas anuales resumidas y el informe de 
gestión intermedio individuales de la entidad y, en su 
caso, de su grupo consolidado.

b) Las declaraciones de responsabilidad sobre su 
contenido, que deberán ir firmadas por los administrado-
res del emisor, cuyos nombres y cargos se indicarán cla-
ramente, en el sentido de que, hasta donde alcanza su 
conocimiento, las cuentas anuales resumidas elaboradas 
con arreglo a los principios de contabilidad aplicables 
ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situación 
financiera y de los resultados del emisor, o de las empre-
sas comprendidas en la consolidación tomadas en su 
conjunto, y que el informe de gestión intermedio incluye 
un análisis fiel de la información exigida.

2. El plazo para publicar y difundir el informe finan-
ciero semestral será como máximo de dos meses desde 

la finalización del semestre del ejercicio económico del 
emisor al que se refiera.

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo 171.2 
del texto refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, 
aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 
de diciembre, el secretario del consejo de administración 
del emisor se responsabilizará de comprobar que el 
informe financiero semestral ha sido firmado por cada 
uno de los administradores del emisor y de enviar a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores el fichero 
informático que contenga tal informe financiero semes-
tral. Para ello deberá acreditar ante la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores el poder delegado por el consejo 
de administración para remitir el informe financiero 
semestral.

Artículo 12. Principios contables de las cuentas anuales 
resumidas.

1. Cuando al emisor le sea exigible, en aplicación 
de la normativa vigente, la preparación de cuentas 
anuales resumidas consolidadas, éstas serán elabora-
das aplicando las normas internacionales de contabili-
dad, adoptadas por los Reglamentos de la Comisión 
Europea.

2. Las cuentas anuales resumidas individuales con-
tendrán los estados financieros que sean obligatorios 
según la legislación del Estado miembro en el que tenga 
su domicilio social el emisor, adaptados a un modelo 
resumido y serán elaboradas aplicando los mismos prin-
cipios de reconocimiento y valoración que al elaborar las 
cuentas anuales individuales incluidas en el informe 
financiero anual.

Artículo 13. Contenido mínimo de las cuentas anuales 
resumidas no consolidadas.

1. Cuando las cuentas anuales resumidas no estén 
preparadas con arreglo a las normas internacionales de 
contabilidad adoptadas según el procedimiento estable-
cido en el artículo 6 del Reglamento (CE) n.º 1606/2002 del 
Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de julio de 2002, 
relativo a la aplicación de normas internacionales de con-
tabilidad, el contenido mínimo de las cuentas anuales 
resumidas se ajustará a lo dispuesto en los apartados 
siguientes.

2. El balance resumido y la cuenta de pérdidas y 
ganancias resumida y aquellos otros estados financieros 
que el emisor esté obligado a elaborar de conformidad 
con la normativa vigente, mostrarán cada una de las 
agrupaciones, epígrafes y partidas de los estados finan-
cieros anuales más recientes del emisor. Se añadirán 
otras partidas si, como resultado de su omisión, los esta-
dos financieros semestrales ofreciesen una imagen no fiel 
del patrimonio, de la situación financiera y de los resulta-
dos del emisor. Además, se incluirá la siguiente informa-
ción comparativa:

En relación con el informe semestral del primer 
semestre:

a) Balance al final de los primeros seis meses del 
ejercicio en curso y balance comparativo al final del ejer-
cicio inmediatamente anterior.

b) Cuenta de pérdidas y ganancias para los primeros 
seis meses del ejercicio en curso con información compa-
rativa respecto al periodo comparable del ejercicio ante-
rior.

c) Aquellos otros estados financieros, respecto de 
los primeros seis meses del ejercicio, que de conformidad 
con la normativa vigente el emisor esté obligado a elabo-
rar con información comparativa respecto al periodo 
comparable del ejercicio anterior.
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En relación con el segundo informe semestral:
a) Balance al final del ejercicio en curso y balance 

comparativo al final del ejercicio inmediatamente ante-
rior.

b) Cuenta de pérdidas y ganancias para los doce 
meses del ejercicio con información comparativa res-
pecto al periodo comparable del ejercicio anterior

c) Aquellos otros estados financieros, respecto de 
los doce meses del ejercicio que de conformidad con la 
normativa vigente el emisor esté obligado a elaborar con 
información comparativa respecto al periodo comparable 
del ejercicio anterior.

3. Las notas explicativas o memoria incluirán lo 
siguiente:

a) información suficiente para asegurar la compara-
bilidad de los estados financieros semestrales resumidos 
con los estados financieros anuales;

b) información y explicaciones suficientes para ase-
gurar la adecuada comprensión por el usuario de cual-
quier cambio significativo en las cantidades y de cualquier 
acontecimiento en el semestre correspondiente que se 
recojan en el balance y la cuenta de pérdidas y ganan-
cias.

Artículo 14. Informe de auditoría.

1. Si el informe financiero semestral hubiere sido 
voluntariamente auditado, el informe de auditoría se 
publicará íntegramente. En caso contrario, el informe 
financiero semestral contendrá una declaración del emi-
sor manifestando que no ha sido auditado ni revisado por 
los auditores.

2. Cuando el informe de auditoría emitido sobre las 
cuentas anuales individuales de la entidad o, en su caso, 
de su grupo consolidado correspondientes al ejercicio 
anterior contenga una opinión con salvedades o la opi-
nión del auditor fuese adversa o denegase la opinión, el 
emisor deberá recabar de sus auditores un informe espe-
cial, que se adjuntará al informe financiero semestral 
siguiente, y que contendrá, al menos, la siguiente infor-
mación:

a) En el supuesto de haber desaparecido las causas 
que dieron lugar a la opinión con salvedades, incluidas la 
denegación de opinión y la opinión adversa, deberá 
ponerse de manifiesto esta circunstancia, así como la 
incidencia que las correcciones introducidas hayan 
podido tener en la información del semestre objeto del 
informe.

b) En el supuesto de persistir las causas que dieron 
lugar a la opinión con salvedades, incluidas la denegación 
de opinión y la opinión adversa, se hará constar expresa-
mente dicha circunstancia, así como los efectos que 
hubieran podido derivarse, si se hubieran incorporado 
tales salvedades sobre los resultados y, en su caso, sobre 
los fondos propios que figuran en la información del 
semestre objeto del informe.

3. Lo indicado en el apartado anterior no será de 
aplicación cuando se hubieran reformulado las mencio-
nadas cuentas anuales y la opinión del auditor sobre ellas 
fuera favorable.

Artículo 15. Contenido del informe de gestión intermedio.

1. El informe de gestión intermedio incluirá, al 
menos, una indicación de los hechos importantes acaeci-
dos en el período correspondiente y su incidencia en las 
cuentas anuales resumidas. Asimismo, el informe semes-
tral relativo al primer semestre deberá contener una des-
cripción de los principales riesgos e incertidumbres para 
el semestre restante del mismo ejercicio.

2. Los emisores de acciones incluirán en el informe 
de gestión intermedio las operaciones más importantes 
entre partes vinculadas. Como mínimo incluirán las 
siguientes:

a) Las operaciones con partes vinculadas que hayan 
tenido lugar en los primeros seis meses del ejercicio en 
curso y que hayan afectado sustancialmente a la situa-
ción financiera o los resultados de la empresa durante ese 
período;

b) Cualquier cambio en las operaciones con partes 
vinculadas descritas en el último informe anual que pue-
dan haber tenido un efecto sustancial en la situación 
financiera o los resultados de la empresa en los primeros 
seis meses del ejercicio en curso.

3. El emisor ofrecerá sobre cada operación la infor-
mación que debiera ofrecer en las cuentas anuales. No 
será necesario que el emisor vuelva a informar en el 
informe de gestión intermedio de aquellas transacciones 
con partes vinculadas sobre las que ya haya informado en 
el apartado correspondiente del informe financiero 
semestral, si considera que no se aporta ninguna infor-
mación relevante adicional.

4. El Ministro de Economía y Hacienda y, con su habili-
tación expresa, la Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res, podrá determinar que los emisores ofrezcan informa-
ción adicional sobre operaciones con partes vinculadas.

Artículo 16. Diferencias entre el informe financiero anual 
y las informaciones financieras semestrales y/o inter-
medias.

1. Si en la formulación de las cuentas anuales de un 
ejercicio la entidad emisora corrigiera errores materiales 
incurridos en cualesquiera informe financiero semestral o 
declaración intermedia correspondientes a dicho ejerci-
cio, deberá comunicar a la Comisión Nacional del Mer-
cado de Valores la naturaleza del error, las circunstancias 
que lo han originado y el importe del ajuste en la mencio-
nada información financiera regulada.

2. Si en la formulación de las cuentas anuales de un 
ejercicio la entidad emisora introdujera algún cambio en 
una política o criterio contable que hubiera sido utilizado 
en cualesquiera informe financiero semestral o declara-
ción intermedia correspondientes a dicho ejercicio, 
deberá comunicar a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores la naturaleza del cambio, las razones por las que 
la aplicación de la nueva política contable suministra 
información más fiable y relevante y el importe del ajuste 
en la mencionada información financiera regulada.

3. Las comunicaciones a las que se refieren los apar-
tados 1 y 2 del presente artículo deberán realizarse dentro 
de los diez días hábiles siguientes a la fecha en que los 
administradores de la entidad emisora formulen las cuen-
tas anuales, e incorporarán los modelos de información 
financiera semestral o declaraciones intermedias afecta-
dos por los errores o los cambios en las políticas conta-
bles debidamente corregidos.

4. Si los administradores de la entidad emisora 
reformularan las cuentas anuales correspondientes a un 
ejercicio será de aplicación lo dispuesto en los apartados 
anteriores.

Artículo 17. Responsabilidad por el contenido y la publi-
cación del informe financiero semestral.

1. El emisor y los administradores serán responsa-
bles del informe financiero semestral.

2. Estarán legitimados para ejercitar la acción civil 
de responsabilidad los titulares de valores de la entidad 
emisora a la que se refiera el informe financiero semes-
tral, que hubieren sufrido perjuicios económicos como 
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consecuencia directa de que su contenido no proporcio-
naba la imagen fiel del patrimonio, de la situación finan-
ciera y de los resultados del emisor y/o, en su caso, de su 
grupo consolidado.

Artículo 18. Información a efectos estadísticos y plazo 
para su remisión.

1. A efectos de la publicación de estadísticas, el emi-
sor remitirá a la Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res los estados financieros resumidos relativos al período 
correspondiente, así como otra información seleccionada 
adicional, sin incluir todas las notas explicativas, en las 
mismas fechas en las que se hagan públicos el primer y el 
segundo informe financiero semestral. A estos efectos, se 
utilizará el modelo de informe financiero semestral que 
establezca la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
en virtud de la habilitación prevista en el artículo 22.

2. El emisor que publique el informe financiero anual 
en los dos meses siguientes a la finalización del ejercicio 
a que se refiere remitirá a la Comisión Nacional del Mer-
cado de Valores, a efectos de la publicación de estadísti-
cas, los estados financieros resumidos relativos a los 
doce meses del ejercicio, así como otra información 
seleccionada adicional, sin incluir todas las notas explica-
tivas o memoria, en la misma fecha en la que se haga 
público el informe financiero anual. A estos efectos se 
utilizará el modelo de informe financiero semestral que 
establezca la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
en virtud de la habilitación prevista en el artículo 22.

CAPÍTULO III

Declaración intermedia

Artículo 19. Emisores obligados y plazo para la publica-
ción de la declaración intermedia.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo 82 de la 
Ley 24/1988, de 28 de julio del mercado de valores, el emi-
sor cuyas acciones estén admitidas a negociación en un 
mercado secundario oficial o en otro mercado regulado, 
publicará dos declaraciones intermedias durante el pri-
mer y segundo semestre del ejercicio, respectivamente. 
Dichas declaraciones se publicarán como máximo 45 días 
después de la fecha de finalización del primer y tercer tri-
mestre y contendrán la información del periodo transcu-
rrido entre el comienzo del ejercicio económico y la fecha 
de finalización de cada trimestre.

Artículo 20. Contenido de la declaración intermedia.

1. La declaración intermedia contendrá:
a) Una explicación de los hechos y operaciones sig-

nificativos que hayan tenido lugar durante el período 
correspondiente y su incidencia en la situación financiera 
del emisor y de sus empresas controladas, y

b) Una descripción general de la situación financiera 
y de los resultados del emisor y sus empresas controla-
das durante el período correspondiente.

2. Las magnitudes contables relativas al grupo con-
solidado del emisor, que se incluyan en las declaraciones 
intermedias, serán elaboradas aplicando las normas 
internacionales de contabilidad adoptadas por los Regla-
mentos de la Comisión Europea. Las magnitudes conta-
bles individuales de la entidad emisora, que se incluyan 
en las declaraciones intermedias, se elaborarán con los 
mismos principios contables de reconocimiento y medi-
ción que los utilizados al preparar las cuentas anuales 
individuales de la entidad.

CAPÍTULO IV

Terceros países y modelos de información periódica

Artículo 21. Obligaciones de los emisores con domicilio 
social en un Estado no miembro de la Unión Europea.

1. En los supuestos en los que conforme al artículo 2 b) 
España sea Estado de origen y el emisor tenga su domici-
lio social en un Estado no miembro de la Unión Europea, 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, podrá 
eximirle del cumplimiento de los requisitos relativos al 
contenido de las obligaciones previstas en este Título, 
siempre que la legislación del Estado donde tenga su 
domicilio social exija requisitos equivalentes a este Real 
Decreto o cuando el emisor cumpla con las obligaciones 
impuestas por la legislación de un tercer Estado que la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores considere 
equivalentes a la española.

Se considerarán requisitos equivalentes, entre otros, 
los siguientes:

a) En relación con el informe de gestión anual, 
cuando de conformidad con la legislación de su país, 
incluya al menos la siguiente información:

1.º Una descripción objetiva de la evolución y los 
resultados de los negocios del emisor y de su situación, 
que suponga un análisis equilibrado y exhaustivo, 
teniendo en cuenta la magnitud y complejidad de la 
empresa. Describirá asimismo sus principales riesgos e 
incertidumbres.

2.º Una indicación de los hechos relevantes posterio-
res al cierre contable.

3.º Una indicación sobre el previsible desarrollo 
futuro del emisor.

b) En relación con el informe de gestión intermedio, 
cuando de conformidad con la legislación de su país, ade-
más de exigir cuentas anuales resumidas, dicho informe 
incluya, al menos, la siguiente información:

1.º Una descripción sobre la evolución de los nego-
cios durante el período intermedio.

2.º Una indicación sobre el previsible desarrollo del 
emisor en los próximos seis meses.

3.º Para los emisores de acciones, las transacciones 
importantes con partes vinculadas mencionadas en el 
artículo 15.2, excepto que hayan sido publicadas y des-
glosadas como hecho relevante.

c) En relación con la declaración intermedia, cuando 
el emisor esté obligado, de conformidad con la legislación 
de su país, a publicar informes financieros trimestrales.

d) En relación con la responsabilidad del contenido 
de la información financiera anual y semestral, cuando la 
legislación de su país de origen exija que una o varias 
personas en el seno del emisor asuman la responsabili-
dad de dicha información, y en particular, de lo siguiente:

1.º La conformidad de los estados financieros con las 
normas sobre presentación de informes o el conjunto de 
normas de contabilidad aplicables.

2.º La objetividad del análisis de la gestión incluido 
en el informe de gestión.

e) En relación con las cuentas anuales individuales 
del emisor que no esté obligado, de conformidad con la 
legislación de su país, a su elaboración, cuando al formu-
lar sus cuentas consolidadas esté obligado a incluir la 
siguiente información:

1.º Para los emisores de acciones, los dividendos 
computados y la capacidad para su pago.

2.º Para todos los emisores, cuando sea aplicable, los 
requisitos mínimos de capital, de patrimonio y liquidez.
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Para verificar los requisitos de equivalencia el emisor 
deberá ser capaz de suministrar información adicional 
auditada sobre sus cuentas individuales relativa a los des-
gloses anteriores, la cual estará elaborada de conformi-
dad con la normativa de su país.

f) En relación con las cuentas individuales del emi-
sor que no esté obligado, de conformidad con la legisla-
ción de su país, a elaborar cuentas consolidadas, cuando 
dichas cuentas individuales se elaboren de conformidad 
con las normas internacionales de información financiera 
adoptadas de acuerdo con los Reglamentos de la Comi-
sión Europea o de conformidad con normas contables 
nacionales que sean equivalentes a aquéllas. Si no fueran 
equivalentes, la información contable individual será 
reformulada y auditada.

2. En todo caso, será necesaria por parte del emisor 
la divulgación de la información de conformidad con las 
normas del Estado de origen, así como su comunicación, 
en los términos señalados en este Real Decreto a la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores.

Artículo 22. Habilitación para la aprobación de modelos 
relativos a la información periódica.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores aprobará 
mediante Circular los modelos de información periódica, 
incluyendo las cuentas anuales resumidas y el contenido 
de los informes financieros trimestrales, de conformidad 
con lo dispuesto en este título y previo informe del Instituto 
de Contabilidad y Auditoría de Cuentas.

TÍTULO II

Información sobre participaciones significativas
y autocartera

CAPÍTULO I

Participaciones significativas

Artículo 23. Notificación por el accionista al emisor de la 
adquisición o cesión de participaciones significativas.

1. El accionista que adquiera o transmita acciones 
que atribuyan derechos de voto de un emisor para el que 
España sea Estado de origen, cuyas acciones estén admi-
tidas a negociación en un mercado secundario oficial 
español o en otro mercado regulado domiciliado en la 
Unión Europea, deberá notificar al emisor y a la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores la proporción de dere-
chos de voto que quede en su poder cuando, como resul-
tado de dichas operaciones, esa proporción alcance, 
supere o se reduzca por debajo de los umbrales del 3 %, 
5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 % 30 %, 35 %, 40 %, 45 %, 50 %, 
60 %, 70 %, 75 %, 80 % y 90 %.

A los efectos de este Real Decreto se entenderá por 
accionista, toda persona física o jurídica que posea, 
directa o indirectamente a través de una entidad contro-
lada:

a) Acciones del emisor en nombre propio y por 
cuenta propia;

b) Acciones del emisor en nombre propio, pero por 
cuenta de otra persona física o jurídica;

c) Certificados de depósito, en cuyo caso el tenedor 
de dichos certificados de depósito será el titular de las 
acciones subyacentes representadas por los certificados 
de depósitos.

Se entenderá por control lo establecido en el artículo 4 
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, de la Ley del Mercado de 
Valores.

2. Los derechos de voto se calcularán sobre la totali-
dad de las acciones que los atribuyan, incluso en los 
supuestos en que el ejercicio de tales derechos esté sus-
pendido.

A efectos de lo dispuesto en este artículo, el porcen-
taje de derechos de voto se calculará sobre la base del 
número total de derechos de voto de acuerdo con la publi-
cación más reciente efectuada por el emisor y publicada 
en la página web de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores.

3. Si se produjera un cambio en el número total de 
derechos del voto del emisor, los accionistas notificarán al 
emisor y a la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
la proporción de derechos de voto que alcance, supere o 
se reduzca por debajo de los porcentajes señalados en el 
apartado 1 de este artículo, sobre la base de la nueva 
información comunicada por el emisor a la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores y hecha pública.

Artículo 24. Notificación de la adquisición, transmisión o 
ejercicio de derechos de voto por otros sujetos obliga-
dos distintos del accionista.

1. Los requisitos de notificación establecidos en el 
artículo anterior se aplicarán también a toda persona 
física o jurídica que, con independencia de la titularidad 
de las acciones, adquiera, transmita o tenga la posibilidad 
de ejercer los derechos de voto atribuidos por dichas 
acciones, siempre que la proporción de derechos de voto 
alcance, supere o se reduzca por debajo de los porcenta-
jes señalados en el artículo 23.1 y sea consecuencia de 
una o varias de las siguientes actuaciones:

a) La celebración de un acuerdo con un tercero que 
les obligue a adoptar, mediante el ejercicio concertado de 
los derechos de voto de que disponga, una política común 
duradera en lo que se refiere a la gestión de la sociedad o 
que tenga por objeto influir de manera relevante en la 
misma.

La obligación de notificación será colectiva y compar-
tida por todas las partes en el acuerdo. Esta obligación 
podrá cumplirse mediante una única notificación común. 
Sin embargo, no podrá considerarse que el recurso a una 
notificación única, libere a ninguna a las personas físicas 
o jurídicas afectadas de su responsabilidad en relación 
con la notificación.

b) La celebración de un acuerdo con un tercero que 
prevea la transferencia temporal y a título oneroso de los 
derechos de voto en cuestión.

c) El depósito de acciones en garantía, cuando la 
persona física o jurídica a la que se alude en el primer 
párrafo de este artículo controle los derechos de voto y 
declare expresamente su intención de ejercerlos.

d) Acuerdos de constitución de un derecho de usu-
fructo sobre acciones.

e) Acuerdos o negocios de los previstos en las letras 
anteriores, celebrados por una entidad controlada por 
dicha persona física o jurídica.

2. Igualmente quedarán obligados a las notificacio-
nes previstas en este artículo cuando la proporción de 
derechos de voto adquirida, transmitida o poseída 
alcance, supere o se reduzca por debajo de los porcenta-
jes del artículo 23.1, los siguientes sujetos:

a) Las entidades que presten el servicio de adminis-
tración, registro y custodia de valores, siempre que pue-
dan ejercer discrecionalmente los derechos de voto que 
atribuyan las acciones en ausencia de instrucciones espe-
cíficas por parte de los accionistas.
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b) La persona física o jurídica que posea los dere-
chos de voto atribuidos a las acciones adquiridas o trans-
mitidas a través de persona interpuesta.

Se considerará persona interpuesta, a los efectos del 
presente Real Decreto, aquella que en nombre propio, 
adquiera, transmita o posea acciones por cuenta de otra 
persona física o jurídica. Asimismo, se presumirá tal con-
dición cuando se deje total o parcialmente a cubierto de 
los riesgos inherentes a las adquisiciones, transmisiones 
o a la posesión de las acciones.

c) Los representantes, cuando puedan ejercer dis-
crecionalmente los derechos de voto, en ausencia de ins-
trucciones específicas de los accionistas representados. 
Esta notificación será independiente de la que, en su caso, 
deba remitir la persona física o jurídica que haya transmi-
tido los derechos de voto en representación.

El representante podrá comunicar, con carácter previo 
a la celebración de la Junta de accionistas y mediante una 
única notificación, la proporción de derechos de voto que 
puede ejercer como consecuencia de la representación 
que ostenta, siempre y cuando en la notificación conste 
claramente la situación resultante en cuanto a derechos 
de voto, una vez finalice la junta de accionistas.

Igualmente el accionista que otorgue la representa-
ción a la que se refiere el párrafo anterior, podrá remitir 
una única notificación a partir de esa fecha dejando cons-
tancia expresa de la situación resultante en cuanto a dere-
chos de voto se refiere una vez finalice la junta.

d) Las sociedades gestoras de instituciones de inver-
sión colectiva, en relación con los derechos de voto atri-
buidos a las acciones que formen parte del patrimonio de 
las instituciones que gestionan, salvo que renuncien 
expresamente a su ejercicio, de conformidad con lo dis-
puesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institu-
ciones de Inversión Colectiva y en su normativa de desa-
rrollo.

Se entenderá por sociedad gestora toda sociedad 
definida como tal en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, 
de Instituciones de Inversión Colectiva.

e) En el supuesto de copropiedad de acciones tendrá 
la consideración de sujeto obligado el copropietario o 
persona designada para ejercer discrecionalmente por 
parte de los copropietarios, los derechos de voto atribui-
dos a las acciones.

Artículo 25. Sujetos obligados a notificar en el caso de 
grupos.

1. En los supuestos de grupos de entidades defini-
dos en el artículo 4 de la Ley del Mercado de Valores, no 
será necesaria la notificación de las entidades que, for-
mando parte del mismo, sean sujetos obligados conforme 
a los artículos 23, 24 y 26, siempre que las notificaciones 
sean realizadas por la entidad o persona dominante.

En todo caso, la persona dominante estará obligada a 
notificar siempre que cualquiera de las sociedades por 
ella controladas alcance, descienda o supere los porcen-
tajes establecidos en el artículo 23, aún cuando la posi-
ción final de derechos de voto de aquélla no se hubiere 
alterado.

2. Lo señalado en el apartado anterior no será de 
aplicación en el supuesto en que una sociedad controlada 
ostente la condición de administrador de una sociedad 
cotizada, en cuyo caso, deberá notificar todas las opera-
ciones realizadas sobre acciones o instrumentos financie-
ros de dicha sociedad, de conformidad con lo dispuesto 
en el artículo 31 de este Real Decreto y en el artículo 9 del 
Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por el que se 
desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de 
Valores, en materia de abuso de mercado.

Artículo 26. Sociedades gestoras y empresas de servi-
cios de inversión pertenecientes a un grupo.

1. La entidad dominante de una sociedad gestora de 
instituciones de inversión colectiva, no estará obligada a 
agregar la proporción de derechos de voto que atribuyan 
las acciones que posea a la proporción de derechos de 
voto de las acciones que formen parte del patrimonio de 
las instituciones de inversión colectiva gestionadas por 
dicha sociedad gestora siempre que ésta ejerza los dere-
chos de voto independientemente de la entidad domi-
nante.

No obstante lo anterior, los artículos 23 y 24 se aplica-
rán cuando la entidad dominante u otra entidad contro-
lada por ella, haya invertido en acciones que integren el 
patrimonio de las instituciones de inversión colectiva ges-
tionadas por la sociedad gestora y ésta carezca de discre-
cionalidad para ejercer los derechos de voto correspon-
dientes y pueda únicamente ejercerlos siguiendo las 
instrucciones directas o indirectas de la entidad domi-
nante o de otra entidad controlada por ella.

2. La entidad que ejerza el control de una empresa 
de servicios de inversión, no estará obligada a agregar la 
proporción de los derechos de voto que atribuyan las 
acciones que posea a la proporción que la empresa de 
servicios de inversión gestione de manera individualizada 
como consecuencia de la prestación del servicio de ges-
tión de carteras, siempre que se cumplan las siguientes 
condiciones:

a) Que la empresa de servicios de inversión esté 
autorizada para la prestación del servicio de gestión de 
carteras en los términos establecidos en el artículo 63.1 d) 
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del mercado de valores.

b) Que sólo pueda ejercer los derechos de voto inhe-
rentes a dichas acciones siguiendo instrucciones formula-
das por escrito o por medios electrónicos o, en su defecto, 
garantice que cada uno de los servicios de gestión de car-
tera se presta de forma independiente de cualquier otro 
servicio y en condiciones equivalentes a las previstas en 
la Ley 35/2003, de 5 noviembre, de instituciones de inver-
sión colectiva, mediante la creación de los oportunos 
mecanismos, y

c) Que ejerza sus derechos de voto independiente-
mente de la entidad dominante.

No obstante lo anterior, los artículos 23 y 24 serán de 
aplicación, cuando la entidad dominante u otra entidad 
controlada por ella haya invertido en acciones gestiona-
das por una empresa de servicios de inversión del grupo 
y ésta no esté facultada para ejercer los derechos de voto 
vinculados a dichas acciones y sólo pueda ejercer los 
derechos de voto correspondientes a esas acciones 
siguiendo instrucciones directas o indirectas de la entidad 
dominante o de otra entidad controlada por ella.

Artículo 27. Requisitos que deberá cumplir la entidad 
dominante de una sociedad gestora o empresa de 
servicios de inversión para no agregar las participa-
ciones conforme a lo establecido en el artículo 26.

1. A los efectos de la aplicación del artículo 26, cual-
quier entidad dominante de una sociedad gestora o una 
empresa de servicios de inversión deberá cumplir las 
siguientes condiciones:

a) No deberá interferir, dando instrucciones directas 
o indirectas o de cualquier otra manera, en el ejercicio de 
los derechos de voto poseídos por la sociedad de gestión 
o empresa de servicios de inversión;

b) La sociedad gestora o la empresa de servicios de 
inversión deberá estar en condiciones de ejercer, inde-
pendientemente de la entidad dominante, los derechos de 
voto vinculados a los activos que gestione.
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2. Para poder acogerse a lo establecido en el artículo 26, 
la entidad dominante de una sociedad gestora de institu-
ciones de inversión colectiva o de una empresa de servi-
cios de inversión deberá notificar, sin demora, a la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores, la siguiente 
información:

a) Una lista que identifique a las sociedades gesto-
ras de instituciones de inversión colectiva y empresas de 
servicios de inversión que conforman el grupo, así como 
las autoridades competentes para su supervisión, sin 
incluir una referencia a cada uno de los emisores de las 
acciones cuyos derechos de voto gestionen. Esta lista se 
actualizará de forma continua.

b) Una declaración que especifique que, en relación 
con cada una de las sociedades gestoras o empresas de 
servicios de inversión, la entidad dominante cumple con 
las condiciones establecidas en el apartado 1 de este 
artículo.

3. Cuando la entidad dominante quiera acogerse a 
las exenciones sólo en relación con los instrumentos 
financieros, notificará a la Comisión Nacional del Mer-
cado de Valores únicamente la lista mencionada en el 
apartado 2, letra a).

4. Sin perjuicio de las facultades atribuidas a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores en la Ley del 
mercado de valores, corresponde a la entidad dominante 
acreditar previo requerimiento de la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores:

a) Que la entidad dominante y la Sociedad Ges-
tora de Instituciones de Inversión Colectiva o la 
Empresa de Servicios de Inversión cuentan con una 
estructura organizativa adecuada que garantice que 
los derechos de voto de las acciones que estas gestio-
nan se ejercen independientemente de la empresa 
dominante;

b) Que las personas que deciden sobre el ejercicio 
de los derechos de voto de las acciones que gestionan 
actúan de forma independiente.

c) Que existe un mandato claro por escrito que 
impone una relación de independencia entre la empresa 
dominante y la sociedad de gestión o empresa de inver-
sión cuando la empresa dominante sea cliente o tenga 
una participación en los activos gestionados por cual-
quiera de ellas.

La condición establecida en la letra a) implicará, 
como mínimo, que la entidad dominante y la Sociedad 
Gestora o la Empresa de Servicios de Inversión, tengan 
establecidos políticas y procedimientos formalizados 
por escrito que estén razonablemente concebidos para 
evitar la difusión de información entre la entidad domi-
nante y la Sociedad Gestora o la Empresa de Servicios 
de Inversión, en relación con el ejercicio de los dere-
chos de voto.

5. A los efectos de lo dispuesto en la letra a) del apar-
tado 1, se entiende por «instrucciones directas» cualquier 
instrucción dada por la entidad dominante u otra empresa 
controlada por ella que especifique cómo deben ejercerse 
los derechos de voto gestionados por la sociedad gestora 
o la empresa de servicios de inversión en determinados 
casos.

Por «instrucción indirecta» se entiende cualquier 
instrucción general o particular, dada por la entidad 
dominante u otra empresa controlada por ella, en cual-
quier forma con el fin de promover sus intereses 
comerciales de forma concreta, limitando la capacidad 
de decisión de la sociedad gestora o la empresa de ser-
vicios de inversión en el ejercicio de los derechos de 
voto que gestionan.

Artículo 28. Instrumentos financieros que confieran 
derecho a adquirir acciones ya emitidas que atribuyan 
derechos de voto.

1. La obligación de notificar se aplicará también a 
toda persona que posea, adquiera o transmita, directa o 
indirectamente, otros instrumentos financieros que con-
fieran el derecho a adquirir, exclusivamente por iniciativa 
propia de dicho tenedor y según acuerdo formal, acciones 
ya emitidas que atribuyan derechos de voto de un emisor 
cuyas acciones estén admitidas a negociación en un mer-
cado secundario oficial o en otro mercado regulado domi-
ciliado en la Unión Europea, cuando la proporción de 
derechos de voto, alcance, supere o se reduzca por debajo 
de los porcentajes establecidos en el artículo 23

2. A estos efectos se considerarán instrumentos 
financieros los valores negociables y los contratos de 
opciones, futuros, permutas financieras («swaps»), acuer-
dos de tipos de interés a plazo y otros contratos de deriva-
dos mencionados en las disposiciones que incorporen al 
Derecho español la sección C del anexo I de la Directiva 
2004/39/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 
de abril de 2004, sobre mercados de instrumentos finan-
cieros, siempre y cuando cumplan los requisitos estable-
cidos en el apartado anterior, así como aquellos otros que 
pueda determinar el Ministro de Economía y Hacienda y, 
con su habilitación expresa, la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores.

El tenedor del instrumento deberá disfrutar, al venci-
miento, del derecho incondicional a adquirir las acciones 
subyacentes o de discrecionalidad respecto a su derecho 
a adquirirlas o no.

Por acuerdo formal se entiende todo acuerdo que sea 
vinculante según la legislación aplicable.

3. El tenedor de instrumentos financieros agregará y 
notificará todos los instrumentos financieros definidos en 
el apartado anterior, referentes al mismo emisor del sub-
yacente.

4. La notificación requerida incluirá la siguiente 
información:

a) La situación resultante en cuanto a derechos de 
voto;

b) Si procede, la cadena de empresas controladas a 
través de las cuales se posean efectivamente instrumen-
tos financieros;

c) La fecha en que se haya alcanzado o traspasado el 
umbral;

d) En el caso de los instrumentos con un plazo de 
ejercicio, una indicación, en su caso, de la fecha o el plazo 
en que las acciones se adquirirán o podrán adquirirse;

e) La fecha de vencimiento o expiración del instru-
mento;

f) La identidad del tenedor;
g) El nombre del emisor del subyacente.

A los efectos de lo dispuesto en la letra a), el porcen-
taje de derechos de voto se calculará sobre la base del 
número total de derechos de voto y el capital correspon-
diente, de acuerdo con la publicación más reciente efec-
tuada por el emisor y publicada en la página web de la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores.

5. La notificación se remitirá tanto a la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores, como al emisor del sub-
yacente del instrumento financiero.

Si un instrumento financiero tuviera más de un subya-
cente, el sujeto obligado a remitir notificación, deberá 
considerar de forma separada el instrumento financiero a 
la hora de elaborar la notificación, presentándose una 
notificación separada por cada emisor de las acciones 
subyacentes.
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Artículo 29. Admisión por primera vez a negociación de 
las acciones del emisor.

Las obligaciones establecidas en los artículos anterio-
res de este título también se aplicarán cuando se produzca 
la admisión a negociación por primera vez en un mercado 
secundario oficial o en otro mercado regulado domici-
liado en la Unión Europea de las acciones de un emisor 
para el que España sea Estado de origen.

Artículo 30. Ampliaciones de capital y derechos de voto 
con cargo a reservas y otros supuestos.

1. En caso de ampliación de capital de una sociedad 
cotizada con cargo íntegramente a reservas, sólo se con-
siderará adquisición o transmisión, el incremento de la 
proporción de los derechos de voto y su disminución que 
sean consecuencia de la compra o enajenación de dere-
chos de suscripción a la asignación gratuita de acciones 
que atribuyen derechos de voto.

2. A los efectos de remisión de las notificaciones de 
participaciones significativas, las personas obligadas a 
notificar incluirán en su comunicación las adquisiciones, 
transmisiones o participaciones de los cónyuges, salvo 
que le pertenezcan privativamente o en exclusiva, de 
acuerdo con su régimen económico matrimonial.

Lo señalado en el párrafo anterior, también se aplicará 
a los hijos que los sujetos obligados tengan bajo su patria 
potestad.

La separación del cónyuge tendrá la consideración de 
transmisión por parte del sujeto obligado. Asimismo, se 
considerará que se ha producido la transmisión cuando 
los hijos dejen de estar bajo la patria potestad del sujeto 
obligado.

3. Cuando la transmisión de derechos de voto, de 
acciones o de otros instrumentos financieros tuviera lugar 
por causa de muerte, la notificación deberá ser remitida 
por los herederos; el albacea o el contador-partidor, infor-
mando además de la baja de los derechos de voto del 
fallecido. El plazo de la notificación comenzará a contar 
desde el día hábil bursátil siguiente a la fecha en que surta 
efecto el título que origine tal transmisión.

4. Si la transmisión de derechos de voto, de acciones 
o de otros instrumentos financieros se debe a un proceso 
de liquidación de una sociedad, la notificación deberán 
realizarla los liquidadores, dando de baja la participación 
de la sociedad liquidada. El plazo de notificación empe-
zará a contar desde que se inscriba la liquidación de la 
sociedad en el Registro Mercantil.

5. Cuando la transmisión de acciones, de derechos 
de voto o de instrumentos financieros se derive de fusio-
nes o escisiones de sociedades, la obligación de notifica-
ción de la transmisión recaerá en la sociedad absorbente 
o de nueva creación. El plazo de notificación establecido 
empezará a contar desde que se inscriba la fusión o esci-
sión en el Registro Mercantil.

La sociedad absorbente o de nueva creación deberá 
remitir un escrito a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores identificando las entidades afectadas, indicando 
la fecha de inscripción de la fusión o escisión en el Regis-
tro Mercantil.

6. En el caso de una oferta pública de adquisición de 
acciones, los accionistas de la sociedad afectada que 
adquieran valores que atribuyan derechos de voto debe-
rán notificar a la Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res dicha adquisición cuando la proporción de derechos 
de voto en su poder alcance o supere el 1 %. Asimismo, 
los accionistas que ya tuvieran el 3 % de los derechos de 
voto, notificarán cualquier operación que implique una 
variación posterior en dicho porcentaje. El contenido de 
las comunicaciones previstas en este apartado se ajustará 
a lo establecido en el artículo 34. La Comisión Nacional 

del Mercado de Valores difundirá dicha información inme-
diatamente.

Las obligaciones del párrafo anterior serán de aplica-
ción a partir del anuncio de la oferta pública de adquisi-
ción de acciones hasta la liquidación o retirada de la 
misma.

Artículo 31. Notificaciones de los administradores del 
emisor.

1. Los administradores de un emisor para el que 
España sea Estado de origen cuyas acciones estén admi-
tidas a negociación en un mercado secundario oficial o en 
otro mercado regulado domiciliado en la Unión Europea, 
además de las obligaciones establecidas en el artículo 9 
del Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por el que 
se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado 
de Valores, en materia de abuso de mercado, deberán 
informar, con independencia del porcentaje que represen-
ten, de la proporción de derechos de voto que quede en 
su poder tras las operaciones de adquisición o transmisión 
de acciones o derechos de voto, así como de instrumen-
tos financieros que den derecho a adquirir o transmitir 
acciones que tengan derechos de voto atribuidos.

2. La obligación de notificación establecida en el 
apartado anterior se aplicará también en el momento de 
la aceptación de su nombramiento y cese como adminis-
trador. Igualmente, se aplicará cuando se produzca la 
admisión a negociación por primera vez, en un mercado 
secundario oficial o en otro mercado regulado domici-
liado en la Unión Europea, de las acciones de un emisor 
para el que España sea Estado de origen.

3. En el caso específico de la obligación de los admi-
nistradores de notificar las operaciones realizadas con 
instrumentos financieros o derivados cuyo subyacente 
sean las acciones del emisor en el que ocupan el cargo, 
incluidos los sistemas retributivos basados en la entrega 
de acciones, la notificación requerida incluirá la siguiente 
información:

a) Clase de derecho de opción que se adquiere o 
transmite.

b) Título en virtud del cual se adquieran los derechos 
de opción, y, en caso de enajenación, título en virtud del 
cual se posean los derechos transmitidos.

c) Descripción de la acción subyacente de la opción, 
precisando a estos efectos el valor de las acciones tanto 
en el momento inicial, como el precio de ejercicio.

d) Plazo para el ejercicio del derecho de opción.
e) Régimen de transmisión, si procede.
f) Prima, en su caso, que se haya desembolsado 

para adquirir la opción o cualquier otra contraprestación.
g) Posibles financiaciones para la adquisición de las 

opciones concedidas por la entidad emisora, así como, en 
su caso, cualquier garantía o cobertura a favor del tenedor 
de las opciones que eventualmente le hubiera sido otor-
gada por esa entidad en relación con el ejercicio o cance-
lación de esas opciones.

h) Número de opciones que se adquieren o enaje-
nan y derechos de opción de que sea titular el adquirente 
o enajenante después de la adquisición o enajenación.

i) Estimación, con base en los datos existentes en la 
fecha de la notificación, del número de acciones y número 
de derechos de voto que resultarían del ejercicio de los 
derechos de opción por el titular de la notificación.

Artículo 32. Sujetos obligados a notificar que tengan su 
residencia en un paraíso fiscal o en un país o territorio 
de nula tributación o con el que no exista efectivo 
intercambio de información tributaria.

Los porcentajes establecidos en el artículo 23 serán 
sustituidos por el porcentaje del 1 % y sus sucesivos múl-
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tiplos cuando el sujeto obligado a notificar en virtud de 
los artículos anteriores tenga su residencia en un paraíso 
fiscal o en un país o territorio de nula tributación o con el 
que no exista efectivo intercambio de información tributa-
ria conforme a la legislación vigente.

Artículo 33. Excepciones a la obligación de notificar par-
ticipaciones significativas.

La obligación de notificar establecida en este Título no 
se aplicará:

1. A las acciones adquiridas exclusivamente a efec-
tos de compensación y liquidación dentro del ciclo corto 
de liquidación habitual.

A estos efectos la duración máxima del ciclo corto de 
liquidación habitual será de tres días hábiles bursátiles a 
partir de la operación y se aplicará tanto a operaciones 
realizadas en un mercado secundario oficial o en otro 
mercado regulado como a las realizadas fuera de él. Los 
mismos principios se aplicarán también a operaciones 
realizadas sobre instrumentos financieros.

2. A los que posean acciones en su condición de 
intermediarios financieros que presten el servicio de 
administración y custodia de valores, siempre que sólo 
puedan ejercer los derechos de voto inherentes a dichas 
acciones con instrucciones formuladas, por escrito o por 
medios electrónicos.

Se entenderá por medios electrónicos los medios de 
equipo electrónico para el tratamiento (incluida la com-
presión digital), el almacenamiento y la transmisión de 
datos, empleando cables, radio, tecnologías ópticas u 
otros medios electromagnéticos.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores podrá, 
en cualquier momento, solicitar al intermediario finan-
ciero la identificación de quien formuló las instrucciones.

3. A la adquisición o venta de una participación signi-
ficativa que alcance o rebase el porcentaje del 3 % o del 5 % 
por parte de un creador de mercado que actúe en su con-
dición de tal, siempre que:

a) Sea considerado como tal en virtud de las disposi-
ciones que incorporen al Derecho español la Directiva 
2004/39/EC, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21 
de abril de 2004, relativa a los mercados de instrumentos 
financieros;

b) No intervenga en la gestión del emisor de que se 
trate, ni ejerza influencia alguna sobre el mismo para 
adquirir dichas acciones, ni respalde el precio de la acción 
de ninguna otra forma.

Se entenderá por creador de mercado, la persona que 
se presenta de manera continuada en los mercados finan-
cieros a negociar por cuenta propia mediante la compra y 
venta de instrumentos financieros, contra su propio patri-
monio, a los precios definidos por ella misma.

El creador de mercado que desee beneficiarse de la 
exención de comunicación notificará a la Comisión Nacio-
nal del Mercado de Valores, dentro de los plazos estable-
cidos en el artículo 35, que realiza o tiene intención de 
realizar, actividades de creación de mercado con respecto 
a un emisor determinado.

Cuando el creador de mercado deje de realizar activi-
dades de creación de mercado respecto a un emisor 
determinado, lo notificará a la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores.

Sin perjuicio de las facultades atribuidas a la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores en la Ley del Mer-
cado de Valores, en caso de que la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores solicite al creador de mercado que 
desee acogerse a la exención, que identifique las accio-
nes o instrumentos financieros en su poder para la activi-
dad de creación de mercado, éste podrá efectuar la iden-
tificación por cualquier medio verificable. Sólo podrá 

obligarse al creador de mercado a tener tales acciones o 
instrumentos en una cuenta aparte para su identificación, 
en caso de que no pueda identificarlos.

En caso de que se requiera un acuerdo de creación de 
mercado entre el creador de mercado y la bolsa de valo-
res y/o el emisor, el creador de mercado deberá presentar 
el acuerdo a la Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res, cuando ésta se lo solicite.

La exención de notificación sólo se aplicará para la 
participación significativa que alcance o supere los 
umbrales del 3 % y 5 %. La exención no se aplicará cuando 
se alcancen o superen otros porcentajes de los señalados 
en el artículo 23, debiendo ser remitida la correspondiente 
notificación a la Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res y al emisor.

4. Las obligaciones establecidas en los artículos 23 y 
24.c) no se aplicarán a las acciones entregadas a los 
miembros del Sistema Europeo de Bancos Centrales o 
facilitadas por éstos en el ejercicio de sus funciones como 
autoridades monetarias, incluidas las acciones entrega-
das a los miembros del Sistema Europeo de Bancos Cen-
trales o facilitadas por éstos con arreglo a un compro-
miso, una recompra o un acuerdo similar de liquidez 
concedidas con fines de política monetaria o dentro de un 
sistema de pago.

La exención se aplicará a las mencionadas operacio-
nes cuando sean de corta duración, siempre que no se 
ejerzan los derechos de voto inherentes a dichas accio-
nes.

Artículo 34. Contenido de la notificación de las participa-
ciones significativas.

1. La notificación requerida de conformidad con los 
artículos 23, 24, 27 y 29 constará de la siguiente informa-
ción:

a) Identificación del emisor al que se refiere la parti-
cipación;

b) Supuesto que, de conformidad con este Real 
Decreto, origina la obligación de comunicar.

c) Situación resultante, en términos de derechos de 
voto;

d) La cadena de entidades controladas a través de 
las cuales se ejercen efectivamente los derechos de voto, 
en su caso. La notificación incluirá la denominación social 
de dichas entidades, el número de los derechos de voto y 
el porcentaje ostentado por cada entidad siempre que 
individualmente dispongan del 3 % o más.

e) La fecha en la que el porcentaje fue traspasado o 
alcanzado.

f) La identidad del accionista, aun cuando éste no 
tenga derecho a ejercer derechos de voto en las condicio-
nes establecidas en el artículo 24, y la persona física o 
jurídica con derecho a ejercer los derechos de voto en 
nombre del accionista.

2. Además, la notificación a la que se refiere el apar-
tado anterior deberá incluir la proporción de derechos de 
voto desglosada, con respecto a cada categoría de accio-
nes que lleve aparejados derechos de voto.

Artículo 35. Plazos para la notificación de participacio-
nes significativas.

1. La notificación al emisor y a la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores se hará en el plazo máximo de 
cuatro días hábiles bursátiles, a contar desde el día 
siguiente al que la persona obligada haya conocido o 
debiera haber conocido la adquisición o transmisión de 
las acciones o la posibilidad de ejercer los derechos de 
voto correspondientes.



42704 Sábado 20 octubre 2007 BOE núm. 252

A los efectos de este apartado, se entenderá que los 
sujetos obligados a comunicar debieran haber tenido 
conocimiento de la adquisición, cesión o la posibilidad de 
ejercer los derechos de voto dentro de los dos días hábi-
les bursátiles siguientes a la transacción.

2. En el supuesto de que la obligación se origine 
como consecuencia de un cambio en el número total de 
derechos de voto del emisor, se entenderá que el sujeto 
obligado ha tenido conocimiento del hecho mencionado 
desde la fecha en que la información haya sido publicada 
en la página web de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores.

3. En el caso de que la obligación de comunicación 
traiga causa del nombramiento de administradores la 
obligación comenzará a contar desde el día hábil bursátil 
siguiente al de su aceptación.

4. Tratándose de suscripción de acciones por amplia-
ción de capital o de adquisición de acciones por conver-
sión, el plazo previsto en este artículo comenzará a contar 
desde el día hábil bursátil siguiente a la fecha de inscrip-
ción en el Registro Mercantil. 

5. Si la adquisición o transmisión se produce por 
causa distinta de la negociación en un mercado secunda-
rio oficial, el plazo se contará desde el día hábil bursátil 
siguiente a la fecha en que surta efecto el título que ori-
gine tal adquisición o transmisión.

6. Cuando la obligación de comunicación trae causa 
de la admisión a negociación por primera vez en un mer-
cado secundario oficial español, el plazo de comunicación 
empezará a contar desde el día hábil bursátil siguiente al 
de la admisión a negociación de las acciones.

7. Los plazos para la remisión de la comunicación se 
calcularán de acuerdo con el calendario de días hábiles 
bursátiles vigente en los mercados oficiales. A este fin, la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores publicará 
anualmente en su página web, el calendario de días hábi-
les bursátiles aplicable.

8. Los plazos de notificación anteriormente señala-
dos, también se aplicarán a las operaciones realizadas 
sobre instrumentos financieros que den derecho a adqui-
rir acciones.

9. En relación con la obligación establecida en el 
artículo 31, el plazo de la notificación de los administrado-
res será el establecido en el artículo 9 del Real Decreto 
1333/2005, de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la 
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en 
materia de abuso de mercado.

Artículo 36. Operaciones realizadas en un mismo día y 
cruces de umbrales durante el período de notificación.

1. A los efectos de lo establecido en los artículos 
anteriores, para determinar si se han alcanzado, superado 
o se han reducido por debajo los porcentajes de notifica-
ción se agregarán todas las operaciones, tanto de trans-
misión como de adquisición, realizadas en un mismo día, 
considerándose como una sola adquisición o transmisión 
el incremento o disminución en la proporción de los dere-
chos de voto que queden en poder del sujeto obligado.

2. Lo dispuesto en el apartado anterior no será de 
aplicación para los administradores de las sociedades 
cotizadas, que deberán informar de todas y cada una de 
las operaciones que realicen en el mismo día.

Artículo 37. Incorporación de la información sobre parti-
cipaciones significativas a los registros públicos de la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores.

1. Una vez recibida la notificación, la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores incorporará las informa-
ciones resultantes de la misma al registro de información 

regulada previsto en el artículo 92 de la Ley del Mercado 
de Valores.

2. La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
podrá practicar de oficio en dicho registro las inscripcio-
nes referidas a hechos susceptibles de comunicación de 
los que haya tenido conocimiento en el marco de sus 
facultades de investigación y supervisión.

Artículo 38. Publicación de participaciones significativas 
y obligaciones del emisor.

1. La Comisión Nacional del Mercado de Valores hará 
pública la información sobre participaciones significati-
vas a través del registro de información regulada al que 
se refiere el artículo 92 de la Ley del Mercado de Valores 
en el plazo máximo de tres días hábiles bursátiles a contar 
desde la recepción de la notificación por parte del sujeto 
obligado. No será necesario que los emisores remitan 
dicha información a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores.

2. A los efectos de lo establecido en el artículo 23.3, 
el emisor deberá remitir a la Comisión Nacional del Mer-
cado de Valores, cualquier modificación en el número de 
derechos de voto y de capital social, como máximo el 
último día hábil bursátil del mes en que se haya produ-
cido el incremento o disminución del capital o del número 
de los derechos de voto.

Artículo 39. Habilitación para la aprobación de los 
modelos de comunicación de participaciones signifi-
cativas.

Se habilita a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores, para la aprobación de los modelos de comunica-
ción de participaciones significativas y desarrollar las 
especificaciones técnicas necesarias para la aplicación de 
lo dispuesto en este Capítulo.

CAPÍTULO II

Información sobre autocartera

Artículo 40. Obligación de comunicar y sujeto obligado a 
comunicar acciones propias.

1. El emisor de acciones admitidas a negociación en 
un mercado secundario oficial o en otro mercado regu-
lado domiciliado en la Unión Europea, para el que España 
sea Estado de origen, comunicará a la CNMV la propor-
ción de derechos de voto que quede en su poder, de con-
formidad con lo previsto en el artículo siguiente, cuando 
adquiera acciones propias que atribuyan derechos de 
voto, en un solo acto o por actos sucesivos, bien por sí 
mismo, a través de una entidad controlada o por persona 
interpuesta, y dicha adquisición alcance o supere el 1 % 
de los derechos de voto. El emisor dispondrá de un plazo 
máximo de cuatro días de negociación desde dicha adqui-
sición para efectuar la comunicación.

La obligación de comunicar surgirá, en el caso de 
adquisición por actos sucesivos, cuando se produzca la 
operación o adquisición que, sumada a las realizadas 
desde la anterior comunicación, determine que en con-
junto se sobrepase el porcentaje del 1 por 100 de los dere-
chos de voto del emisor. A estos efectos no se deducirán 
las enajenaciones o ventas.

2. La proporción se calculará sobre la base del 
número total de acciones que lleven aparejados derechos 
de voto, incluso en el supuesto en que el ejercicio de tales 
derechos esté suspendido, y de acuerdo con la publica-
ción más reciente efectuada por el emisor y publicada en 
la página web de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores.
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3. A efectos de este artículo no tendrán la considera-
ción de persona interpuesta aquellas entidades que, 
actuando como contraparte del emisor, realicen operacio-
nes que tengan como finalidad específica la cobertura del 
riesgo de mercado de un plan de opciones sobre accio-
nes, concedido por el emisor a sus administradores o 
empleados y que se formalice mediante instrumentos 
financieros que se liquiden únicamente por diferencias.

Artículo 41. Contenido de la comunicación de acciones 
propias.

La notificación requerida de conformidad con el 
artículo anterior constará de la siguiente información:

a) Identificación del emisor, que adquiere o trans-
mite sus propias acciones.

b) En el caso de que la adquisición o enajenación se 
realice a través de otras personas, identificación de dichas 
personas.

c) Con independencia de que la obligación a notifi-
car se determine en relación con las adquisiciones, identi-
ficación de todas las operaciones realizadas, tanto de 
adquisición como de transmisión y el precio al que se han 
realizado.

d) La situación resultante en términos de acciones, 
derechos de voto y porcentaje.

Artículo 42. Incorporación de la información sobre 
acciones propias a los registros públicos de la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores.

1. Una vez recibida la notificación, la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores incorporará las informa-
ciones resultantes de la misma al registro de información 
regulada previsto en el artículo 92 de la Ley del Mercado 
de Valores.

2. La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
podrá practicar de oficio las inscripciones referidas a 
hechos susceptibles de comunicación de los que haya 
tenido conocimiento en el ejercicio de sus facultades de 
investigación o supervisión.

Artículo 43. Habilitación para el desarrollo de los mode-
los sobre información de acciones propias.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores apro-
bará mediante Circular los modelos de comunicación de 
acciones propias y las especificaciones técnicas necesa-
rias para la aplicación de lo dispuesto en este Capítulo.

CAPÍTULO III

Terceros Países

Artículo 44. Obligaciones de los emisores con domicilio 
social en un Estado no miembro de la Unión Europea 
para los que España sea Estado miembro de origen.

1. En los supuestos que conforme al artículo 2.1.b), 
España sea Estado de origen y el emisor tenga su domici-
lio social en un Estado no miembro de la Unión Europea, 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores, podrá exi-
mirle del cumplimiento de los requisitos relativos al con-
tenido de las obligaciones previstas en este Título, siem-
pre que la legislación del Estado donde tenga su domicilio 
social exija requisitos equivalentes a este Real Decreto, o 
cuando el emisor cumpla los requisitos de dicha legisla-
ción que la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
considere equivalentes a los de la española.

2. Se considerará que un tercer país ha fijado requi-
sitos equivalentes a los establecidos en los artículos 35 

y 38.1 cuando, según su legislación, el plazo máximo den-
tro del cual un emisor con domicilio social en dicho país 
tenga que recibir la notificación de las participaciones 
significativas y divulgar al público su contenido sea de 
siete días hábiles bursátiles.

3. Se considerará que un tercer país ha fijado requi-
sitos equivalentes a los establecidos en el artículo 40 
cuando, según su legislación, todo emisor cuyo domicilio 
social esté en dicho país esté obligado a cumplir las 
siguientes condiciones:

a) Si se trata de un emisor autorizado a poseer un 
máximo del 5 % de acciones propias con derechos de 
voto, deberá presentar una notificación cuando se alcance 
o rebase dicho umbral;

b) Si se trata de un emisor autorizado a poseer un 
máximo de entre el 5 % y el 10 % de acciones propias con 
derechos de voto, deberá presentar una notificación cuando 
se alcance o rebase el umbral del 5 % o ese umbral máximo;

c) Si se trata de un emisor autorizado a poseer un 
máximo del 10 % de acciones propias con derechos de 
voto, deberá presentar una notificación cuando se alcance 
o rebase el umbral del 5 % o el umbral del 10 %.

A los efectos de la equivalencia, no será obligatoria la 
notificación cuando se supere el límite del 10 %.

4. Se considerará que un tercer país ha fijado requi-
sitos equivalentes a los establecidos en el apartado 
segundo del artículo 38 cuando, según su legislación, 
todo emisor cuyo domicilio social esté en dicho país esté 
obligado a divulgar al público el número total de derechos 
de voto y el capital correspondiente en un plazo de 30 días 
naturales a partir del momento en que se produzca un 
aumento o una disminución de dicho número total.

5. Se considerará que un tercer país ha fijado condi-
ciones de independencia equivalentes a las establecidas 
en los artículos 26 y 27, cuando, según su legislación, las 
sociedades gestoras o empresas de inversión estén obli-
gadas a cumplir las siguientes condiciones:

a) La Sociedad Gestora o la Empresa de Servicios de 
Inversión debe estar, en cualquier situación, en libertad de 
ejercer, independientemente de la entidad dominante, los 
derechos de voto vinculados a los activos que gestione;

b) La Sociedad Gestora o la Empresa de Servicios de 
Inversión no debe tener en cuenta los intereses de la entidad 
dominante o de cualquier otra empresa controlada por dicha 
entidad dominante cuando surjan conflictos de intereses.

Por su parte, la entidad dominante deberá cumplir con los 
requisitos de notificación establecidos en el artículo 27.2.a).

Además, deberá presentar una declaración que espe-
cifique que, en el caso de cada una de las sociedades 
gestoras o empresas de inversión, la entidad dominante 
cumple las condiciones establecidas en este apartado.

Sin perjuicio de las facultades atribuidas a la Comi-
sión Nación del Mercado de Valores, cuando se le solicite 
la entidad dominante tendrá que poder demostrar a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores, que cumple 
los requisitos establecidos en los artículos 26 y 27.

TÍTULO III

Otras obligaciones de información

Artículo 45. Requerimientos de información para los 
emisores de acciones y de valores de deuda admiti-
dos a negociación en un mercado secundario oficial 
español o en otro mercado regulado domiciliado en la 
Unión Europea.

1. Los emisores cuyas acciones o valores de deuda 
estén admitidos a negociación en un mercado secundario 



42706 Sábado 20 octubre 2007 BOE núm. 252

oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la 
Unión Europea se asegurarán de que todos los mecanis-
mos y la información necesarios para permitir que los 
tenedores de dichos valores ejerzan sus derechos estén 
disponibles en España cuando sea el Estado miembro de 
origen y de que se preserve la integridad de los datos. Lo 
dispuesto en este apartado no será de aplicación a los 
valores de deuda emitidos por los Estados miembros de 
la Unión Europa, las Comunidades Autónomas, los entes 
locales y las demás entidades análogas de los Estados 
miembros.

2. Para emisores de acciones que cotizan en un mer-
cado secundario oficial, la obligación establecida en el 
apartado anterior se entenderá cumplida mediante la apli-
cación de lo dispuesto por el artículo 117 de la Ley 24/1988, 
de 28 de julio, del mercado de valores y sus normas de 
desarrollo.

3. Para el resto de emisores, la obligación estable-
cida en el apartado 1 se entenderá cumplida siempre que 
proporcionen, mediante su página web o a través de otro 
medio de información que garantice un igual acceso a la 
información para todos los tenedores de los valores, la 
información requerida en los apartados 4.1.f), 4.1.i) y 4.1.j) 
de la Orden ECO/3722/2003, de 26 de diciembre, sobre 
informe anual de gobierno corporativo y otros instrumen-
tos de información de las sociedades anónimas cotizadas 
y otras entidades.

4. El emisor designará una institución financiera 
para que los tenedores de los valores puedan ejercitar los 
derechos económicos.

5. Cuando el emisor de acciones o de valores de 
deuda, o la institución financiera que haya designado 
como agente para el ejercicio de los derechos económi-
cos, esté obligado a remitir información a los tenedores 
de los valores, la junta general o asamblea de tenedores 
de valores de deuda podrá acordar que dicha remisión se 
realice por medios electrónicos siempre que se cumplan 
las siguientes condiciones:

a) Se respete el principio igualdad de trato.
b) Se establezcan mecanismos adecuados para la 

identificación del tenedor.

No obstante lo anterior, el emisor deberá remitir por 
escrito la información siempre que el tenedor no haya 
dado su consentimiento a su recepción por medios elec-
trónicos. Dicho consentimiento podrá revocarse en cual-
quier momento.

6. Cuando sólo tengan derecho a participar en las 
asambleas los tenedores de valores de deuda cuyo valor 
nominal unitario sea de al menos 50 000 euros, el emisor 
podrá elegir como lugar de celebración cualquier Estado 
miembro de la Unión Europea, a condición de que en ese 
Estado pueda disponerse de todos los mecanismos y la 
información necesarios para permitir que los tenedores 
ejerzan sus derechos.

Artículo 46. Requerimientos de información para los 
emisores de acciones y de valores de deuda admitidas 
a negociación en terceros países.

1. La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
podrá eximir a un emisor domiciliado en un tercer país 
del cumplimiento de las obligaciones del artículo anterior 
cuando considere que la legislación de dicho país impone 
al emisor unos requisitos equivalentes o cuando dicho 
emisor cumpla los requisitos de esa legislación que la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores considere 
equivalentes.

2. En particular, se considerará que un tercer país ha 
fijado requisitos equivalentes en lo que se refiere al con-
tenido de la información sobre juntas de accionistas y 
asambleas de obligacionistas cuando, según su legisla-

ción, todo emisor cuyo domicilio social esté en dicho país 
esté obligado a facilitar, como mínimo, información sobre 
el lugar, la hora y el orden del día de las mismas.

Artículo 47. Comunicación de sistemas retributivos de 
administradores y directivos.

1. A los efectos de aplicación del régimen de publici-
dad de los hechos relevantes, los directivos de sociedades 
cuyas acciones estén admitidas a negociación en un mer-
cado secundario oficial español o en otro mercado regu-
lado domiciliado en la Unión Europea, comunicarán a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores, directamente 
o a través de la sociedad, el otorgamiento a su favor de 
cualquier sistema de retribución que conlleve la entrega 
de acciones de la sociedad en la que ejercen su cargo o de 
derechos de opción sobre éstas, o cuya liquidación se 
halle vinculada a la evolución del precio de esas acciones, 
así como las eventuales modificaciones ulteriores de 
estos sistemas de retribución.

A estos efectos, se entenderá por directivo lo estable-
cido en el artículo 9.2 del Real Decreto 1333/2005, de 11 de 
noviembre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 
de julio, del Mercado de Valores, en materia de abuso de 
mercado.

2. Las obligaciones de comunicación previstas en el 
apartado anterior serán igualmente de aplicación a aque-
llos administradores de sociedades cuyas acciones estén 
admitidas a negociación en un mercado secundario ofi-
cial español o en otro mercado regulado domiciliado en la 
Unión Europea que sean beneficiarios de sistemas de 
retribución análogos a los que se han descrito.

3. Cuando el sistema de remuneración conlleve la 
entrega de acciones o derechos de opción sobre éstas, la 
comunicación contendrá la información a que se refiere el 
apartado 3 del artículo 31, adaptada a los datos que sean 
conocidos a la fecha del otorgamiento del correspon-
diente sistema a favor de sus beneficiarios. En los restan-
tes sistemas de remuneración, la comunicación de hecho 
relevante informará acerca de los términos y condiciones 
establecidos para ser acreedor o partícipe final de los sis-
temas y del porcentaje de participación de los comunican-
tes en ellos.

En todo caso, estas comunicaciones se efectuarán en 
un plazo no superior a 4 días hábiles bursátiles contados 
desde el momento de otorgamiento de dichos sistemas 
de remuneración a favor de sus beneficiarios.

4. Se habilita a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores para establecer los modelos de comunicación de 
los sistemas retributivos a los que se refiere este artículo.

Disposición adicional primera. Plazo para la comunica-
ción de las transacciones de los administradores y 
directivos.

A los efectos de la notificación a que se refiere el 
artículo 9.4 del Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviem-
bre, sobre abuso de mercado, se entenderá como días 
hábiles los días hábiles bursátiles en los términos estable-
cidos en el artículo 35.7.

Disposición adicional segunda. Régimen especial de la 
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales.

El contenido de la información a remitir a las Cortes 
Generales a que se refiere el artículo 16.2 de la Ley 5/1996, 
de 10 de enero, de creación de determinadas entidades de 
derecho público, que remitan la Sociedad Estatal de Parti-
cipaciones Industriales y las empresas que la integran, de 
conformidad y en desarrollo de lo dispuesto en la letra e) 
del apartado 7 del artículo 35 de la Ley 24/1988, de 28 de 
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julio, del Mercado de Valores, está sujeta a las siguientes 
particularidades:

1. Las magnitudes contables relativas al grupo con-
solidado serán elaboradas aplicando lo dispuesto en la 
Disposición adicional segunda de la ley 16/2007 de 4 de 
julio de reforma y adaptación de la legislación mercantil 
en materia contable para su armonización internacional 
con base en la normativa de la Unión Europea.

2. El resumen de las cuentas anuales que debe 
incluirse en el primer informe financiero semestral com-
prenderá:

a) Balance al final de los primeros seis meses del 
ejercicio en curso y balance comparativo al final del ejer-
cicio inmediatamente anterior.

b) Cuenta de pérdidas y ganancias para los primeros 
seis meses del ejercicio en curso con información compa-
rativa respecto al periodo comparable del ejercicio ante-
rior.

c) Las notas explicativas o memoria incluirán la 
información suficiente para asegurar la comparabilidad 
de los estados financieros semestrales resumidos con los 
estados financieros anuales así como para asegurar la 
adecuada comprensión de cualquier cambio significativo 
en las cantidades y de cualquier acontecimiento en el 
semestre correspondiente que se recojan en el balance y 
la cuenta de pérdidas y ganancias.

3. El resumen de las cuentas anuales que debe 
incluirse en el segundo informe financiero semestral 
comprenderá:

a) Balance al final del ejercicio en curso y balance 
comparativo al final del ejercicio inmediatamente ante-
rior.

b) Cuenta de pérdidas y ganancias para los doce 
meses del ejercicio con información comparativa res-
pecto al periodo comparable del ejercicio anterior.

c) Las notas explicativas o memoria incluirán la 
información suficiente para asegurar la comparabilidad 
de los estados financieros semestrales resumidos con los 
estados financieros anuales así como para asegurar la 
adecuada comprensión de cualquier cambio significativo 
en las cantidades y de cualquier acontecimiento en el 
semestre correspondiente que se recojan en el balance y 
la cuenta de pérdidas y ganancias.

4. El informe de gestión intermedio incluirá una indi-
cación de los hechos importantes acaecidos en el periodo 
correspondiente y su incidencia en las cuentas anuales 
resumidas. Asimismo, el informe semestral relativo al 
primer semestre deberá contener una descripción de los 
principales riesgos e incertidumbres para el semestre del 
mismo ejercicio.

5. Las declaraciones de responsabilidad sobre el 
contenido de los informes financieros semestrales debe-
rán ir firmadas por el Presidente del Consejo de Adminis-
tración o por el administrador de la sociedad.

Disposición transitoria única. Adaptación de la informa-
ción sobre participaciones significativas.

1. Se habilita a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores para realizar los cambios técnicos necesarios para 
que la información contenida en los registros oficiales 
relativa a los porcentajes de participación de los accionis-
tas significativos y administradores en el capital de una 
sociedad cotizada, remitida con anterioridad a la entrada 
en vigor del presente Real Decreto, pase a ser conside-
rada como porcentaje de derechos de voto.

2. No obstante, si alguno de los accionistas significa-
tivos o administradores mencionados en el apartado 
anterior, dejaran de ser sujetos obligados a los que se 
refiere el Título II, deberán remitir un escrito a la Comisión 

Nacional del Mercado de Valores indicando este extremo, 
al objeto de que ésta proceda a darlos de baja de los 
registros oficiales.

3. Aquellas personas físicas o jurídicas que, de con-
formidad con lo establecido en el presente Real Decreto, 
sean sujetos obligados a notificar cuando no lo fueran de 
conformidad con el Real Decreto 377/1991, de 15 de 
marzo, sobre comunicación de participaciones significati-
vas en sociedades cotizadas y de adquisiciones por éstas 
de acciones propias, tendrán un plazo de 15 días, a contar 
desde la entrada en vigor del presente Real Decreto, para 
notificar a la Comisión Nacional del Mercado de Valores el 
porcentaje de derechos de voto que poseen, de acuerdo 
con los modelos de notificación que se aprueben a dichos 
efectos. En concreto, deberán notificar:

a) Los sujetos obligados que tengan una proporción de 
derechos de voto igual o superior al 3 % e inferior al 5 %,

b) Los sujetos obligados a los que sea de aplicación 
el artículo 28,

c) Los sujetos obligados a los que le sea de aplica-
ción el artículo 24.1.a).

4. En tanto no se aprueben por Circular de la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores los modelos de 
comunicación regulados en los artículos 39 y 43, las 
comunicaciones de participaciones significativas y de 
acciones propias de los emisores se realizarán mediante 
los modelos aprobados conforme el Real Decreto 377/1991, 
de 15 de marzo, sobre comunicación de participaciones 
significativas en sociedades cotizadas y de adquisición 
por éstas de acciones propias.

Disposición derogatoria única. Derogación normativa.

Quedan derogados el Real Decreto 377/1991, de 15 de 
marzo, sobre comunicación de participaciones significativas 
en sociedades cotizadas y de adquisición por éstas de accio-
nes propias, la Orden Ministerial de 18 de enero de 1991 
sobre información pública periódica de las Entidades emi-
soras de valores admitidos a negociación en Bolsas de 
Valores, la Orden Ministerial de 23 de abril de 1991, de 
desarrollo del Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, 
sobre comunicación de participaciones significativas en 
sociedades cotizadas y de adquisiciones por éstas de 
acciones propias y cuantas normas de igual o inferior 
rango se opongan a lo contenido en este Real Decreto.

Disposición final primera. Título competencial.

Este Real Decreto se dicta al amparo de los títulos 
competenciales previstos en el artículo 149.1.6.ª,11.ª y 13.ª 
de la Constitución.

Disposición final segunda. Incorporación de Derecho de 
la Unión Europea.

Mediante este Real Decreto se completa la incorpora-
ción al Derecho español de la Directiva 2004/109/CE del 
Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre 
de 2004, sobre la armonización de los requisitos de trans-
parencia relativos a la información sobre los emisores 
cuyos valores se admiten a negociación en un mercado 
regulado y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE.

Asimismo, se incorpora totalmente al Derecho espa-
ñol la Directiva 2007/14/CE de la Comisión, de 8 de 
marzo de 2007, por la que se establecen disposiciones 
de aplicación de determinadas prescripciones de la 
Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del 
Consejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre la armoni-
zación de los requisitos de transparencia relativos a la 
información sobre los emisores cuyos valores se admi-
ten a negociación en un mercado regulado.
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Disposición final tercera. Entrada en vigor.

El presente Real Decreto entrará en vigor en el plazo 
de dos meses, a partir de su publicación en el Boletín Ofi-
cial del Estado.

No obstante, las disposiciones contenidas en el artículo 8 
referentes al informe financiero anual entrarán en vigor 
en relación con las cuentas anuales cuyo ejercicio econó-
mico comience a partir del 1 de enero de 2007, inclusive.

Las disposiciones contenidas en el Título I relativas a 
los informes financieros semestrales y las declaraciones 
intermedias entrarán en vigor en relación con las informa-
ciones que se refieran a periodos que comiencen a partir 
del 1 de enero de 2008.

Dado en Madrid, el 19 de octubre de 2007.

JUAN CARLOS R.

El Vicepresidente Segundo del Gobierno
y Ministro de Economía y Hacienda,

PEDRO SOLBES MIRA 

MINISTERIO DE TRABAJO 
Y ASUNTOS SOCIALES

 18306 RESOLUCIÓN de 9 de octubre de 2007, de la 
Dirección General de Trabajo, por la que se 
publica la relación de fiestas laborales para el 
año 2008.

Vista la relación de Fiestas Laborales para el año 2008 
remitidas por las diecisiete Comunidades Autónomas y 
las Ciudades Autónomas de Ceuta y Melilla al Ministerio 
de Trabajo y Asuntos Sociales.

Y teniendo en consideración los siguientes

Antecedentes de hecho

Primero.–De conformidad con lo establecido en el 
artículo 45.5 del Real Decreto 2001/1983, de 28 de julio, 
según la redacción dada al mismo por el Real Decreto 
1346/1989, de 2 de noviembre, las diecisiete Comunidades 
Autónomas y las Ciudades Autónomas de Ceuta y Melilla 
han remitido al Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales la 
relación de Fiestas Laborales para el año 2008.

Segundo.–Que la remisión de las Fiestas Laborales a 
que se ha hecho referencia tiene por objeto el de su publi-

cación en el Boletín Oficial del Estado conforme a lo dis-
puesto en el artículo 45.4 del Real Decreto 2001/1983.

A los anteriores hechos son de aplicación los siguientes

Fundamentos de derecho

Primero.–Cuando el artículo 45 del Real Decreto 2001/1983, 
de 28 de julio, enumera las fiestas de ámbito nacional, de 
carácter retribuido y no recuperable, distingue entre las 
señaladas en los apartados a), b) y c) que tienen el carác-
ter de nacional no sustituibles por las Comunidades 
Autónomas y aquellas, las reflejadas en el apartado d), 
respecto de las cuales las Comunidades Autónomas pue-
den optar entre celebrar en su territorio dichas fiestas o 
sustituirlas por otras que, por tradición les sean propias.

Segundo.–Que entre las facultades reconocidas a 
favor de las Comunidades Autónomas en el artículo 45.3 
del Real Decreto 2001/1983, se encuentra también la posi-
bilidad de sustituir el descanso del lunes de las fiestas 
nacionales que coinciden en domingo por la incorpora-
ción a la relación de fiestas de la Comunidad Autónoma 
de otras que les sean tradicionales, así como la opción 
entre la celebración de la Fiesta de San José o la de San-
tiago Apóstol en su correspondiente territorio.

Asimismo, el apartado 2 del artículo 37 del Estatuto de los 
Trabajadores, Real Decreto Legislativo 1/1995, de 24 de marzo, 
faculta en su último párrafo a aquellas Comunidades Autóno-
mas que no pudieran establecer una de sus fiestas tradiciona-
les por no coincidir con domingo un suficiente número de 
fiestas nacionales a añadir, en el año que así ocurra, una fiesta 
más, con carácter de recuperable, al máximo de catorce.

Tercero.–Que la Dirección General de Trabajo es com-
petente para disponer la publicación en el Boletín Oficial 
del Estado de la relación de fiestas comunicadas, en con-
secuencia con lo previsto en el ya mencionado artículo 
45.4 del Real Decreto 2001/1983, y en el Real Decreto 
1600/2004, de 2 de julio, a fin de dar cumplimiento a la 
finalidad de facilitar el general conocimiento en todo el 
territorio nacional del conjunto de las fiestas laborales, de 
tal forma que junto con la publicación de las fiestas de las 
Comunidades Autónomas y de las Ciudades Autónomas 
de Ceuta y Melilla se transcriban también las fiestas labo-
rales de ámbito nacional de carácter permanente que 
figuran en el mencionado precepto.

Vistos los preceptos legales citados y demás de gene-
ral aplicación.

Esta Dirección General de Trabajo: Dispone la publica-
ción en el Boletín Oficial del Estado de la relación de fies-
tas de ámbito nacional, de Comunidad Autónoma y de las 
Ciudades Autónoma de Ceuta y Melilla que figuran como 
Anexo a esta Resolución.

Madrid, 9 de octubre de 2007.–El Director General de 
Trabajo, Raúl Riesco Roche. 


