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|. DISPOSICIONS GENERALS

MINISTERI D’ECONOMIA T COMPETITIVITAT

10637 Reial decret 878/2015, de 2 d’octubre, sobre compensacio, liquidacio i registre
de valors negociables representats mitjan¢ant anotacions en compte, sobre el
regim juridic dels dipositaris centrals de valors i de les entitats de contrapartida
central i sobre requisits de transparencia dels emissors de valors admesos a
negociacié en un mercat secundari oficial.

El bon funcionament del sistema de compensacio, liquidacio i registre de valors és un
element fonamental per a tot sistema financer. En efecte, en la denominada fase de
postcontractacio intervenen una série d’agents i infraestructures que asseguren la correcta
realitzacio de les operacions sobre instruments financers.

La cerca d’'una millor eficiencia i més estabilitat en la postcontractacié ha portat la Unio
Europea a elaborar una série de normes en aquest respecte com ara el Reglament (UE)
nuam. 648/2012 del Parlament Europeu i del Consell, de 4 de juliol de 2012, relatiu als
derivats extraborsaris, les entitats de contrapartida central i els registres d’operacions
(conegut com a Reglament EMIR), i el Reglament (UE) num. 909/2014 del Parlament
Europeu i del Consell, de 23 de juliol de 2014, sobre la millora de la liquidacié de valors a
la Unié Europea i els dipositaris centrals de valors i pel qual es modifiquen les directives
98/26/CE i 2014/65/UE i el Reglament (UE) num. 236/2012. D’altra banda, I'Eurosistema
ha impulsat el projecte TARGET2-Securities per crear una plataforma paneuropea que
porti a terme la liquidacié d’operacions sobre valors, que comenga el seu funcionament
aquest mateix any. Tot aix6 redunda en la consecucié d’un vertader mercat unic de serveis
financers de postcontractacié a la Unidé Europea, cosa que repercuteix positivament en el
sistema financer en general.

En I'ambit nacional, es va identificar la necessitat de reformar el sistema de
compensacio, liquidacié i registre de valors espanyol per adaptar-se al nou context europeu
que a poc a poc ha anat prenent forma. En aquest sentit, la Llei 32/2011, de 4 d’octubre,
per la qual es modifica la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors, va representar
l'inici d’aquest procés de reforma que es va completar amb la disposicié final primera de la
Llei 11/2015, de 18 de juny, de recuperacio i resolucio d’entitats de credit i empreses de
serveis d’inversio.

Com es va establir el 2011, la reforma del sistema de compensacid, liquidacio i registre
de valors descansa sobre tres eixos fonamentals: 1) la intervencié d’una entitat de
contrapartida central en les operacions de caracter multilateral dels mercats secundaris
oficials i dels sistemes multilaterals de negociacié que permet una liquidacio per saldos
nets; 2) I'eliminacié del principi d’assegurament en el lliurament gracies a la gestio del
risc de contrapartida que du a terme la figura de I'entitat de contrapartida central, i
3) [I'eliminacié de I'actual sistema de registre de valors de renda variable basat en
referéncies de registre per passar a un sistema basat en saldos de valors com ja ocorre en
el sistema de registre de valors de renda fixa.

Ara és procedent desenvolupar i concretar els elements sobre els quals s’assenta el
nou sistema, per avancgar aixi en I'’equiparacio del nostre sistema de compensacio,
liquidacio i registre de valors als procediments més utilitzats pels mercats del nostre entorn,
afavorir una reduccié de costos de funcionament i millorar la posicié competitiva dels
nostres mercats, entitats i infraestructures.



BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

1%

rE

Suplement en llengua catalana al num. 237

Dissabte 3 d'octubre de 2015 Secc. |.

N

El titol | del Reial decret, al capitol |, s’ocupa de la representacié de valors negociables
per mitja d’anotacions en compte i manté, en esséencia, el mateix régim juridic d’anotacions
en compte vigent que establia el Reial decret 116/1992, de 14 de febrer, sobre representacio
de valors per mitja d’anotacions i compensacié i liquidacié d’operacions borsaries. Les
modificacions d’aquesta part responen a la necessitat de desplegar els ajustos que la
disposicio final primera de la Llei 11/2015, de 18 de juny, va introduir als articles 5i 6 de la
Llei 24/1988, de 28 de juliol, tant en relacié amb la reversibilitat de la representacioé de
valors mitjangant anotacions en compte com els requisits que ha de complir el document
de I'emissio.

En segon lloc, i encara dins del capitol | d’aquest titol I, ha estat necessari concretar,
en relacido amb I'expedicié dels certificats de legitimacid, la immobilitzacié registral dels
valors i la inscripci6 de les transmissions, entre altres questions, els casos en qué actuen
les entitats participants o el dipositari central de valors segons el tipus de compte en qué
estiguin registrats els valors afectats.

El capitol Il del titol | desplega les modificacions dels articles 7 i 7 bis de la Llei 24/1988,
de 28 de juliol, que clarifiquen I'estructura i el funcionament del sistema espanyol de
registre de valors. Aquest s’articula en dos nivells que conformen I'anomenat sistema de
doble esglad. El primer esglad esta en un registre central gestionat pel dipositari central de
valors, mentre que el segon esglad esta compost pels anomenats registres de detall que
gestionen les entitats participants en el dipositari esmentat.

També es detallen els tipus de comptes que poden tenir les entitats participants en el
dipositari central de valors. Es necessari esmentar les especialitats que puguin establir les
infraestructures que intervenen en la negociacio, compensacio i liquidacioé de valors en
relaci6 amb els procediments operatius aplicables als comptes que puguin utilitzar
determinades entitats financeres, amb l'objecte de permetre’ls disposar de terminis
lleugerament més amplis que els generals per a la identificacié dels clients a compte dels
quals esta operant. Es de summa importancia deixar clar que aquests procediments
especials, que han d’estar regulats al reglament intern i altres normes internes de les
infraestructures, només es poden aplicar quan la prestacio del servei d’inversié associat al
compte esmentat s’efectui exclusivament per a clients professionals. Els dipositaris
centrals de valors han de vetllar pel compliment d’aquest requisit controlant que les
anotacions obtingudes de la liquidacié d’aquest tipus d’operacions en els comptes del
registre central o de detall es practiquin a favor d’inversors professionals.

Addicionalment, es preveuen els mecanismes de control necessaris per consolidar el
canvi d’un sistema basat en les anomenades referéncies de registre a un sistema basat en
saldos de valors, amb el control dels registres de detall i el control de saldos del sistema.

El capitol Ill completa el titol | del Reial decret amb les regles aplicables al registre
comptable de valors no admesos a negociacié en mercats secundaris oficials ni en
sistemes multilaterals de negociacio.

El titol Il aborda les questions relatives a la liquidacié de valors i al régim juridic de les
infraestructures de mercats, a saber, entitats de contrapartida central i dipositaris centrals
de valors. Pel que fa als dipositaris centrals de valors, el capitol | concreta I'aplicacio del
Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014, pel que fa als estatuts socials dels
dipositaris centrals de valors i el seu régim econdmic, entre altres qliestions.

A continuacid, el capitol Il del titol Il regula els casos en qué necessariament ha
d’intervenir una entitat de contrapartida central en determinades operacions dutes a terme
en segments de contractacié multilateral dels mercats secundaris oficials i dels sistemes
multilaterals de negociacid, tenint en compte la normativa europea en aquest respecte que
recull el Reglament (UE) num. 648/2012, de 4 de juliol de 2012. S’aprofita per desplegar
part de I'article 44 ter de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, que, si bé es modifica molt
lleugerament a I'apartat onze de la disposicio final primera de la Llei 11/2015, va patir una
reforma important amb la Llei 32/2011, de 4 d’octubre, el desplegament de la qual es du a
terme ara en aquest Reial decret.
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Es necessari fer especial referéncia a les obligacions de seguiment i control que han
de dur a terme tant les entitats de contrapartida central com els dipositaris centrals de
valors en relaciéo amb I'actuacio de les seves entitats participants. Tal com estableix la Llei,
aquestes infraestructures, en 'ambit de les seves respectives competéncies, han de vetllar
pel correcte funcionament i I'eficieéncia dels processos de compensacio i liquidacié de
transaccions i de registre de valors. D’aquesta manera, és de summa importancia que els
manuals de seguiment i control que preveu aquest Reial decret detallin suficientment les
mesures concretes que s’han d’implantar per garantir el bon funcionament del sistema de
compensacio, liquidacio i registre de valors.

El capitol 11l d’aquest titol 1l se centra en la liquidacié de valors. A la secci6 primera,
desplega el relatiu a I'actuacié dels dipositaris centrals de valors en aquesta fase concreta
de la postcontractacio, mentre que a les seccions segona i tercera detalla les regles per a
la liquidacié d’operacions sobre valors negociables, I'estipulacié d’acords entre
infraestructures, els principis que regeixen el sistema de liquidacio i la prevencio i el control
de partides fallides en la liquidacid.

Finalment, el capitol IV desplega el nou article 44 septies de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, en relacié6 amb el sistema especific d’'informacidé per a la supervisidé de la
compensacio, la liquidacio i el registre de valors. Aquest sistema d’informacio, denominat
interficie de postcontractacio, I'ha de gestionar el dipositari central de valors i ha de
disposar de la informacié proporcionada per tots els participants en el procés de
postcontractacié, com ara centres de negociacio, entitats de contrapartida central, etc. El
seu objectiu ultim és permetre la tracabilitat de les operacions, el control dels riscos i
garanties, la correcta gestié dels dos nivells de registre i la correcta liquidacié de les
operacions. Es un element vital per a la supervisié per part de la Comissié Nacional del
Mercat de Valors de I'adequat funcionament de totes les fases de postcontractacio, atés
que desapareixen les referéncies de registre com a element de control.

Entre les disposicions addicionals, destaca la primera, que té com a objectiu deixar clar
que les modificacions d’aquest Reial decret no s’apliquen als valors de renda fixa admesos
a negociacié en mercats secundaris oficials ni en sistemes multilaterals de negociacio, ni
al deute public negociat al mercat de deute public en anotacions en compte. Aixo és aixi
perqué aquest tipus de valors ja efectuen una liquidacié mitjancant el sistema de saldos,
motiu pel qual la seva incorporacio al nou sistema de compensacio, liquidacié i registre es
du a terme amb més facilitat. Per aixd s’ha posposat I'adaptacié esmentada, que quan
tingui lloc completara la unificacié del sistema de registre per a valors de renda fixa, deute
public i renda variable que preveu la disposicié final quarta de la Llei 32/2011, de 4
d’octubre. No obstant aix0, és necessari tenir en compte que existeixen emissions de
renda fixa admeses a negociacidé en borses; per aix0 és necessari que quedin afectades
parcialment per la reforma i en particular s’eliminin les referéncies de registre corresponents
a aquests valors i s’estableixin als reglaments de les infraestructures els procediments
oportuns per a la seva liquidacié adequada.

D’altra banda, és necessari destacar la importancia de les disposicions transitories i
d’entrada en vigor, ja que els diferents elements d’aquest Reial decret s’apliquen de
manera progressiva a mesura que es vagin aprovant els reglaments de les infraestructures
de mercat que detallen els aspectes més técnics i operatius del sistema de compensacio,
liquidacid i registre de valors espanyol, i segons siguin aplicables les disposicions del
Reglament (UE) nam. 909/2014, 23 de juliol de 2014. En concret, les disposicions
transitories preveuen les regles de conformitat amb les quals s’han de liquidar les
operacions en curs i iniciades a I'entrada en vigor del Reial decret, aixi com la informacio
que han de publicar els centres de negociacio per a una adequada transicié i migracio al
nou sistema de compensacio, liquidacio i registre.

L'entrada en vigor del Reial decret ha de coincidir amb la data en qué les infraestructures
de mercat i les seves entitats participants estiguin preparades per operar amb total
seguretat aplicant les regles del nou sistema i eliminant el risc operatiu i sistémic associat
a una migracié de sistemes d’aquestes caracteristiques. També és necessari tenir en
compte que d’acord amb la disposicio transitoria setena de la Llei 11/2015, de 18 de juny,
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les modificacions que introdueixen els apartats quatre a vuit, deu, dotze, tretze, quinze,
vint-i-u, vint-i-dos i vint-i-nou de la lletra A) de la disposici6 final primera sén aplicables a
partir de la data esmentada.

La disposicio final primera i segona son les que completen la transposicié de la
Directiva 2013/50/UE del Parlament Europeu i del Consell, de 22 d’octubre de 2013, perla
qual es modifiquen la Directiva 2004/109/CE del Parlament Europeu i del Consell sobre
I’'harmonitzacio dels requisits de transparéncia relatius a la informacié sobre els emissors
els valors dels quals s'admeten a negociacié en un mercat regulat, la Directiva 2003/71/CE
del Parlament Europeu i del Consell sobre el fullet que s’ha de publicar en cas d’oferta
publica o admissié a cotitzacié de valors, i la Directiva 2007/14/CE de la Comissi6 per la
qual s’estableixen disposicions d’aplicacié de determinades prescripcions de la Directiva
2004/109/CE.

Aquesta directiva revisa, entre altres questions, la periodicitat i el contingut dels
informes que han d’elaborar els emissors de valors que estan admesos a negociacié en
mercats regulats europeus i, a meés, estableix la necessitat de comptabilitzar en les
participacions significatives la titularitat d'instruments financers amb un efecte economic
similar al de la tinenga d’accions.

Utilitzant una opcié nacional que estableix la directiva esmentada, les modificacions
introduides a la Llei 24/1988, de 28 de juliol, per la Llei 11/2015, de 18 de juny, mantenen
I'obligacio de subministrar informacié trimestral, tenint en compte que és una exigéncia de
compliment senzill, prou flexible per acomodar-se a les diferents peculiaritats de cada
entitat, inclosos els petits i mitjans emissors, i que repercuteix positivament en els mercats.
En efecte, aquesta exigéncia data de 1991 i facilita el seguiment per part dels inversors de
les expectatives sobre el comportament futur de 'emissor en simplificar-li la tasca d’avaluar
un conjunt heterogeni de fets rellevants publicats en moments diferents i la vigéncia dels
quals a data de tancament de trimestre no sempre és evident. Arguments idéntics
aconsellen el manteniment del segon informe semestral.

El Reial decret incorpora altres novetats de la directiva, com el comput dels drets de
vot en determinats suposits en que s’utilitzen instruments financers derivats i els terminis
per a la publicacié de determinats informes financers. En relacié amb la modificacié que fa
la directiva de la definicié d’«emissor», que inclou les persones fisiques, és necessari
destacar que I'adaptacié del nostre ordenament a aquesta definicié no implica cap variacié
en matéria d’admissio a negociacié de valors en mercats secundaris oficials. Es a dir, la
persona fisica no es considera emissor als efectes de I'admissio a negociacié de valors en
mercats secundaris oficials, si bé, amb I'objectiu de fer una transposicié completa de les
novetats de la directiva i evitar qualsevol obstacle que es pugui presentar en 'ambit de la
cooperacié transfronterera entre autoritats competents, es considera oportu recollir
aquesta definicié amplia d’emissor.

Aquest Reial decret es dicta en Us de les habilitacions que contenen els articles 7 bis,
31 bis, 35, 35 bis, 44 bis, 44 ter, 44 octies, 53, 125 i la disposicio final segona de la Llei
24/1988, de 28 de juliol.

En virtut d’aixo, a proposta del ministre d’Economia i Competitivitat, d’'acord amb el
Consell d’Estat i amb la deliberacié prévia del Consell de Ministres en la reunié del dia 2
d’octubre de 2015,

DISPOSO:

TITOL PRELIMINAR
Disposicions generals

Article 1.  Objecte.

Aquest Reial decret té per objecte desplegar la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat
de valors, pel que fa a la representacié de valors per mitja d’anotacions en compte, a la
compensacio, liquidacio i registre de valors, al régim juridic de les entitats de contrapartida
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central i dels dipositaris centrals de valors i a les obligacions de transparéncia dels
emissors els valors dels quals estan admesos a negociacié en un mercat secundari oficial.

Article 2.  Régim juridic.

1. La representacié de valors negociables, entenent com a tals els esmentats a
l'article 2.1 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, (d’ara endavant, valors) per mitja d’anotacions
en compte, es regeix pel que disposen la Llei esmentada i aquest Reial decret.

2. Les entitats de contrapartida central es regeixen pel Reglament (UE) num.
648/2012 del Parlament Europeu i del Consell, de 4 de juliol de 2012, relatiu als derivats
extraborsaris, les entitats de contrapartida central i els registres d’operacions, i les seves
normes de desplegament i aplicacié corresponents, aixi com per la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, i per aquest Reial decret i les seves normes de desplegament corresponents i el
Reial decret legislatiu 1/2010, de 2 de juliol, pel qual s’aprova el text refés de la Llei de
societats de capital, sense perjudici de les especialitats que preveuen les disposicions
esmentades, aixi com qualsevol altra normativa que sigui aplicable de I'ordenament juridic
o del dret de la Unié Europea.

3. Els dipositaris centrals de valors es regeixen pel Reglament (UE) nim. 909/2014,
de 23 de juliol de 2014, sobre la millora de la liquidacié de valors a la Unié Europea i els
dipositaris centrals de valors i pel qual es modifiquen les directives 98/26/CE i 2014/65/UE
i el Reglament (UE) num. 236/2012, i les seves normes de desplegament i aplicacio
corresponents, aixi com per la Llei 24/1988, de 28 de juliol, i aquest Reial decret i les seves
normes de desplegament corresponents i el Reial decret legislatiu 1/2010, de 2 de juliol,
pel qual s’aprova el text refés de la Llei de societats de capital, sense perjudici de les
especialitats que preveuen les disposicions esmentades, aixi com qualsevol altra normativa
que sigui aplicable de I'ordenament juridic o del dret de la Unié Europea.

TiTOL |

Representacié de valors negociables per mitja d’anotacions en compte

CAPITOL |

Disposicions comunes

Seccié 1a L’anotacié en compte com a modalitat de representacié dels valors
negociables

Article 3. Unitat de representacio.

La representacié de valors per mitja d’anotacions en compte s’aplica a tots els valors
integrants d’'una mateixa emissio, sense perjudici dels casos de canvi en la modalitat de
representacié que preveuen els articles 4 i 5.

Article 4. Reversibilitat de la representacio dels valors per mitja de titols.

1. Els titols representatius de valors es poden transformar en anotacions en compte
amb acord previ adoptat amb els requisits legals exigits.

2. Latransformacio de titols en anotacions en compte es produeix a mesura que els
titulars presentin els seus titols davant I'entitat encarregada del registre comptable, que ha
de practicar les inscripcions corresponents a favor dels qui acreditin ser titulars d’acord
amb la llei que sigui aplicable als titols.

3. El termini de presentacio dels titols per a la transformacié s’ha de fixar a I'acord a
qué es refereix I'apartat 1 i s’ha de publicar al «Bultlleti Oficial del Registre Mercantil» i en
un dels diaris de més circulacié a la provincia en qué la societat tingui el domicili, i no pot
ser inferior a un mes ni superior a un any.



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplement en llengua catalana al num. 237 Dissabte 3 d'octubre de 2015 Secc.l. Pag. 6

4. Un cop transcorregut el termini a que es fa referéncia, els titols no transformats
deixen de representar els valors corresponents, sense perjudici que I'entitat encarregada
del registre comptable hagi de seguir practicant les inscripcions a que es refereix I'apartat 2.

5. Un cop que hagin passat tres anys des de la conclusi6é del termini previst per a la
transformacié sense que s’hagi produit la inscripcié corresponent mitjangant anotacions en
compte, I'entitat encarregada del registre comptable ha de procedir a la venda dels valors
a compte i risc dels interessats, i pot fer repercutir a aquests tots els costos i les despeses
en que incorri.

Aquesta venda es pot dur a terme a través d’'un membre del mercat o sistema
corresponent si els valors estan admesos a negociacié en un mercat secundari oficial o en
un sistema multilateral de negociacié o bé amb la intervencié de notari si no ho estan.

L'efectiu procedent de la venda dels valors s’ha de dipositar a disposicié dels
interessats al Banc d’Espanya o a la Caixa General de Diposits.

6. L'entitat encarregada del registre comptable pot procedir a destruir els titols
recollits, i ha d’estendre el document corresponent en qué es faci constar la circumstancia
esmentada, que també ha de signar un representant de I'entitat emissora. En tot cas, als
titols que no es destrueixin s’hi ha de fer figurar visiblement que han quedat anul-lats.

7. En cas que els titols objecte de la transformacié no s’hagin expedit, és necessari
perqué aquesta tingui lloc que consti aquesta circumstancia en una certificacio expedida
per I'entitat emissora. Les inscripcions corresponents s’han de practicar a favor dels qui
acreditin ser titulars dels valors i amb la presentacio6 prévia dels resguards provisionals o
extractes d’'inscripcié emesos, si s’escau.

Article 5. Reversibilitat de la representacié dels valors per mitjia d’anotacions en compte.

1. La representacié dels valors per mitja d’anotacions en compte és reversible tenint
sempre en compte el que preveuen aquest article i I'article 30.

2. La reversi6é de la representacio en anotacions en compte I'ha d’autoritzar la
Comissié Nacional del Mercat de Valors en consideracio a la seva escassa difusio a
sol-licitud de I'entitat emissora.

3. Una vegada autoritzada la reversio, I'entitat encarregada del registre comptable
d’acord amb els articles 7.1 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, i 30 d’aquest Reial decret,
I'ha de lliurar als titulars dels titols corresponents, i té la condicié de dipositaria respecte
d’aquests.

Article 6. Reserva de denominacio.

Les expressions «valors representats per mitja d’anotacions en compte», «anotacions
en compte» o altres que puguin induir a confusié amb aquestes només es poden utilitzar
amb referéncia a valors negociables que siguin objecte de representacié per mitja
d’anotacions en compte de conformitat amb el que estableix aquest Reial decret o en
relacié amb els instruments financers a qué es refereix I'article 47.

Seccié 2a Constancia i publicitat de les caracteristiques dels valors negociables
representats per mitja d’anotacions en compte

Article 7. Document de I'emissio.

1. La representacié de valors per mitja d’anotacions en compte ha de constar al
document de I'emissié de conformitat amb I'article 6 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol.
2. El document de I'emissié ha de contenir la informacié seguent:

a) Designacio de I'entitat encarregada del registre comptable.

b) Denominacié dels valors i de I'entitat emissora.

c) Nombre de valors, quan sigui aplicable d’acord amb la naturalesa del valor.

d) Valor nominal dels valors, quan sigui aplicable d’acord amb la naturalesa del valor.
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e) Qualsevol altra caracteristica o condicio rellevant dels valors; en especial, i d’acord
amb la naturalesa propia d’aquests, les altres que son objecte de mencio al text refos de
la Llei de societats de capital, aprovat pel Reial decret legislatiu 1/2010, de 2 de juliol, al
Reial decret 1784/1996, de 19 de juliol, pel qual s’aprova el Reglament del Registre
Mercantil, i en altres disposicions aplicables especificament.

3. En el cas de programes d’emissié que comprenguin la possibilitat d’emetre durant
un termini determinat valors de caracteristiques diferents, n’hi ha prou amb I'existéncia
d’un sol document de I'emissié que reflecteixi les que siguin comunes, amb la condicié que
en una certificacié complementaria expedida per I'dérgan d’administracié de I'entitat
emissora o per una persona amb poder suficient a I'efecte es facin constar les
caracteristiques diferenciades. Aquestes certificacions, les signatures de les quals han
d’estar legitimades notarialment, s’han de dipositar i posar a disposicié del public juntament
amb la copia del document de I'emissio de conformitat amb el que preveu l'article segient.

4. El contingut dels valors representats per mitja d’anotacions en compte esta
determinat pel document de I'emissid i, si s’escau, la certificacioé que preveuen els apartats
anteriors.

Article 8. Diposit del document de I'emissio.

1. Lentitat emissora ha de dipositar una copia del document de I'emissié davant
I'entitat encarregada del registre comptable amb anterioritat a la practica de la primera
inscripcid dels valors a qué es refereixi.

2. Abans d’aquesta primera inscripcio, I'entitat emissora ha de dipositar una altra
copia del document de I'emissio davant la Comissié Nacional del Mercat de Valors, que ha
de procedir a incorporar-la al registre public que preveu l'article 92.c) de la Llei 24/1988, de
28 de juliol.

3. Quan es tracti de valors admesos a negociacié en un mercat secundari oficial o un
sistema multilateral de negociacio, I'entitat emissora ha de dipositar una altra copia del
document de I'emissié davant el seu organisme rector.

4. Sies tracta de valors que es negociin a través del sistema d’interconnexié borsaria,
el diposit es pot fer davant la Societat de Borses o davant qualsevol de les societats
rectores de les borses de valors. L'entitat que rebi el document de I'emissio ha de fer les
copies necessaries i les ha de fer arribar a la resta d’entitats esmentades anteriorment.

Article 9. Publicitat del document de I'emissio.

1. Lentitat emissora, I'entitat encarregada del registre comptable i, si s’escau, els
organismes rectors dels mercats secundaris oficials o sistemes multilaterals de negociacio
han de tenir en tot moment a disposicio dels titulars i del public interessat en general les
copies del document de I'emissio a qué fa referéncia aquesta seccid. A aquests efectes,
les entitats esmentades han de publicar les copies a la seva pagina web quan estiguin
obligades legalment a disposar-ne.

2. Sies tracta de valors que es negociin a través del sistema d’interconnexié borsaria
aquesta obligacio recau sobre la Societat de Borses i sobre totes les societats rectores de
les borses de valors.

3. Els titulars i altres persones interessades poden consultar directament les copies
esmentades i tenen dret a obtenir I'expedicid, a costa seva, d’'una reproduccié d’aquestes
per qualsevol mitja adequat.

Article 10. Modificacié de les caracteristiques dels valors.

1. La modificacié6 de les caracteristiques dels valors representats per mitja
d’anotacions en compte ha de constar en un document amb caracteristiques semblants al
document de I'emissio, que s’ha de dipositar i posar a disposicié del public tal com
preveuen els articles anteriors i, en cas que no el substitueixi, conjuntament amb el
document inicial.
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2. Sense perjudici que pugui procedir la seva publicacié al «Butlleti Oficial del
Registre Mercantil», la modificacio s’ha de fer publica en un dels diaris de més circulacio a
la provincia en qué I'entitat emissora tingui el domicili, o a la pagina web de I'entitat
emissora, quan estigui obligada legalment a mantenir aquesta pagina.

Article 11. Emissions d’entitats publiques.

1. En el cas d’emissions de deute de I'Estat, de les comunitats autdbnomes, de les
entitats locals i dels seus organismes publics i entitats vinculades o dependents, la
publicacié de les caracteristiques de I'emissi6 als butlletins oficials corresponents eximeix
de les obligacions relatives al document de I'emissio que preveuen els articles anteriors.

2. En el cas de les entitats locals i els seus organismes autdbnoms, la publicacio es fa
al «Bultlleti Oficial de I'Estat».

3. El mateix regim és aplicable a les emissions d’altres entitats publiques o
d’organismes internacionals, si la seva normativa reguladora assegura la publicacio de les
caracteristiques de I'emissio.

Seccié 3a Regim juridic dels valors negociables representats per mitja d’anotacions
en compte

Article 12.  Primera inscripcio.

1. Els valors representats per mitja d’anotacions en compte es constitueixen com a
tals en virtut de la seva inscripcié al registre corresponent de I'entitat encarregada del
registre comptable.

2. Sies tracta de valors admesos a negociacio en un mercat secundari oficial o en un
sistema multilateral de negociacid, aquest efecte constitutiu es produeix amb la inscripcié
al registre central a carrec del dipositari central de valors designat.

3. Els valors inscrits queden sotmesos a les normes que preveuen el capitol Il del titol
| de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, i aquest Reial decret.

Article 13. Transmissio.

1. La transmissié dels valors representats per mitja d’anotacions en compte té lloc
per transferéncia comptable. La inscripcié de la transmissié a favor de I'adquirent produeix
els mateixos efectes que la tradicio dels titols.

2. Latransmissié és oposable a tercers des del moment en qué s’hagin practicat les
inscripcions corresponents.

3. El tercer que de bona fe adquireixi a titol onerds valors representats per mitja
d’anotacions en compte d’'una persona que, segons els assentaments del registre
comptable, aparegui legitimada per transmetre’ls, no esta subjecte a reivindicacié, a menys
que en el moment de I'adquisicié hagi obrat de mala fe. Queden fora de perill els drets i les
accions del titular desposseit contra les persones responsables dels actes en virtut dels
quals hagi quedat privat dels valors.

4. Lentitat emissora només pot oposar, enfront de I'adquirent de bona fe de valors
representats per mitja d’anotacions en compte, les excepcions que es desprenguin de la
inscripcid en relacié amb el document de I'emissié que preveu l'article 7 i les que hagi
pogut esgrimir en cas que els valors hagin estat representats per mitja de titols.

5. La practica de la inscripcié no convalida les possibles causes de nul-litat de la
transmissié d’acord amb les lleis.

6. El que disposa aquest article s’entén sense perjudici del compliment dels requisits
que, respecte de la transmissié d’actius financers, estableix la normativa tributaria, de
conformitat amb el que assenyalen els articles 108 i 109 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol.
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Article 14. Constitucié de drets reals limitats i altres gravamens.

1. La constitucio de drets reals limitats o una altra classe de gravamens sobre valors
representats per mitja d’anotacions en compte s’ha d’inscriure al compte corresponent. La
inscripcié de la penyora equival al desplagament possessori del titol.

2. La constitucio del dret o gravamen és oposable a tercers des del moment en quée
s’hagi practicat la inscripcié corresponent.

Article 15. Valors en copropietat.

Els valors en copropietat s’han d’inscriure al registre comptable corresponent a nom de
tots els cotitulars.

Article 16. Legitimaci6 registral.

1. La persona que aparegui legitimada en els assentaments del registre comptable
es considera titular legitim i, en consequiiéncia, pot exigir a I'entitat emissora que efectui a
favor seu les prestacions a que doni dret el valor representat per mitja d’anotacions en
compte.

2. L'entitat emissora que efectui de bona fe la prestacio a favor del legitimat s’allibera
encara que aquest no sigui el titular del valor.

Article 17. Prioritat i tracte successiu.

1. Els registres comptables de valors anotats es regeixen pels principis de prioritat
d’inscripcio i de tracte successiu.

2. D’acord amb el principi de prioritat, una vegada produida qualsevol inscripcié no
se’n pot practicar cap altra respecte dels mateixos valors que sigui incompatible amb
I'anterior. Aixi mateix, I'entitat encarregada de la gesti6é del registre comptable ha de
practicar les inscripcions corresponents de conformitat amb I'ordre de presentacio.

3. D’acord amb el principi de tracte successiu, per a la inscripcié de la transmissioé de
valors és necessaria la inscripcié prévia d’aquests al registre comptable a favor del
transmissor. Igualment, la inscripcié de la constitucié, modificacié o extincié de drets reals
sobre valors inscrits requereix la inscripcio préevia a favor del disposador.

Article 18. Fungibilitat dels valors.

1. Els valors representats per mitja d’anotacions en compte corresponents a una
mateixa emissié que tinguin unes mateixes caracteristiques tenen caracter fungible. En
consequéncia, qui aparegui com a titular al registre comptable ho és d’'una quantitat
determinada o saldo d’aquests sense referéncia que identifiqui els valors individualment.

2. En particular, es consideren fungibles entre si totes les accions d’'una mateixa
classe i série i els altres valors d’'una mateixa entitat emissora les caracteristiques dels
quals siguin les mateixes, des de I'origen o de manera sobrevinguda.

3. Elque disposen els apartats precedents s’entén sense perjudici de les necessitats
d’especificacié o desglossament de valors inscrits derivades de situacions especials, com
la constitucié de drets reals limitats o una altra classe de gravamens o I'expedicioé de
certificats.

Secci6 4a Certificats de legitimacio

Article 19. Certificats de legitimacid. Contingut i classes.

1. La legitimacié per a la transmissio i per a I'exercici dels drets derivats dels valors
representats per mitja d’anotacions en compte, o dels drets reals limitats o gravamens
constituits sobre aquests, es pot acreditar mitjangant I'exhibicié de certificats en que ha de
constar la identitat del titular dels valors i, si s’escau, dels drets limitats o gravamens, la
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identificacié de I'entitat emissora i de I'emissio, la classe, el valor nominal i el nombre de
valors que comprenguin i la seva data d’expedicié. També han de constar als certificats la
finalitat per a la qual s’hagin expedit i el termini de vigéncia.

Aixi mateix, també es poden expedir altres certificacions que acreditin I'existéncia
d’embargaments judicials o administratius o bé la constitucié de penyores o qualsevol altre
acte o circumstancia que hagi tingut acceés al registre.

2. Els certificats es poden referir a tots o part dels valors integrats en cada saldo. En
cas que es refereixin només a una part d’aquests, en el moment de I'expedicié es procedeix
a efectuar el corresponent desglossament en el compte on estiguin inscrits els valors, que
s’ha de mantenir fins que es restitueixi el certificat o fins que aquest hagi caducat.

Article 20. Expedicio.

1. Els certificats només s’expedeixen a sol-licitud del titular dels valors o beneficiari
dels drets i de conformitat amb els assentaments del registre comptable, per part de
I'entitat encarregada del registre comptable.

2. Quan l'entitat encarregada del registre comptable sigui un dipositari central de
valors d’acord amb el que disposa l'article 7.3 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, els
certificats els ha d’expedir:

a) El dipositari central de valors respecte dels valors dels comptes a que fan
referencia els articles 32.1.a), 32.1.c) i 32.2.

En el cas de valors dels comptes a que fa referéncia I'article 32.1.c), I'expedicio pel
dipositari central de valors és a sol-licitud de I'entitat participant que gestioni el compte
esmentat amb la sol-licitud prévia del client titular o beneficiari.

b) Les entitats participants del dipositari central de valors respecte dels valors dels
comptes del registre de detall a qué fa referéncia 'article 33.

3. Els certificats s’han d’expedir abans que conclogui el dia habil seglient a aquell en
qué hagi tingut lloc la presentacié de la sol-licitud.

4. No es pot expedir més d’un certificat per als mateixos valors i per a I'exercici dels
mateixos drets.

Article 21. Abast dels certificats.

1. Els certificats a qué fa referéncia I'article precedent no confereixen més drets que
els relatius a la legitimacio.
2. Son nuls els actes de disposicio que tinguin per objecte els certificats.

Article 22. Immobilitzacié registral dels valors.

1. El saldo de valors sobre el qual estigui expedit el certificat queda immobilitzat.

2. Les entitats encarregades del registre comptable no poden donar curs a
transmissions o gravamens ni practicar les inscripcions corresponents mentre que els
certificats no s’hagin restituit, llevat que es tracti de transmissions que derivin d’execucions
judicials o administratives.

3. En cas que I'entitat encarregada del registre comptable sigui un dipositari central
de valors, no pot donar curs a transmissions o gravamens ni practicar les inscripcions
corresponents mentre que el certificat no s’hagi restituit, llevat que es tracti de transmissions
que derivin d’execucions judicials o administratives:

a) El dipositari central de valors respecte dels valors dels comptes a qué fan
referéncia els articles 32.1.a), 32.1.c) i 32.2.

b) Les entitats participants del dipositari central de valors respecte dels valors dels
comptes del registre de detall a qué fa referéncia 'article 33.

4. Sense perjudici que pugui sol-licitar i obtenir 'expedicié d’'un de nou, I'usufructuari,
creditor pignoratiu o beneficiari d’altres drets reals o gravamens ha de restituir el certificat
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que tingui expedit a favor seu tan aviat com se li notifiqui la transmissio dels valors, sense
que aixo afecti la validesa i I'eficacia dels seus drets.

5. Els membres dels mercats secundaris oficials o dels sistemes multilaterals de
negociacio tampoc poden executar les ordres de venda que rebin si tenen constancia que
es refereixen a valors respecte dels quals estiguin expedits certificats vigents. S’exceptuen
els casos en qué ells mateixos els recullin en ocasié d’aquestes ordres per fer-los arribar
a I'entitat encarregada del registre comptable als registres de la qual figuren inscrits els
valors, i aquells en qué hagin de procedir a la transmissié com a consequéncia d’execucions
judicials o administratives.

6. L'obligacio de restitucié caduca quan el certificat hagi quedat privat de valor.

7. Excepte els que compren l'article 19.1, ultim paragraf, la vigéncia dels quals és la
de la circumstancia de la qual donin compte, els certificats caduquen pel transcurs del
termini de vigéncia que s’hi estableix, que no pot excedir els sis mesos, o en la seva
abséncia, al cap de tres mesos des de la seva expedicio.

Secci6 5a Altres regles comunes

Article 23. Subministrament de dades a les entitats emissores sobre la identitat dels seus
accionistes.

1. Les normes de funcionament dels dipositaris centrals de valors han de contenir les
previsions necessaries perque, dins del procés de liquidacid, totes les operacions relatives
a accions de societats els titols de les quals han de ser nominatius en virtut d’'una disposicioé
legal es comuniquin a les societats esmentades.

2. Els dipositaris centrals de valors també han d’establir procediments per informar
qualsevol societat, encara que les seves accions no siguin obligatériament nominatives, de
la identitat dels seus accionistes que figurin al registre comptable, incloses les direccions i
els mitjans de contacte de qué disposin, per permetre la comunicacié amb aquells, de
conformitat amb l'article 497 del text refés de la Llei de societats de capital, aprovat pel
Reial decret legislatiu 1/2010, de 2 de juliol. Els dipositaris centrals de valors han d’establir
procediments similars per informar les associacions d’accionistes i els accionistes quan es
compleixin les condicions de l'article 497.2 de la norma a qué es fa referéncia.

3. Els dipositaris centrals de valors, sense que aixo pugui implicar el manteniment en
aquests de fitxers permanents, han de prestar el servei de canalitzacié de les sol-licituds
que les societats formulin en ocasié de la celebracié de qualsevol junta general i amb
referéncia a la data que preveu l'article 179 del text refés de la Llei de societats de capital,
aprovat pel Reial decret legislatiu 1/2010, de 2 de juliol.

Article 24. Rectificacié d’inscripcions.

1. Lentitat encarregada del registre comptable només pot rectificar les inscripcions
inexactes en virtut d’'una resolucio judicial, excepte en el cas d’errors purament materials o
aritmétics que s’obtinguin del mateix registre o de la mera confrontacié amb el document
en virtut del qual s’hagi practicat la inscripcio.

2. En cas que l'entitat encarregada del registre comptable sigui un dipositari central
de valors, només pot rectificar les inscripcions inexactes en virtut d’'una resolucié judicial,
excepte en el cas d’errors purament materials o aritmetics que s’obtinguin del mateix
registre o de la mera confrontacié amb el document en virtut del qual s’hagi practicat la
inscripcio:

a) El dipositari central de valors respecte dels valors dels comptes a qué fan
referéncia els articles 32.1.a), 32.1.c) i 32.2.

b) Les entitats participants del dipositari central de valors respecte dels valors dels
comptes del registre de detall a qué fa referéncia l'article 33.
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3. Lassentament de rectificacio s’ha de fer constar en la seva data al llibre al qual es
refereix I'article segient.

Article 25. Llibre diari d’inscripcions.

1. L'entitat encarregada del registre comptable ha de portar un llibre o fitxer informatic
d’inscripcions, en qué ha d’anotar diariament, per ordre cronologic, una referéncia suficient
de totes i cadascuna de les practicades en qualsevol dels registres a carrec seu, i els ha
d’assignar un numero correlatiu. El primer nimero de cada dia ha de ser el seguent a
I'assignat a I'tltima inscripcié del dia anterior.

2. En cas que I'entitat encarregada del registre comptable sigui un dipositari central
de valors, el llibre al qual es refereix I'apartat anterior I’'ha de portar:

a) El dipositari central de valors respecte dels valors dels comptes a que fan
referencia els articles 32.1.a), 32.1.c) i 32.2.

b) Les entitats participants del dipositari central de valors respecte dels valors dels
comptes del registre de detall a qué fa referéncia 'article 33.

Article 26. Exercici de drets economics.

1. Els drets al cobrament d’interessos, dividends i qualssevol altres de contingut
economic s’han d’exercir a través de les entitats encarregades del registre comptable, als
registres de les quals estiguin inscrits els valors.

2. Quan l'entitat encarregada del registre comptable sigui un dipositari central de
valors, el cobrament a qué fa referéncia 'apartat anterior s’ha d’efectuar a través de:

a) El dipositari central de valors respecte dels valors dels comptes a qué fan
referéncia els articles 32.1.a), 32.1.c) i 32.2.

b) Les entitats participants del dipositari central de valors respecte dels valors dels
comptes del registre de detall a qué fa referéncia 'article 33.

En tot cas, el dipositari central de valors ha de comunicar a I'entitat emissora
puntualment, als efectes del que preveu aquest apartat, el nombre de valors inscrit als
registres de cadascuna de les seves entitats participants.

Article 27. Retribucié.

1. Els dipositaris centrals de valors han d’establir les tarifes aplicables als seus
clients, entitats participants i emissores pels seus serveis de liquidacié i registre i s’han de
posar a disposicié del public d’acord amb l'article 34 del Reglament (UE) num. 909/2014
del Parlament Europeu i del Consell, de 23 de juliol de 2014, sobre la millora de la liquidacié
de valors a la Unié Europea i els dipositaris centrals de valors i pel qual es modifiquen les
directives 98/26/CE i 2014/65/UE i el Reglament (UE) num. 236/2012.

2. Aixi mateix, les entitats participants han d’establir les tarifes de les comissions que
hagin de percebre dels seus clients per la inscripci6 i el manteniment de saldos de valors,
inclosos els serveis annexos d’administracié d’aquests. Aquestes tarifes i les modificacions
corresponents han d’estar a disposicié del public i, quan siguin aplicables a clients
detallistes, s’han de comunicar a la Comissié Nacional del Mercat de Valors.

3. Les restants entitats encarregades del registre comptable han d’establir igualment
les tarifes de comissions que han de percebre de les entitats emissores i dels seus clients
pels serveis esmentats. Aquestes tarifes i les modificacions corresponents han d’estar a
disposicio del public i, quan siguin aplicables a clients detallistes, s’han de comunicar a la
Comissio Nacional del Mercat de Valors.

4. Malgrat el que disposa I'apartat anterior, les primeres inscripcions dels valors s’han
de practicar lliures de despeses per als seus subscriptors o titulars.
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Article 28. Responsabilitat.

1. Lafalta de practica de les inscripcions corresponents, les inexactituds i els retards
en aquestes i, en general, 'incompliment intencionat o per negligéncia de les regles
establertes per a la gestio dels registres, donen lloc a la responsabilitat de les entitats
encarregades del registre comptable o, si s’escau, de les entitats participants, incomplidores
enfront de qui en resulti perjudicat.

2. Els dipositaris centrals de valors han de respondre dels perjudicis que els siguin
directament imputables, sense perjudici de les responsabilitats en qué puguin incérrer per
la falta de la diligencia deguda en I'exercici de les seves funcions de seguiment i control del
sistema.

3. Els dipositaris centrals de valors han de facilitar als perjudicats la informacié de la
qual disposin en relacié amb les actuacions de les seves entitats participants que hagin
originat els possibles perjudicis.

4. Quan el perjudici consisteixi en la privacié de determinats valors i aixd sigui
possible, I'entitat encarregada del registre comptable responsable ha de procedir a adquirir
valors de les mateixes caracteristiques per lliurar-los al perjudicat.

5. El que preveu aquest article s’entén sense perjudici de les altres responsabilitats,
administratives o d’un altre ordre, que puguin concoérrer.

Article 29. Conservacié d’informacio.

Les entitats encarregades dels registres comptables, els dipositaris centrals de valors
i les seves entitats participants han de conservar durant deu anys la informacié que permeti
reconstruir els assentaments practicats a nom de cada titular.

CAPITOL I

Registre comptable de valors negociables admesos a negociacié en mercats
secundaris oficials i sistemes multilaterals de negociacio

Seccié 1a Aspectes generals

Article 30. Representacio per mitja d’anotacions en compte.

Els valors admesos a negociacié en un mercat secundari oficial de valors o en un
sistema multilateral de negociacié s’han de representar necessariament per mitja
d’anotacions en compte, tenint en compte les especialitats que preveu l'article 38 per als
valors estrangers.

Article 31. Entitats encarregades del registre comptable.

1. La gesti6 del registre comptable dels valors admesos a negociacié en mercats
secundaris oficials o en sistemes multilaterals de negociacié correspon a un dipositari
central de valors i a les seves entitats participants.

2. El dipositari central de valors i les seves entitats participants també poden portar,
d’acord amb el que preveu aquest capitol, els comptes corresponents a valors respecte
dels quals estigui sol-licitada o s’hagi de sol-licitar 'admissié a negociacié en mercats
secundaris oficials o sistemes multilaterals de negociacid. A aquest efecte, el proposit de
sol-licitar 'admissié s’ha de manifestar en el fullet d’emissié o d’oferta publica de venda
dels valors o en un document presentat amb aquesta finalitat davant el dipositari central de
valors. En el suposit que no se sol-liciti dins del termini que preveuen els documents
descrits anteriorment o no s’obtingui 'admissié a negociacié en mercats secundaris oficials
o en sistemes multilaterals de negociacid, s’ha de procedir tal com estableix I'article 37.
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Article 32. Registre central.

1. Tot dipositari central de valors que presti serveis a Espanya ha de portar, per cada
categoria de valors amb un mateix codi d’identificacié ISIN («International Securities
Identification Number»), els comptes seglients en el registre central a sol-licitud de les
entitats participants:

a) Un o diversos comptes propis de les entitats participants en qué s’han d’anotar els
saldos de valors dels quals sigui titular en cada moment la mateixa entitat participant.

b) Un o diversos comptes generals de tercers en que s’han d’anotar, de manera
global, els saldos de valors corresponents als clients de I'entitat participant o els clients
d’'una tercera entitat que hagi encarregat a I'entitat participant sol-licitant la custddia i el
registre de detall dels valors dels clients esmentats.

c) Un o diversos comptes individuals en quée s’han d’anotar, de manera segregada,
els saldos de valors corresponents als clients de les entitats participants que hagin acordat
I'administracié d’aquests comptes en el registre central. La gestié d’aquests comptes I’'han
de dur a terme les entitats participants en els termes que preveu aquest Reial decret i
d’acord amb les condicions pactades amb els clients.

En I'ambit dels procediments de compensacio i liquidacio es poden establir especialitats
aplicables a aquest tipus de comptes quan s’utilitzin per determinats intermediaris financers
que de manera transitoria liquidin operacions en nom propi a compte de clients
professionals de conformitat amb l'article 78 bis de la Llei 24/1988, de 28 de juliol. Les
especialitats esmentades han de ser objecte de regulacié en els reglaments i la normativa
interna de les entitats de contrapartida central, dels dipositaris centrals de valors i, si
s’escau, dels mercats i sistemes multilaterals de negociacié.

2. El'ministre d’Economia i Competitivitat ha d’establir les entitats que poden sol-licitar
un compte individual de gesti6 directa pel dipositari central de valors en qué s’han d’anotar
de manera segregada els seus valors al registre central i les condicions en qué s’ha de dur
a terme. Aquestes entitats han de ser administracions publiques de conformitat amb
l'article 2 de la Llei 30/1992, de 26 de novembre, de régim juridic de les administracions
publiques i del procediment administratiu comd, i els organismes publics vinculats o
dependents d’aquestes, els membres del Sistema Europeu de Bancs Centrals i altres
entitats de dret public i organismes internacionals.

3. El ministre d’Economia i Competitivitat pot determinar quines altres entitats, per
raons d’interés public i atenent les seves caracteristiques especials, requereixen comptes
individuals en el registre central de gesti6 directa pel dipositari central de valors.

Article 33. Registre de detall.

1. Les entitats participants amb comptes generals de tercers han de portar per cada
categoria de valors amb un mateix codi d’identificacid ISIN un registre de detall que ha
d’estar compost per cadascun dels comptes de valors que corresponguin a cada client.

2. Cada compte del registre de detall ha de reflectir en tot moment el saldo de valors
que correspon al titular d’aquesta.

Article 34. Regles d’inscripcié, bloqueig i cancel-lacié.

1. Les inscripcions i cancel-lacions en els comptes del registre central i dels registres
de detall es produeixen en virtut d’'abonament o deute al compte respectiu.

2. Lainscripcié a nom del titular que es produeixi en els comptes dels registres de
detall de les entitats participants, o en els comptes a qué es refereixen les lletres a) i c) de
l'article 32.1 i 32.2 en els registres a carrec del dipositari central de valors, és la que
produeixi els efectes que preveuen els articles 9, 10i 11 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol,
i la seva normativa de desplegament.

3. En els comptes del registre central i dels registres de detall s’ha de mantenir el
control oportu dels valors afectats per situacions especials.
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4. Son en tot cas objecte de desglossament els valors sobre els quals es constitueixin
drets reals limitats o una altra classe de gravamens i aquells respecte dels quals s’hagin
expedit certificats de legitimacio.

El desglossament i la inscripcié del dret real o gravamen en el compte corresponent
I'ha d’efectuar el dipositari central de valors, a sol-licitud de les entitats participants en els
casos que preveu l'article 32.1.a) i ¢) i a sol-licitud dels titulars dels comptes en el cas dels
comptes que assenyala l'article 32.2.

El desglossament i la inscripcié del dret real o gravamen I'han d’efectuar les entitats
participants en el cas dels comptes del registre de detall a qué fa referéncia l'article 33.

5. Les entitats participants sén responsables del registre adequat de valors en els
comptes de detall de tercers; son responsables de la integritat de les dades identificatives
de cadascuna d’aquestes, aixi com de I'exactitud de les inscripcions, els desglossaments
i els bloquejos practicats als comptes esmentats.

6. La gestio dels registres a qué es refereix aquest article i, en particular, les dades
que han de constar a cada inscripcid, s’han d’ajustar al que assenyala I'article seglUent, aixi
com a la normativa interna dels dipositaris centrals de valors.

Article 35. Control dels registres de detall.

1. Per tal de facilitar el control i la conciliacié dels saldos de valors reconeguts en els
comptes generals de tercers amb els anotats en els comptes de detall, les entitats
participants han d’organitzar els registres de detall mitjangant un sistema de codificacio
Unic i estandarditzat de comptes que regula el dipositari central de valors a la seva
normativa interna.

2. El sistema de codificacid permet obtenir per a cada classe de valor fungible
informacio, almenys, sobre la identitat del titular que figuri al registre, el saldo de valors, les
dates rellevants, les transaccions que donin lloc a una variacié del saldo i, quan sigui
possible identificar-lo, el preu d’aquestes, aixi com I'existéncia de qualsevol dret o
gravamen que afecti els valors anotats, la seva data de constitucio i de cancel-lacio.

3. Sense perjudici de 'anterior, el ministre d’Economia i Competitivitat pot crear
qualsevol altre mecanisme de control del sistema que complementi o substitueixi I'anterior.

Article 36. Control de saldos del sistema.

1. Constitueix responsabilitat fonamental dels dipositaris centrals de valors portar en
tot moment un control estricte dels saldos dels comptes de valors del registre central, aixi
com de la correspondéncia de la suma d’aquests saldos amb el nombre total de valors
integrats en cada emissi6 o fungibles entre si.

2. Les entitats participants han de complir les seves funcions de registre i, en
particular, mantenir la concordanca exacta i permanent entre els saldos de valors dels
comptes dels seus registres de detall i els saldos de valors dels comptes generals de
tercers en el registre central.

3. Aixi mateix, és responsabilitat dels dipositaris centrals de valors vigilar que les
entitats participants compleixen adequadament les seves funcions de registre i, en
particular, que els saldos de valors dels comptes dels registres de detall es corresponen
amb els saldos de valors dels comptes generals de tercers del registre central.

Article 37. Exclusié de valors de la negociacio.

1. Quan un valor deixi d’'estar admés a negociacié en algun mercat secundari oficial
o sistema multilateral de negociaci6, el dipositari central de valors, en el termini de tres
mesos des que se li notifiqui I'exclusié de negociacio, ha d’adoptar les mesures necessaries
per al traspas dels valors als registres de I'entitat designada per I'entitat emissora, llevat
que aquesta decideixi que la gestié del registre comptable li segueixi corresponent al
dipositari central de valors, tot aixd d’acord amb el que preveu l'article 48 i ajustant la
gesti6 al que estableix la seccid 1a del capitol 11l del titol I.
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2. En cas que, d’acord amb l'apartat anterior, el dipositari central de valors traspassi
els valors a una altra entitat encarregada del registre comptable, els dipositaris centrals de
valors poden exigir de les seves entitats participants les dades que considerin oportunes
per tal de donar de baixa en els seus registres els saldos de valors en la data que
determinin i traspassar els valors als registres de l'altra entitat.

Article 38. Registre comptable de valors estrangers.

1. El sistema de registre que preveu aquest capitol s’aplica als valors estrangers
admesos a negociacié en mercats secundaris oficials o en sistemes multilaterals de
negociacidé espanyols, sense que aix0 determini cap canvi en el seu sistema de
representacio i, per conseguent, independentment del fet que aquests romanguin
incorporats a titols o desmaterialitzats d’acord amb la legislacié d’origen respectiva.

2. La suma dels saldos dels comptes dels valors estrangers esmentats en un
dipositari central de valors ha de coincidir en tot moment amb els que, subjectes al mercat
espanyol, estiguin registrats en un altre dipositari central de valors o es mantinguin en
diposit o registrats per una entitat habilitada a aquest efecte. En aquest cas, i sense
perjudici dels deures del dipositari central de valors, la Comissié Nacional del Mercat de
Valors pot imposar que una entitat financera amb una solvéncia suficient es faci
responsable del manteniment d’aquesta correspondéncia, i afegir aquesta funcid, si
s’escau, a les de relacio amb I'entitat emissora que pugui exercir.

Seccié 2a Practica de les inscripcions

Article 39. Primera inscripci6 en els dipositaris centrals de valors i entitats participants de
valors representats per mitjia d’anotacions en compte.

1. Lainscripcio a favor dels subscriptors de valors representats per mitja d’anotacions
en compte respecte dels quals se sol-liciti o hi hagi la intencié de sol-licitar 'admissio a
negociacio en un mercat secundari oficial o en un sistema multilateral de negociacié I'han
de practicar el dipositari central de valors en el registre central i les seves entitats
participants en els comptes dels registres de detall respectius, en virtut de la informacio
remesa per I'entitat emissora o I'entitat agent que I'’entitat emissora esmentada hagi
designat.

2. Lainscripcio s’ha d’efectuar quan s’hagin complert els requisits seglents:

a) Que el dipositari central de valors tingui a la seva disposicié una copia del
document de I'emissié a qué es refereix l'article 7.

b) Que les entitats participants tinguin el consentiment o I'ordre corresponent dels
subscriptors.

3. D’acord amb el que disposa aquest capitol, la inscripcié de valors representats per
mitja d’anotacions en compte no negociats en un mercat secundari oficial ni en un sistema
multilateral de negociacio respecte dels quals s’hagi sol-licitat o hi hagi la intencié de
sol-licitar 'admissié a negociacié s’ha de produir en virtut del traspas del registre comptable
per part de I'entitat encarregada al dipositari central de valors.

En els casos en qué 'admissié vagi precedida d’una oferta publica de venda dels
valors, el traspas es pot referir al moment immediatament anterior a la col-locacid, i s’ha
d’acreditar davant el dipositari central de valors i davant les seves entitats participants qui
son els titulars tal com preveu I'apartat anterior.

4. Lainscripcié d’acord amb el que disposa aquest capitol de valors representats per
mitja de titols no negociats en mercats secundaris oficials ni en sistemes multilaterals de
negociacio que s’hagin de transformar en anotacions en compte com a conseqiéncia que
s’hagi sol-licitat o hi hagi la intencié de sol-licitar 'admissié a negociacié en un mercat
secundari oficial o en un sistema multilateral de negociacié s’ha de produir en els termes
que preveu l'article 4.
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5. Apartir del moment en qué les entitats emissores tinguin les seves accions o altres
valors emesos per aquestes representats per mitja d’anotacions en compte, registrats en
el dipositari central de valors, adquireixen I'obligacié de comunicar a aquest qualsevol
circumstancia que afecti I'entitat emissora i tingui efectes sobre el contingut de drets i
obligacions d’aquests valors, aixi com el deure de mantenir actualitzades les dades que
constin sobre I'entitat emissora en el dipositari central de valors.

Article 40. Inscripci6 de transmissions derivades de la compravenda de valors admesos
a negociacio en un mercat secundari oficial o en un sistema multilateral de negociacio.

1. En la data de liquidacié de les operacions sobre valors admesos a negociacié en
un mercat secundari oficial o en un sistema multilateral de negociacio, hagin estat objecte
0 no de compensacioé prévia per part d’'una entitat de contrapartida central d’acord amb les
regles d’aquests, els dipositaris centrals de valors, després de comprovar la suficiencia de
valors, han d’abonar els valors i practicar el deute correlatiu en els comptes de les entitats
corresponents en el registre central d’acord amb el principi de lliurament contra pagament.

2. Les entitats participants han de practicar simultaniament I'anotacié correlativa en
els comptes dels seus registres de detall quan la liquidacié afecti valors anotats en aquests.

Article 41. Inscripcié d’altres transmissions.

1. Les transmissions de valors admesos a negociacié en un mercat secundari oficial
0 en un sistema multilateral de negociaci6é per un titol diferent de compravenda, els
traspassos i els préstecs de valors i altres operacions derivades del funcionament dels
mercats de valors, donen lloc a les inscripcions corresponents de conformitat amb el que
preveuen els articles 54 i 55.

2. Es aplicable el que disposa I'apartat anterior a les inscripcions a qué donin lloc les
transmissions de valors derivades de les operacions que, en execucié de la politica
monetaria, efectui el Banc d’Espanya, el Banc Central Europeu i els bancs centrals
integrants del Sistema Europeu de Bancs Centrals.

Article 42. Drets reals limitats o altres gravamens.

1. La constitucid, cancel-laci6 o transmissié de drets reals limitats o altres gravamens
sobre valors admesos a negociaciéo en un mercat secundari oficial o en un sistema
multilateral de negociacié s’ha d’acreditar d’acord amb les regles que preveuen els
articles 54 i 55:

a) Davant el dipositari central de valors, respecte dels valors dels comptes que
preveuen els articles 32.1.a) i 32.2.

b) Davant I'entitat participant del dipositari central de valors respecte dels valors dels
comptes que preveu l'article 32.1.c) i dels comptes del registre de detall a qué fa referéncia
I'article 33.

2. Una vegada acreditada la constitucid, cancel-lacié o transmissio a la qual es
refereix I'apartat anterior, s’ha de practicar la inscripcidé corresponent i s’ha d’efectuar el
desglossament dels valors que preveu l'article 34.4:

a) Per part del dipositari central de valors, en el cas dels comptes que preveuen els
articles 32.1.a), 32.1.c) i 32.2.

b) Per part de I'entitat participant, en el cas dels comptes del registre de detall a qué
fa referéncia I'article 33.

3. Els valors afectats per desglossaments dels que preveu aquest article no poden
ser objecte de negociacié a través dels sistemes de contractacié que els mercats
secundaris oficials o els sistemes multilaterals de negociacié tinguin establerts i les entitats
participants no els poden posar a disposicio del dipositari central de valors en el procés de
liquidacid.
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Article 43. Amortitzacio de valors.

1. En els suposits de reduccié de capital amb amortitzacié d’accions, el dipositari
central de valors, una vegada que se li hagi presentat una copia de I'escriptura de reduccié
degudament inscrita al Registre Mercantil, ha de donar de baixa en els comptes de les
entitats participants els valors afectats i ha de dirigir les comunicacions pertinents a
aquestes, que deuen els valors als comptes dels seus clients.

2. Sies tracta d’amortitzacié per pagament d’obligacions o altres valors representatius
de deute, un cop produit el pagament a través de I'entitat participant, aquesta ho ha de
comunicar al dipositari central de valors, que ha de donar de baixa els valors dirigint una
comunicacié a I'entitat esmentada als efectes que preveu I'apartat anterior.

3. En els suposits d’amortitzacio restants, és necessari acreditar I'extincié dels valors
davant el dipositari central de valors, tal com preveu I'article 56.3.

Article 44. Gestio dels drets i les obligacions de contingut economic associats als valors.

1. Elreconeixement, I'exercici, el compliment i el pagament dels drets i les obligacions
de contingut econdmic associats als valors que corresponguin als titulars inscrits d’aquests
s’han d’efectuar a través dels dipositaris centrals de valors i de les seves entitats
participants.

2. Lentitat emissora dels valors ha de designar una entitat agent per a la gesti6 dels
drets i les obligacions a qué es refereix aquest article. L'entitat agent ha de ser una entitat
participant del dipositari central de valors.

3. Lentitat emissora ha de comunicar, per si mateixa o a través de I'entitat agent, a la
societat rectora dels mercats secundaris oficials o dels sistemes multilaterals de negociacio
en els quals, a la seva sol-licitud, estiguin admesos a negociaci6 els seus valors, aixi com
al dipositari central de valors encarregat del registre d’aquests, els detalls dels drets o les
obligacions de contingut econdmic que els valors generin, tan aviat com s’hagi adoptat
I'acord corresponent, d’acord amb l'article 36 ter de la Llei 24/1988, de 28 de juliol.

4. Els reglaments interns dels mercats secundaris oficials o sistema multilateral de
negociacio i del dipositari central de valors estableixen la forma, el contingut i els terminis
que han de respectar les comunicacions a qué es refereix I'apartat 3 perqué sigui possible
efectuar la liquidacié dels drets i les obligacions esmentats.

Article 45. Especialitats en I'exercici del dret de subscripcioé preferent.

1. L'assignacio dels drets de subscripcié preferent ha de seguir el procediment que
preveu l'article 44.

2. Per a l'exercici dels drets de subscripcidé preferent, independentment del
quadrament final i per facilitar-lo, el dipositari central de valors ha d’instrumentar un
procediment dirigit a la comprovacié, amb referéncia a la data que aquest fixi d’'una sessio
de negociacio anterior a les ultimes que hagin de tenir lloc dins del periode de subscripcio,
de la posicio, compradora o venedora, que mantindria cada entitat participant com a
consequiéencia de la negociacio de drets de subscripcié duta a terme fins a aquest moment.

3. Eldipositari central de valors ha d’establir un sistema de penalitzacié de les entitats
participants que al final del periode de subscripcié no estiguin en disposicié de lliurar la
totalitat dels drets de subscripcié que hagin estat venuts per part d’aquestes o dels qui els
tinguin inscrits als seus registres.

Article 46. Registre intern de préstecs de valors.

1. En les operacions de préstec de valors, les entitats participants han de portar un
registre intern dels valors objecte de préstec, siguin per compte propi o de clients.

2. Les entitats participants han de conciliar sempre que ho sol-liciti la Comissio
Nacional del Mercat de Valors, i almenys trimestralment, la vigéncia de les operacions
objecte de préstec per garantir I'exactitud del saldo pendent de valors prestats i els presos
en préstec.
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Seccié 3a Aplicacié supletoria

Article 47. Instruments financers, diferents de valors negociables, admesos a hegociacio
en mercats secundaris oficials i sistemes multilaterals de negociacié.

1. La gesti6 dels registres comptables corresponents a futurs i opcions i altres
instruments financers derivats admesos a negociacioé en un mercat secundari oficial o en
un sistema multilateral de negociacid, representats mitjangant anotacions en compte, es
regeix per les seves disposicions especifiques, i son aplicables amb caracter supletori les
d’aquest Reial decret.

2. En el cas de futurs i opcions i altres instruments financers derivats representats
mitjangant anotacions en compte que estiguin admesos a negociacio exclusivament en un
sistema multilateral de negociacid, la gestié del registre comptable es regeix per les seves
disposicions especifiques i, en cas que no n’hi hagi, per les aplicables als mercats
secundaris oficials.

CAPITOL llI

Registre comptable de valors no admesos a negociacié en mercats secundaris
oficials ni en sistemes multilaterals de negociacié

Secci6 1a Entitat encarregada del registre comptable

Article 48. Designaci6 de I'entitat encarregada del registre comptable.

1. La gestio del registre comptable de valors no admesos a negociaciéo en mercats
secundaris oficials o en sistemes multilaterals de negociacié correspon a I'entitat que
designi I'entitat emissora, que ha de ser una empresa de serveis d’inversié o entitat de
credit autoritzada per exercir I'activitat que preveu l'article 63.2.a) de la Llei 24/1988, de 28
de juliol, o un dipositari central de valors d’acord amb el que preveu l'article 7.2 de la Llei a
qué es fa referéncia.

2. Es requisit previ al comencament de la gestié del registre comptable de cada
emissié I'acceptacié de I'entitat designada i la inscripcié de la designacié al registre que
preveu l'article 92.a) de la Llei 24/1988, de 28 de juliol.

3. En cas que l'entitat encarregada del registre comptable designada sigui un
dipositari central de valors, el sistema de gestié del registre comptable ha de seguir el que
disposa el capitol Il del titol I.

Article 49. Substitucié i rentincia de I'entitat encarregada del registre comptable.

1. Lentitat emissora pot transferir el registre comptable d’'una emissié de valors no
admesos a negociacid en mercats secundaris oficials ni en sistemes multilaterals de
negociacio a una nova entitat encarregada que ha de ser designada de conformitat amb el
que preveu l'article anterior d’aquest Reial decret.

L'efectivitat de la substitucié esta condicionada al traspas a I'entitat esmentada del
registre comptable per part de I'entitat encarregada substituida, i aquest traspas s’entén
produit en el moment en qué la nova entitat encarregada pugui assumir plenament la
gestid i es comuniqui aquesta circumstancia a la Comissié Nacional del Mercat de Valors
per a la seva incorporacio al registre que preveu l'article 92 a) de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol.

Les despeses que origini aquest procés de substitucié s’han de sufragar de la manera
pactada per les parts i, si no n’hi ha, per I'entitat emissora.

2. L'entitat encarregada del registre comptable pot renunciar a la seva funcio si
proposa a I'entitat emissora la designacié d’'una empresa de serveis d’inversio o entitat de
credit de les esmentades a I'article 48, disposada a assumir-la.
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Dins del mes seglent a la renuncia, I'entitat emissora ha de designar una entitat
substituta. En cas que I'entitat emissora no hagi designat substituta, I'entitat encarregada
del registre comptable és I'entitat proposada per I'entitat renunciant. En tot cas, I'efectivitat
de la substitucié queda condicionada al traspas del registre comptable en els termes de
I'apartat anterior.

En aquest cas, les despeses que s’originin sén a carrec de 'entitat renunciant, excepte
si hi ha un pacte en contra entre les entitats afectades per la substitucio.

3. Les empreses de serveis d’inversio i entitats de crédit encarregades de registres
comptables no poden modificar la seva declaracié d’activitats suprimint I'activitat que
compren larticle 63.2.a) de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, sense que hagin estat
substituides efectivament en la gestié d’aquests d’acord amb el que preveuen els apartats
anteriors.

Article 50. Substitucié forgosa de I'entitat encarregada del registre comptable.

1. S’ha de substituir I'entitat encarregada del registre comptable quan concorri
qualsevol de les causes seglents:

a) L'aparicié d’alguna de les causes de dissolucidé que preveu l'article 363 del text
refés de la Llei de societats de capital, aprovat pel Reial decret legislatiu 1/2010, de 2 de
juliol.

b) Laimposicié de sancions que impedeixin I'exercici del servei d’'inversié auxiliar de
custodia i administracié a compte de clients dels instruments financers i, en particular, la
revocacio de l'autoritzaci6 com a sancié tal com preveuen l'article 102.1.e) de la
Llei 24/1988, de 28 de juliol, i I'article 97.1.b) de la Llei 10/2014, de 26 de juny, d’'ordenacio,
supervisié i solvéncia d’entitats de credit, o la suspensid o limitacid del tipus o volum
d’activitats com a sancié amb I'abast que preveuen els articles 102.1.b) i 103.1.b) de la
Llei 24/1988, de 28 de juliol.

c) Quan, sense perjudici de les responsabilitats que siguin procedents, la Comissio
Nacional del Mercat de Valors aprecii deficiéncies substancials en la gestid dels registres
comptables i en determini la substitucié, amb l'audiéncia prévia d’aquesta; sén a carrec
seu les despeses que s’originin.

2. L'entitat encarregada del registre comptable ha de comunicar a I'entitat emissora
la concurréncia de qualsevol de les circumstancies anteriors.

3. Dins del mes seguent a la comunicacié esmentada, I'entitat emissora ha de
designar una nova entitat encarregada del registre comptable, que ha de complir el que
disposa l'article 48.

4. Per raons d’urgéncia, la Comissié Nacional del Mercat de Valors, abans del
compliment del termini a queé es refereix I'apartat anterior, pot designar directament la nova
entitat encarregada del registre comptable sense perjudici que I'entitat emissora pugui
procedir a la seva substitucié d’acord amb l'article 49. La nova entitat encarregada del
registre comptable designada per la Comissié Nacional del Mercat de Valors, que pot ser
un dipositari central de valors, ha de procedir sense dilacié a adoptar les mesures que
siguin necessaries per comengar a portar efectivament el registre comptable.

Aquest procediment també és aplicable quan no es produeixi la designacio de la nova
entitat encarregada del registre comptable dins del termini a qué es refereix I'apartat
anterior.

Seccio 2a Gestio del registre comptable

Article 51. Sistema de registre de valors.

1. Elregistre comptable dels valors integrats en una emissi6 de valors no admesos a
negociacio en mercats secundaris oficials ni en sistemes multilaterals de negociacié ha de
reflectir, en tot moment, el saldo corresponent a cada titular, amb els desglossaments que



r g =
SOE BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO sae
Suplement en llengua catalana al num. 237 Dissabte 3 d'octubre de 2015 Secc.l. Pag. 21

siguin procedents. En tot cas, s6n objecte de desglossament els que estiguin afectats per
drets reals limitats o una altra classe de gravamens i aquells respecte dels quals s’hagin
expedit certificats.

2. Els saldos a qué es refereix I'apartat anterior s’han d’expressar per mitja d’un
sistema informatitzat de referéncies numériques que identifica I'entitat emissora, I'emissio,
el nombre de valors que comprengui cadascun d’aquests i el titular. En cas de
desglossament, aquestes referéncies numériques identifiquen també el concret tipus de
dret real limitat o gravamen i el seu titular o, si s’escau, cotitulars.

Article 52. Comprovaci6 de saldos.

1. Les entitats encarregades del registre comptable han de vetllar perqué en tot
moment la suma dels saldos a qué es refereix el nUmero anterior coincideixi amb el nombre
total de valors integrats en cada emissio.

2. A aquest efecte, les entitats encarregades del registre comptable han d’establir
sistemes interns de control i comprovacié que han de comunicar a la Comissié Nacional
del Mercat de Valors, amb caracter previ a la seva aplicacié. La Comissié Nacional, si
s’escau, ha de fer les observacions que consideri convenients amb la finalitat de garantir
I'eficacia d’aquests sistemes, i el compliment d’aquestes observacions és obligatori.

Article 53. Primera inscripcié dels valors representats per mitja d’anotacions en compte.

1. Lainscripcio a favor dels subscriptors de valors representats per mitja d’anotacions
en compte s’ha de practicar quan I'entitat encarregada del registre comptable:

a) Tingui a la seva disposicio el document de I'emissié a qué es refereix I'article 7.

b) Tingui constancia del consentiment o I'existéncia de les ordres dels subscriptors,
en virtut de la relacié que li proporcioni I'entitat emissora o, si s’escau, I'entitat financera
que hagi dirigit la col-locacié de I'emissid.

2. La primera inscripcioé de valors representats per mitja d’anotacions en compte
obtinguda de la transformacié de titols s’ha de practicar d’acord amb el que disposa l'article 4.

Article 54. Inscripcié de les transmissions.

1. Les inscripcions derivades de la transmissié de valors les han de practicar les
entitats encarregades, quan es presenti el document, en qualsevol suport durador,
acreditatiu de I'acte o contracte translatiu.

2. Quan la transmissio es refereixi a la propietat de valors subjectes a drets reals
limitats o gravamens, quan es practiqui la inscripcid, I'entitat encarregada I'ha de comunicar
a l'usufructuari, creditor pignoratiu o beneficiari del gravamen, els quals, sense perjudici
que puguin sol-licitar i obtenir 'expedicié d’'un nou certificat, han de restituir el que tinguin
expedit a favor seu quan se’ls notifiqui la transmissié dels valors.

3. Abans de procedir a la inscripcid, les entitats han d’exigir sempre la deguda
acreditacié documental de la concurréncia dels consentiments i han de conservar durant
deu anys una copia dels documents, en qualsevol suport durador, acreditatius dels actes,
contractes, notificacions i consentiments esmentats als apartats anteriors.

4. En el supdsit de transmissié d’'una quota indivisa dels valors, se n’ha de practicar
la inscripcié a favor dels copropietaris resultants, amb baixa d’aquests en el compte del
transmissor o els transmissors.

Article 55. Inscripcié de drets reals limitats o altres gravamens.

1. Les inscripcions derivades de la constitucié o transmissio de drets reals limitats o
altres gravamens sobre valors representats per mitja d’anotacions en compte s’han de
practicar d’acord amb les regles que preveu l'article anterior.
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2. Lacancel-lacié de drets reals limitats requereix la constancia del consentiment del
seu beneficiari o I'acreditacié del fet determinant de la seva extincié i, si s’escau, la
restitucié dels certificats expedits.

Article 56. Amortitzacié de valors representats per mitja d’anotacions en compte.

1. En els suposits de reduccié de capital amb amortitzacié d’accions, I'entitat
encarregada del registre comptable ha de donar de baixa els saldos corresponents en
virtut de la presentacié de I'escriptura de reduccié degudament inscrita al Registre
Mercantil, que s’ha de dipositar de conformitat amb el que disposa l'article 8.

2. Si es tracta d’'una amortitzacido per pagament d’obligacions o altres valors
representatius de deute, s’han de cancel-lar les inscripcions des que s’hagi produit el
pagament als titulars. Quan l'entitat encarregada no tingui intervenci6 directa en el
pagament, no ha de practicar la cancel-lacié fins que li consti el consentiment del titular del
valor o disposi d’'un document acreditatiu del pagament expedit per una entitat financera.

3. En els supodsits d’amortitzacidé restants és necessaria la constancia del
consentiment del titular o document fefaent del qual resulti I'extincio dels valors.

TiTOL Il

Compensacié i liquidacié de valors

CAPITOL |

Disposicions comunes aplicables a les entitats de contrapartida central i als
dipositaris centrals de valors

Article 57. Estatuts socials.

1. Els estatuts socials de les entitats de contrapartida central i dels dipositaris centrals
de valors i les seves modificacions requereixen I'autoritzacié de la Comissié Nacional del
Mercat de Valors. En el cas de les entitats de contrapartida central, es requereix, a més,
l'informe previ del Banc d’Espanya.

No requereixen aprovacié les modificacions derivades del compliment de normes
legals o reglamentaries, de resolucions judicials o administratives, o les modificacions de
rellevancia escassa sempre que s’hagi elevat, amb anterioritat, una consulta a la CNMV
sobre la necessitat d’autoritzacié i no ho hagi considerat necessari. Aquestes modificacions
s’han de comunicar, en tot cas, a la Comissié Nacional del Mercat de Valors en un termini
no superior a dos dies habils des de I'adopcioé de I'acord.

2. Els estatuts socials de les entitats de contrapartida central i dels dipositaris centrals
de valors en regulen el funcionament i eviten la inclusié de normes ambigles o
insuficientment desplegades, i estableixen, en tot cas:

a) Les disposicions necessaries per assegurar el compliment de la seva normativa
especifica, que recull I'article 2.

b) Els aspectes necessaris per garantir la realitzacié adequada del seu objecte social.

c) La composicio dels organs col-legiats de la societat.

d) Elregim d’adopcio d’acords dels drgans col-legiats de la societat, especificant els
acords que necessiten assolir majories qualificades per a la seva adopcio.

Article 58. Consell d’administracié i alta direccio.

1. Les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors han de tenir
un consell d’administracio, compost per almenys cinc membres.

2. Les entitats a qué es refereix I'apartat anterior han de tenir, almenys, un director
general.
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3. Els nomenaments dels membres del consell d’administracié i dels directors
generals o assimilats els ha d’autoritzar préviament la Comissié Nacional del Mercat de
Valors, als efectes de comprovar el compliment del regim juridic aplicable i, en particular,
que les persones nomenades reuneixen els requisits d’honorabilitat i experiéncia que
exigeixen els articles 67.2 f) i 4 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, i d'independencia,
segons el que disposen l'article 27 del Reglament (UE) num. 648/2012, de 4 de juliol
de 2012, i l'article 27 del Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014.

En cas que n’hi hagi, aquests requisits també s’exigeixen a les entitats dominants, en
el sentit de l'article 42 del Codi de comerg, de les entitats de contrapartida central i dels
dipositaris centrals de valors.

Article 59. Accionistes i socis amb participacions significatives.

Per valorar la idoneitat dels accionistes amb participacions significatives, als efectes
del compliment del que disposen I'article 30.2 del Reglament (UE) nium. 648/2012, de 4 de
juliol de 2012, i 27.6 del Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014, es tenen
en compte, entre d’altres, els factors seguents:

a) La seva honorabilitat.

b) Els mitjans patrimonials de qué disposin els accionistes esmentats per atendre els
compromisos assumits.

c) Lexercici d’activitats no financeres o activitats financeres d’alt risc que puguin
afectar o exposar inapropiadament I'entitat de contrapartida central o el dipositari central
de valors.

Article 60. Regim economic.

1. Les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors han de
complir els requisits de capital que preveuen l'article 16 del Reglament (UE) num.
648/2012, de 4 de juliol de 2012, i les seves normes de desplegament, i l'article 47 del
Reglament (UE) nam. 909/2014, de 23 de juliol de 2014, i les seves normes de
desplegament, respectivament.

2. Les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors han de
mantenir informada la Comissié Nacional del Mercat de Valors sobre els criteris de
determinacié de la suficiéncia dels seus recursos propis, inclosos el seu grau de liquiditat
i els mecanismes per a la seva realitzacié, d’acord amb els riscos que assumeixin en cada
moment.

3. El capital social ha d’estar format per accions nominatives que han d’estar
integrament subscrites i desemborsades, i els recursos d’altri no poden superar en cap
moment el valor comptable dels recursos propis.

4. Les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors han d’actuar
d’acord amb els principis de rendibilitzacio dels seus recursos propis i cobertura pels seus
usuaris del cost dels serveis prestats, i permetre als seus clients accedir per separat als
serveis especifics prestats.

5. Les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors han de
remetre a la Comissié Nacional del Mercat de Valors abans de I'u de desembre de cada
any el seu pressupost estimatiu anual, en qué han d’expressar detalladament els preus i
les comissions que apliquin, aixi com les modificacions ulteriors que introdueixin en el seu
régim economic.

Els dipositaris centrals de valors han de detallar per separat preus i comissions de
cada servei i funcio dels quals derivin els seus ingressos, inclosos els descomptes i les
minoracions i les condicions per beneficiar-se’'n, aixi com les modificacions ulteriors que
introdueixin en aquest pressupost, preus, comissions, descomptes i minoracions. Al
pressupost dels dipositaris centrals de valors s’han de separar els costos i ingressos dels
serveis basics prestats dels associats a serveis auxiliars.
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La Comissioé Nacional del Mercat de Valors pot sol-licitar a les entitats de contrapartida
central i als dipositaris centrals de valors 'ampliacié oportuna de la documentacio i les
dades en qué es basa la fixacié dels seus preus i comissions.

En el termini d’'un mes des de la recepcié completa de la documentacio, la Comissio
Nacional del Mercat de Valors pot establir excepcions o limitacions als preus maxims
d’aquests serveis en els termes que preveuen els articles 44 bis.5 i 44 ter.4 de la Llei
24/1988, de 28 de juliol.

6. Les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors han de
sotmetre els seus comptes anuals a aprovacié de la junta general d’accionistes, amb
l'auditoria prévia d’aquests en els termes que estableix I'article 86 de la Llei 24/1988, de 28
de juliol. L'informe d’auditoria s’ha de remetre a la Comissio Nacional del Mercat de Valors
perqué I'examini, i aquesta pot dirigir a les entitats de contrapartida central i als dipositaris
centrals de valors les recomanacions que consideri pertinents sense perjudici de les altres
facultats que li corresponen d’acord amb la legislacio vigent.

Article 61. Auditories independents.

Les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors han d’informar
la Comissié Nacional del Mercat de Valors dels resultats de les auditories independents a
qué s’han de sotmetre amb la periodicitat que estableixi la normativa aplicable.

CAPITOL II

Compensacio centralitzada

Article 62. Intervencié d’una entitat de contrapartida central.

1. De conformitat amb els articles 31 bis.7 i 125.3 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol,
és obligatoria la compensacié centralitzada per part d’'una entitat de contrapartida central
de les operacions sobre accions i drets de subscripcié d’accions que es duguin a terme en
segments de contractacié multilateral dels mercats secundaris oficials i dels sistemes
multilaterals de negociacio.

2. Les entitats de contrapartida central que duguin a terme l'activitat que preveu
I'article anterior han de definir a les seves regles de funcionament els requisits que han de
reunir les operacions a I'efecte que puguin ser acceptades en els seus processos.

3. Elministre d’Economia i Competitivitat pot establir I'obligatorietat de la compensacié
centralitzada per part d’'una entitat de contrapartida central en relaci6 amb valors
negociables diferents dels que preveu I'apartat 1

Article 63. Procediment d’actuacié de I'entitat de contrapartida central.

1. Una vegada que I'entitat de contrapartida central accepti les operacions, les ha de
registrar als seus comptes d’acord amb les seves propies regles; ha de fer una novacié de
les operacions acceptades, i convertir-se en comprador per al venedor i en venedor per a
cada comprador, i ha d’assignar la posicié de compra i de venda de cada operacié en el
corresponent compte obert segons I'estructura de comptes que defineixen el reglament i,
si s’escau, les circulars que el completin per a la seva posterior liquidacio.

2. L'entitat de contrapartida central ha de calcular per a cada compte obert per cada
membre les posicions de valors i efectiu en cada sessio de liquidacid, donant origen a
instruccions de liquidacié netes o brutes, en funcié dels criteris que tingui establerts, i ha
d’enviar instruccions de liquidacié al dipositari central de valors.

3. El dipositari central de valors ha de tramitar les instruccions de liquidacié d’acord
amb les seves normes internes de funcionament.
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Article 64. Accés a la condicié de membre de I'entitat de contrapartida central.

1. Les entitats de contrapartida central han de subscriure un contracte amb cada
membre que detalli les relacions juridiques entre les parts. La condicié de membre es perd
per rendncia o per incompliment, en els termes que prevegi el reglament intern a qué es
refereix I'article 44 ter.4 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol.

2. Elreglament intern a qué es refereix 'article 44 ter.4 de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, determina els drets i les obligacions de cadascuna de les parts que ha de recollir el
contracte.

3. Els membres han de disposar dels sistemes de control i mitjans técnics necessaris
per complir adequadament les funcions que els corresponen, en especial els que resulten
del sistema d’informacié que regula I'article 44 septies de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, i
del Reglament (UE) num. 648/2012, de 4 de juliol de 2012, i les seves normes de
desplegament.

Article 65. Sistema de garanties.

1. Afide garantir el compliment de les seves obligacions, els membres de les entitats
de contrapartida central i els seus clients han de constituir les garanties que els exigeixi
I'entitat de contrapartida central, de conformitat amb el que estableixen I'article 44 ter.7 de
la Llei 24/1988, de 28 de juliol, el Reglament (UE) nim. 648/2012, de 4 de juliol de 2012, i
els seus respectius reglaments interns.

2. Les entitats de contrapartida central s’han d’assegurar que el sistema de garanties
esmentat sigui eficag, estigui basat en el risc i es revisi amb regularitat, i que cobreixi
adequadament les seves exposicions crediticies enfront dels seus membres.

Article 66. Funcions i facultats de seguiment i control de I'entitat de contrapartida central.

1. Sense perjudici de les facultats de supervisio, inspeccio i sancié que corresponen
a la Comissié Nacional del Mercat de Valors, d’acord amb el titol VIl de la Llei 24/1988, de
28 de juliol, les entitats de contrapartida central han de vetllar per la correccié i I'eficiencia
dels processos de compensacio i el control i la mitigacié del risc de contrapartida.

2. Amb aquesta finalitat, les entitats de contrapartida central tenen atribuides funcions
de seguiment i control de 'operativa i dels riscos i garanties dels seus membres, que han
de portar a terme de conformitat amb la normativa aplicable i els seus respectius
reglaments interns.

3. Les entitats de contrapartida central han d’elaborar un manual de procediments de
seguiment i control, que s’ha de comunicar a la Comissié Nacional del Mercat de Valors i
és de compliment obligat per als seus membres, en qué han d’establir els criteris objectius
que han d’orientar la seva tasca de seguiment i control.

La Comissio Nacional del Mercat de Valors pot requerir, si s’escau, les modificacions
que consideri convenients amb la finalitat de garantir el compliment d’aquest Reial decret
i altra normativa aplicable.

Aquest manual de procediments de seguiment i control és objecte de revisidé quan sigui
necessari i almenys un cop I'any. Les revisions esmentades s’han de comunicar a la
Comissio Nacional del Mercat de Valors, a la qual addicionalment s’ha d’informar
anualment de les gliestions rellevants que s’hagin suscitat com a conseqtiéncia de la seva
aplicacié.

4. Aixi mateix, per al compliment adequat de les funcions de seguiment i control que
atribueix aquest article, les entitats de contrapartida central, independentment de les
obligacions que corresponen als seus membres, han de fer el segient:

a) Requerir als seus membres, en els termes i terminis que determini la seva
normativa interna, la informacié que considerin necessaria per a I'exercici de les seves
funcions supervisores, aixi com inspeccionar directament, en els locals de les mateixes
entitats i amb el seu consentiment, les activitats d’aquestes. En cas de falta de
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consentiment d’aquestes entitats, les entitats de contrapartida central ho han de comunicar
a la Comissio Nacional del Mercat de Valors.

b) Instar els seus membres a corregir en els terminis que estableix la seva normativa
interna o, si no n’hi ha, tan aviat com sigui possible, les incidéncies de funcionament,
incorreccions de la informacié i incompliments normatius detectats a les seves funcions de
seguiment i control, sense perjudici del deure dels mateixos membres de corregir per
iniciativa propia les incidéncies, incorreccions i incompliments esmentats.

c) Posar en coneixement immediat de la Comissié Nacional del Mercat de Valors els
fets i les actuacions de queé tingui coneixement en I'exercici de les funcions de seguiment i
control, que puguin representar indicis d’infraccié de normes de compliment obligat o
incompliment dels principis inspiradors de la regulacié del mercat de valors.

d) Prestar ala Comissié Nacional del Mercat de Valors I'assisténcia que sol-liciti en
les seves funcions de supervisid, inspeccio i sancio.

5. Les entitats de contrapartida central han de determinar, de conformitat amb el seu
reglament intern, les mesures necessaries que s’han d’adoptar en cas que es produeixi
algun incompliment per part dels seus membres, sense perjudici de la responsabilitat
administrativa en qué aquestes puguin incorrer. En tot cas, aquestes mesures han
d’incloure la possibilitat d'imposar als seus membres especials obligacions d’informacié i
vigilancia, aixi com la suspensio total o parcial de I'activitat o I'exclusio de I'activitat.

6. Quan els incompliments i les mesures correctores a qué es refereix I'apartat
anterior puguin afectar I'ordenacié dels processos de compensacié o liquidacio dels valors,
les entitats de contrapartida central les han de comunicar a la Comissié Nacional del
Mercat de Valors immediatament. La Comissié Nacional del Mercat de Valors pot
suspendre’n l'aplicacié o les pot deixar sense efecte quan consideri que les mesures
esmentades infringeixen la legislacié vigent o perjudiquen l'exercici adequat de les
activitats de compensacid i liquidacio als mercats de valors.

CAPITOL IIl

Liquidacio de valors

Seccié 1a Disposicions especifiques aplicables als dipositaris centrals de valors

Article 67. Entitats participants.

1. Poden adquirir la condicié d’entitat participant en els dipositaris centrals de valors
les entitats que, tot i que compleixen els requisits que estableix la nhormativa aplicable,
pertanyen a alguna de les categories a qué es fa referéncia a continuacio:

a) Entitats de crédit.

b) Empreses de serveis d’inversié que estiguin autoritzades a prestar el servei
custddia i administracié per compte propi o de clients d’instruments financers.

c) ElBanc d’Espanya.

d) L’Administracié General de I'Estat i la Tresoreria General de la Seguretat Social.

e) Les institucions de dret public i persones juridicoprivades quan una disposicié de
caracter general les habiliti expressament per ser entitat participant en un dipositari central
de valors.

f) Altres dipositaris centrals de valors autoritzats de conformitat amb el que estableix
el Reglament (UE) nim. 909/2014, de 23 de juliol de 2014.

g) Entitats de contrapartida central autoritzades o reconegudes de conformitat amb
el que estableix el Reglament (UE) nim. 648/2012, de 4 de juliol de 2012.

2. Les entitats participants poden sol-licitar als dipositaris centrals de valors I'obertura
i el manteniment en el registre central dels comptes que prevegin necessaris per a I'exercici
adequat de la seva activitat, d’acord amb la tipologia de comptes que estableix I'article 32



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplement en llengua catalana al num. 237 Dissabte 3 d'octubre de 2015 Secc.l. Pag. 27

i sempre que reuneixin els requisits que en cada cas puguin establir els dipositaris centrals
de valors al seu reglament intern.

3. Totes les entitats participants han de mantenir sempre els valors dels quals siguin
titulars en els seus comptes propis de valors en el registre central.

Article 68. Accés a la condicié d’entitat participant.

1. Els dipositaris centrals de valors han de subscriure un contracte amb cada entitat
participant que detalli les relacions juridiques entre les parts.

2. Els reglaments interns dels dipositaris centrals de valors a que es refereix I'article
44 bis.3 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, determinen els drets i les obligacions de
cadascuna de les parts que recull el contracte.

3. Les entitats participants han de disposar dels sistemes de control i mitjans técnics
necessaris per complir adequadament les funcions que els corresponen, en especial els
que resulten del sistema d’informacié que regula I'article 44 septies de la Llei 24/1988, de
28 de juliol, i del Reglament (UE) nam. 909/2014, de 23 de juliol de 2014, i les seves
normes de desplegament.

Article 69. Pérdua de la condicié d’entitat participant.

1. La condici6 d’entitat participant es perd per les causes que determini el reglament
intern del dipositari central de valors i, en tot cas, per la renincia a la condicié esmentada,
que I'ha d’acceptar el dipositari central de valors amb la comunicacio prévia a la Comissié
Nacional del Mercat de Valors.

2. Sense perjudici del que estableix I'article 44 bis.7 i 8 de la Llei 24/1988, de 28 de
juliol, els dipositaris centrals de valors han de vetllar perqué els valors anotats en el registre
central i en els comptes del registre de detall a carrec de I'entitat que perdi la condicié
d’entitat participant es traspassin a una altra entitat participant.

Article 70. Funcions de direcci6 i administracié dels dipositaris centrals de valors.

1. Les entitats participants estan obligades a complir el reglament intern i totes les
circulars que adoptin els dipositaris centrals de valors en el marc de les funcions de
liquidacio i registre que li atribueixen la Llei 24/1988, de 28 de juliol, aquest Reial decret i
el mateix reglament.

2. Quan les circulars a qué es refereix I'apartat anterior puguin afectar I'ordenacio
dels processos de liquidaci6 o del sistema de gestié i control dels registres comptables, els
dipositaris centrals de valors les han de comunicar a la Comissié Nacional del Mercat de
Valors i al Banc d’Espanya en el termini maxim de vint-i-quatre hores des de la seva
adopcid, i publicar-les als butlletins dels mercats secundaris oficials i sistemes multilaterals
de negociacio als quals prestin servei.

3. La Comissié Nacional del Mercat de Valors pot suspendre I'aplicacié de les
circulars o deixar-les sense efecte quan consideri que infringeixen la legislacié vigent o
perjudiquen el desenvolupament adequat de la liquidacio i del registre comptable d’acord
amb els principis que, en virtut d’aquest Reial decret, les han d’inspirar.

Article 71.  Funcions consultives dels dipositaris centrals de valors.

Els dipositaris centrals de valors han d’assessorar la Comissié Nacional del Mercat de
Valors a sol'licitud d’aquesta o mitjangant I'elevacié de mocions en totes les matéries
relacionades amb la liquidacié de valors i amb la gestié dels registres comptables.

Article 72. Reclamacions.

1. Els dipositaris centrals de valors han d’examinar i donar una resposta adequada a
totes les reclamacions que rebin en relacié amb el desenvolupament de les seves activitats
registrals o de liquidacio, aixi com amb I'actuaci6 de les seves entitats participants.
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2. Sense perjudici que s’adoptin les mesures necessaries per corregir les irregularitats
que la reclamacié pugui posar de manifest, en la resposta els dipositaris centrals de valors
s’han de pronunciar sobre el seu contingut i assessorar el reclamant, si s’escau, sobre els
seus drets i els cursos legals existents per exercir-los.

3. El procediment relatiu al tractament de les reclamacions ha de complir el que
estableix I'article 32.2 del Reglament (UE) nim. 909/2014, de 23 de juliol de 2014.

Article 73.  Funcions de seguiment i control dels dipositaris centrals de valors.

1. Sense perjudici de les facultats de supervisid, inspeccio i sancié que corresponen
a la Comissioé Nacional del Mercat de Valors de conformitat amb el titol VIII de la Llei
24/1988, de 28 de juliol, els dipositaris centrals de valors han de vetllar per la gestid
adequada dels registres comptables i la correccio i I'eficiéncia dels processos de liquidacid,
i per a aix0 han d’exercir funcions de seguiment i control sobre I'activitat de registre i
liquidacié de les entitats participants en els seus sistemes.

2. Els dipositaris centrals de valors, en I'exercici de les seves funcions de seguiment
i control, han de, almenys:

a) Comprovar la gestidé correcta del registre, en els seus dos esglaons, per
salvaguardar la correspondéncia exacta entre el nombre total de valors corresponents a
una mateixa emissié i 'acreditat en els comptes corresponents, tant en el registre central
com en els registres de detall. Per a aix0, els dipositaris centrals de valors han d’adoptar,
almenys, les mesures seglents:

1r Arquejos periddics, amb l'objecte de verificar que el saldo global dels comptes
generals de tercers de les entitats participants en el registre central del dipositari central de
valors coincideix amb la suma dels saldos en els comptes oberts pels seus clients en els
registres de detall. El manual de seguiment i control a qué es refereix I'apartat 3 ha de fixar
la periodicitat amb qué cal efectuar aquests arquejos.

2n Arquejos complementaris, amb I'objecte de verificar que els saldos dels comptes
dels clients al final d’'un dia determinat entre dues dates coincideix amb tots els moviments
comunicats al sistema d’'informacié que preveu l'article 44 septies de la Llei 24/1988, de 28
de juliol, del mercat de valors.

b) Controlar i promoure I'eficiéncia i la correccio dels processos de liquidacio, vigilant
la liquidacié efectiva de totes les operacions, especialment de les que, com a conseqiiéncia
de la compensacid, es liquiden mitjangant apunts practicats en els comptes dels registres
de detall que mantenen les entitats participants. Els dipositaris centrals han de fer un
seguiment dels retards en la liquidacié en qué incorrin les entitats participants, i han
d’informar trimestralment el consell d’administracié de les incidéncies que s’hagin produit
en relacié amb aixd, amb indicacio de les entitats involucrades i dels valors a qué es
refereixin aquestes demores.

c) Mantenir un marc eficient de la gestié de riscos derivats de la gesti6 dels sistemes
de liquidacio.

d) Elaborar pautes o ratios especifiques que tinguin en consideracio, entre altres
aspectes, els nivells minims de servei, les expectatives de gestié de riscos i les prioritats
de negoci. Als efectes de la seva revisio periddica, els dipositaris centrals de valors han
d’establir els processos i parametres d’avaluacio i han de fixar una freqliéncia concreta de
revisio.

e) Adoptar mesures concretes d’identificacio, control, gestié i reduccié dels riscos
operatius als quals estiguin exposats. Els dipositaris centrals de valors han de facilitar a la
Comissioé Nacional del Mercat de Valors i al Banc d’Espanya informacié sobre tot risc
d’aquest tipus que es detecti, de conformitat amb el que disposa l'article 45.6 del
Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014.

3. Els dipositaris centrals de valors han d’elaborar un manual de procediments de
seguiment i control, que s’ha de comunicar a la Comissié Nacional del Mercat de Valors i
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que és de compliment obligat per a les seves entitats participants, que estableixi els criteris
objectius que han d’orientar la seva tasca de seguiment i control.

La Comissio Nacional del Mercat de Valors pot requerir, si s’escau, les modificacions
que consideri convenients amb la finalitat de garantir el compliment d’aquest Reial decret
i de la resta de normativa aplicable.

Aquest manual de procediments de seguiment i control ha de ser objecte de revisio
quan sigui necessari, i almenys un cop I'any. Les revisions s’han de comunicar a la
Comissié Nacional del Mercat de Valors, la qual, addicionalment, ha de ser informada
anualment de les qlestions rellevants que s’hagin suscitat com a consequéncia de la seva
aplicacié.

Article 74. Facultats de seguiment i control i obligacié de comunicacié a la Comissi
Nacional del Mercat de Valors.

1. Aixi mateix, per al compliment adequat de les funcions de seguiment i control que
atribueix l'article anterior, els dipositaris centrals de valors, independentment de les
obligacions que corresponen a les seves entitats participants, han de:

a) Requerir a les entitats participants, en els termes i terminis que determini la seva
normativa interna, tota la informacié que considerin necessaria per exercir les seves
funcions de seguiment i control i inspeccionar directament, en els locals de les mateixes
entitats i amb el seu consentiment, les activitats d’aquestes. Si no disposen d’aquest
consentiment, els dipositaris centrals de valors han de dirigir una comunicaci6 a la
Comissio Nacional del Mercat de Valors.

b) Instar les entitats participants a corregir qualsevol incidéncia de funcionament,
inexactitud i incompliments detectats en les seves funcions de seguiment i control, sense
perjudici del deure de les mateixes entitats participants de corregir per iniciativa propia
aquestes incidéncies, inexactituds i incompliments.

c) Comunicar immediatament a la Comissio Nacional del Mercat de Valors els fets i
les actuacions de qué tinguin coneixement en I'exercici de les funcions que els sén propies
i que puguin comportar la infraccié de normes de compliment obligat o la desviaci6 dels
principis inspiradors de la regulacié del mercat de valors.

d) Prestar a la Comissié Nacional del Mercat de Valors I'assisténcia que sol-liciti en
les seves funcions de supervisio, inspeccio i sancié. La Comissié Nacional del Mercat de
Valors pot requerir als dipositaris centrals de valors tota la informacié que sigui necessaria
per avaluar el compliment de les seves obligacions de seguiment i control, aixi com establir
normes per exercir aquesta activitat.

2. Els dipositaris centrals de valors han de concretar al seu reglament intern i al
manual de procediments de seguiment i control al qual es refereix I'article 73.3, els suposits
i la forma mitjangant la qual han d’exercir els poders que atribueixen les lletres a) i b) de
I'apartat anterior.

3. Els dipositaris centrals de valors han de determinar, de conformitat amb la seva
reglamentacio interna, les mesures necessaries que cal adoptar en cas que es produeixi
algun incompliment per part de les entitats participants, sense perjudici de la responsabilitat
administrativa en qué aquestes entitats puguin incorrer. Entre d’altres, aquestes mesures
poden consistir en la imposicié a les entitats de deures especials d’informacio i vigilancia,
la suspensio total o parcial de I'activitat o I'exclusio de I'activitat.

4. Quan els incompliments i les mesures correctores a qué es refereix I'apartat
anterior puguin afectar I'ordenacié dels processos de liquidacié o del sistema de gestio del
registre comptable dels valors, els dipositaris centrals de valors els han de comunicar a la
Comissio Nacional del Mercat de Valors immediatament. La Comissié Nacional del Mercat
de Valors pot suspendre I'aplicacié d’aquestes mesures o deixar-les sense efecte quan
consideri que infringeixen la legislacié vigent o perjudiquen el desenvolupament adequat
de les activitats de liquidacio i registre en els mercats de valors.
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5. Els dipositaris centrals de valors han de prestar, aixi mateix, tota la col-laboracio
que li sol'licitin les societats rectores dels mercats secundaris oficials o sistemes
multilaterals de negociaci6 als quals prestin serveis, en particular pel que fa a les funcions
de recepcid i difusié d’'informacié que estableix la normativa per a les societats rectores.

Seccio 2a Regles generals sobre liquidacié de valors i infraestructures de mercat

Article 75. Liquidacié d’operacions sobre valors negociables.

1. La liquidacié d’operacions sobre valors negociables admesos en mercats
secundaris oficials o en sistemes multilaterals de negociacié constituits d’acord amb la
normativa espanyola I'ha d’efectuar un dipositari central de valors, amb la intervencié
prévia, si s'escau, d’'una entitat de contrapartida central designada per aquells.

2. Per complir 'apartat anterior, les societats rectores dels mercats secundaris oficials
i dels sistemes multilaterals de negociacié han de subscriure acords amb almenys un
dipositari central de valors i, si s’escau, amb una o diverses entitats de contrapartida
central.

3. El que disposa I'apartat anterior s’entén sense perjudici del dret de les entitats
emissores a designar I'entitat encarregada del registre comptable d’acord amb I'article 49
del Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014, aixi com del dret a designar
el sistema de liquidacié d’operacions que es reconeix als membres dels mercats d’acord
amb l'article 44 quinquies de la Llei 24/1988, de 28 de juliol.

Article 76. Convenis entre infraestructures.

1. Les relacions entre els mercats secundaris oficials i els sistemes multilaterals de
negociacio constituits d’acord amb la normativa espanyola amb les entitats de contrapartida
central i amb els dipositaris centrals de valors designats per aquells s’han de regular a
través dels convenis corresponents.

2. Lasubscripcié de convenis per part dels dipositaris centrals de valors requereixen
la seva comunicacio oportuna a la Comissié Nacional del Mercat de Valors, excepte en el
cas d’enllagos interoperables, en el sentit de I'article 19 del Reglament (UE) num. 909/2014,
de 23 de juliol de 2014; en aquest cas, cal 'autoritzacié de la Comissié Nacional del Mercat
de Valors, amb I'informe previ del Banc d’Espanya.

3. Els convenis que subscriguin les entitats de contrapartida central requereixen,
d’acord amb l'article 44 ter de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, 'aprovaci6 de la Comissié
Nacional del Mercat de Valors, amb I'informe previ del Banc d’Espanya.

Article 77. Relacions entre membres i participants de les infraestructures.

1. Els membres dels mercats secundaris oficials i dels sistemes multilaterals de
negociacid constituits de conformitat amb la normativa espanyola han de designar una
entitat participant en el dipositari central de valors i, si s’escau, un membre d’'una entitat de
contrapartida central, amb els quals el mercat o sistema hagi subscrit un conveni per a la
compensacio i liquidacio de les operacions executades en ells.

Aquesta designacié no és necessaria quan els membres dels mercats o dels sistemes
multilaterals de negociacié siguin al seu torn membres de I'entitat de contrapartida central
i participants en el dipositari central de valors corresponent. Tampoc cal designar una
entitat participant en el dipositari central de valors si el membre compensador, considerat
aixi d’acord amb el reglament intern de I'entitat de contrapartida central designat, ja
compleix la condicié esmentada.

2. Els membres compensadors i les entitats participants actuen a compte dels
membres negociadors i dels seus clients, i efectuen a compte d’aquells les actuacions
necessaries davant les entitats de contrapartida central i els dipositaris centrals de valors
per liquidar les operacions contractades.
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3. Les relacions que estableixin entre si els membres negociadors, compensadors i
les entitats participants en els dipositaris centrals de valors s’han de regular en contractes
per escrit.

Els reglaments dels mercats secundaris oficials, sistemes multilaterals de negociacio,
entitats de contrapartida central i dipositaris centrals de valors han de regular, en 'ambit de
les seves activitats respectives, el contingut minim obligatori d’aquests contractes.

Seccio 3a Regles aplicables al procediment de liquidacié de valors negociables

Article 78. Principis rectors del sistema de liquidacié d’operacions.

1. El sistema de liquidaciéo ha de respondre als principis de lliurament contra
pagament, objectivacié de la data de liquidacio i neutralitat financera, en els termes que
indiquen els apartats seglents.

2. Els dipositaris centrals de valors només han de liquidar les operacions respecte de
les quals hi hagi saldo de valors o efectiu suficient i disponible per a aixo.

3. Les transferéncies de valors i efectiu resultants de la liquidacié les han de practicar
o ordenar els dipositaris centrals de valors de manera simultania.

4. La liquidacio corresponent a cada sessié en un mercat secundari oficial o en un
sistema multilateral de negociacié ha de tenir lloc un nombre prefixat de dies després,
d’acord amb el que estableix el Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014. El
sistema de liquidacié de valors té com a objectiu assolir la liquidacié abans d’acabar la
jornada de la data prevista de liquidacié. En tot cas, el tancament del compte de liquidacio
s’ha de produir abans de l'inici de la sessi6é seguent.

5. Els carrecs i abonaments en els comptes d’efectiu derivats de les ordres de
transferéncia de valors i efectiu tenen valor el mateix dia.

Article 79. Comunicacié, acceptacioé i execucié d’ordres de transferéncia de valors i
efectiu.

1. Els dipositaris centrals de valors han de determinar als seus reglaments interns els
requisits que han de contenir les ordres de transferéncia de valors i efectiu que rebin de les
seves entitats participants, a fi d’acceptar-les i procedir-ne a la liquidacié.

2. En atenci6 a les modalitats de contractacio o a la possible intervencié d’una entitat
de contrapartida central, els dipositaris centrals de valors han d’establir en la seva
normativa interna les diverses modalitats de comunicacio, acceptacié i execucié d’ordres
de transferéncia de valors i efectiu.

3. Els dipositaris centrals de valors han d’'informar els mercats secundaris oficials, els
sistemes multilaterals de negociacio, les entitats de contrapartida central amb les quals
hagin subscrit un conveni, aixi com les seves entitats participants, de les operacions
liquidades i, si s’escau, de les incidéncies produides.

Article 80. Liquidacio d’efectius i valors.

1. La liquidacié de les operacions que hagin comunicat a un dipositari central de
valors una entitat de contrapartida central, un mercat secundari oficial, un sistema
multilateral de negociacio o les seves entitats participants, s’ha d’efectuar en la data habil
que s’especifiqui d’acord amb la normativa interna del dipositari central de valors.

2. La liquidacié de les operacions comporta transferéncia de valors, transferéncia
d’efectius o totes dues.

3. El dipositari central de valors ha de procedir a la liquidacié dels valors mitjangant
'abonament i el deute correlatiu dels valors en els comptes del registre central, i les entitats
participants registradores han de practicar simultaniament I'anotacié correlativa, quan sigui
procedent, en els comptes dels seus registres de detall.
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Article 81. Prevencid i control d’errors en la liquidacié per part dels dipositaris centrals de
valors.

1. Els dipositaris centrals de valors han d’establir els mecanismes necessaris per
prevenir i gestionar els possibles incompliments en el lliurament de valors o en el pagament
de I'efectiu en el termini fixat per a la liquidacio.

2. Aquests mecanismes inclouen processos de reciclatge i liquidacié parcial de les
ordres de transferéncia, i poden comprendre I'establiment d’una pluralitat de cicles de
liquidacié, mecanismes per a la seleccio d’ordres de transferéncia de valors i efectiu que
permetin maximitzar el nombre i I'import de les operacions liquidades, aixi com qualsevol
altre procediment que, a la vista de la tipologia de les operacions i la possible intervencié
d’una entitat de contrapartida central, es consideri adequat per complir I'objectiu
d’aconseguir més eficiéncia en el resultat de la liquidacié.

3. Els mecanismes referits s’han d’ajustar al que disposen els articles 6 i 7 del
Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014, i la seva normativa de desplegament.

Article 82. Gestié d’errors en la liquidacié amb intervencié d’una entitat de contrapartida
central.

1. De conformitat amb el que estableixen les normes europees i nacionals aplicables,
si es produeix un incompliment en la liquidacié, I'entitat de contrapartida central:

a) En cas de manca de pagament, ha de prendre mesures per procedir a la venda
dels valors i substituir en les obligacions de pagament el comprador fallit.

b) En cas de manca de valors, ha d’iniciar els procediments establerts per a la
recompra dels valors necessaris al mercat per lliurar-los a la part compradora.

En cas que aquesta recompra resulti fallida o no sigui possible en els terminis
establerts, la part compradora ha de rebre una compensacié economica en efectiu.

El procediment per determinar 'operacié de compra que cal indemnitzar en efectiu s’ha
de desenvolupar en el reglament intern de I'entitat de contrapartida central.

2. Sense perjudici del que preveu l'apartat anterior, en cas d’insuficiéncia de valors,
el dipositari central de valors pot articular un procediment de préstec de valors, en qualitat
d’agent, a disposicio de I'entitat de contrapartida central i dels seus membres, per tal que
puguin complir els seus deures de lliurament de valors.

L'entitat de contrapartida central pot llavors prendre valors en préstec en nom propi a
compte del venedor incomplidor, i els ha de lliurar a la part compradora. La vigéncia del
préstec no es pot estendre més enlla de la data maxima del procés de recompra estipulada
per la normativa europea, de manera que si arribada aquesta data no s’ha produit la
devolucio del préstec, I'entitat de contrapartida central ha de procedir a comprar els valors
al mercat per retornar-los al prestador.

En cas d’haver-hi un procediment de préstec de valors al qual es refereix aquest
apartat, s’ha d'utilitzar aquest com a primera mesura en la gestié d’'incompliments, amb
anterioritat al procés de recompra.

El que disposa aquest apartat s’entén sense perjudici que també hi pugui haver altres
esquemes de préstec de valors al marge del dipositari central de valors.

3. Aixi mateix, I'entitat de contrapartida central ha d’establir mecanismes, incloent
penalitzacions pecuniaries, que constitueixin un factor dissuasiu de possibles
incompliments de la liquidacié d’operacions per part dels seus membres.

Article 83. Gestio d’errors en la liquidacié sense intervencié d’una entitat de contrapartida
central.

1. En cas d'incompliment en la liquidacié de les operacions en les quals no intervingui
una entitat de contrapartida central, els dipositaris centrals de valors han de procedir de
conformitat amb el que estableixen els articles 6 i 7 del Reglament (UE) num. 909/2014,
de 23 de juliol de 2014, i la seva normativa de desplegament.
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2. Aixi mateix, els dipositaris centrals de valors han d’establir mecanismes, incloent
penalitzacions pecuniaries, que constitueixin un factor dissuasiu per a les entitats
participants que provoquin errors en la liquidacio.

Article 84. Gestié d’esdeveniments corporatius en cas de retards o incompliments en la
liquidacid.

1. D’acord amb el que preveu l'article 36 ter.3 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, els
dipositaris centrals de valors han d’efectuar els ajustos oportuns en relacié amb la
liquidacié d’operacions sobre valors que tinguin assignat algun dret o obligacié quan, per
retards o eventuals errors en la liquidacié de les operacions, els valors no s’hagin assignat
als perceptors amb dret a aquells.

2. Aixi mateix, quan intervingui en el procés de liquidacid, I'entitat de contrapartida
central pot efectuar els ajustos oportuns relatius a les operacions de préstecs de valors a
que es refereix I'article 82, per tal de compensar el prestador pels drets econdmics que li
corresponguin d’acord amb les regles preestablertes per I'entitat de contrapartida central.

CAPITOL IV

Sistema d’informacié per a la supervisié de la negociacié, compensacio, liquidacié
i registre de valors

Article 85. Sistema d’informacié per a la supervisié de la negociacié, compensacio,
liquidacié i registre de valors.

1. El sistema d’informacio, transmissié i emmagatzematge de dades que preveu
l'article 44 septies.1 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, aplicable als valors admesos a
negociacié en un mercat secundari oficial o en un sistema multilateral de negociacié, ha de
ser gestionat pel dipositari central de valors designat d’acord amb l'article 7.3 de la Llei
referida per a la gestio del registre comptable.

2. Les dades que s’hagin de remetre al sistema d’informacid, transmissio i
emmagatzematge comprenen totes les que siguin necessaries per complir adequadament
els objectius que preveu l'article 44 septies.3, i en particular han d’incloure la identificacié
i el detall de les operacions que s’hagin efectuat, els valors concernits i les titularitats
afectades.

3. Les regles de funcionament del sistema d’informacié, transmissio i
emmagatzematge a qué es refereix I'article 44 septies.7 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol,
s’han de recollir en el reglament intern del dipositari central de valors que gestioni el
sistema d’informacio, transmissio i emmagatzematge, i han de detallar les dades que s’han
de remetre al sistema al-ludit. En particular, el reglament ha d’establir els procediments
oportuns per resoldre les incidéncies que puguin tenir lloc i, en concret, la manca de
comunicacié de les dades completes a les quals es refereix I'apartat 2.

Els requisits i processos técnics, administratius i operatius aplicables al processament
d’'aquestes dades s’han de detallar en la normativa interna del dipositari central de valors
esmentat.

4. El ministre d’Economia i Competitivitat, o mitjangant la seva habilitacié expressa,
la Comissié Nacional del Mercat de Valors, pot portar a terme el que preveu aquest capitol.

Disposicié addicional primera. Obligacions d’informacié per a I'adaptacié al nou sistema
de compensacio, liquidacio i registre de valors.

1. Els mercats secundaris oficials i sistemes multilaterals de negociacié que el dia
d’entrada en vigor d’aquesta norma tinguin admeses a negociacioé accions a través dels
seus sistemes de negociacié multilateral, les entitats de contrapartida central designades
per aquells i la Societat de Sistemes han de fer publica coordinadament, a través dels seus
sistemes de difusid ordinaris i amb prou antelacié, la data de comencament del nou



=2E BOLETIN OFICIAL DEL ESTADO

Suplement en llengua catalana al num. 237 Dissabte 3 d'octubre de 2015 Secc.l. Pag. 34

sistema de compensacio, liquidacio i registre de valors de conformitat amb aquest Reial
decret.

Igualment han de publicar els requisits operatius, técnics i juridics de qué han de
disposar els seus respectius membres i entitats participants per operar d’acord amb el nou
sistema, aixi com els procediments i terminis perqué aquests justifiquin el seu compliment
davant cadascuna de les infraestructures.

2. Abans de la data a qué es refereix I'apartat 1, els mercats secundaris oficials de
valors, els sistemes multilaterals de negociacio i les entitats de contrapartida central
designades per aquells, aixi com la Societat de Sistemes, han de modificar la seva
normativa interna i els seus procediments operatius d’acord amb el que preveu aquest
Reial decret. Igualment s’han de proveir tots els mitjans que siguin necessaris per a la seva
implantacié. Aixi mateix, han de comprovar amb anterioritat a la data d’entrada en
funcionament del nou sistema de compensacio, liquidacio i registre de valors, que els seus
membres i entitats participants compleixen els requisits establerts per portar a terme les
tasques que en cada cas els corresponen d’acord amb el que disposen aquest Reial decret
i la normativa interna de les infraestructures esmentades.

Aquestes infraestructures també han d’establir i publicar amb prou antelacio les
normes transitories especials que permetin liquidar les operacions pendents de liquidacié
en entrar en vigor aquest Reial decret.

3. La Societat de Sistemes només ha de retornar les fiances que les entitats
participants hagin constituit d’acord amb les normes de funcionament anteriors després
d’entrar en vigor aquest Reial decret, a mesura que vagi comprovant I'abséncia
d’obligacions pendents de les entitats participants d’acord amb la normativa esmentada.

4. Les entitats participants i els membres compensadors han d’oferir als seus clients
la possibilitat d’escollir entre les opcions d’utilitzacié de comptes existents en el dipositari
central de valors i en I'entitat de contrapartida central. Igualment els han d’informar de
'opcié que han d’aplicar per defecte en cas que el client no manifesti expressament la
seva preferencia. Si les entitats reben una ordre o instruccié relativa a valors sense que el
client hagi optat expressament per cap de les opcions ofertes, han d’aplicar la que haurien
comunicat per defecte al client.

Disposicié addicional segona. Renda fixa.

1. Les modificacions introduides per aquest Reial decret no sén aplicables als valors
de renda fixa admesos a negociacié en mercats secundaris oficials o en sistemes
multilaterals de negociacio, ni al deute public negociat al mercat a qué es refereix el capitol
Il del titol IV de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, fins a la data i en els termes que determini
el ministre d’Economia i Competitivitat.

Fins aquest moment i per als valors referits segueix vigent el Reial decret 116/1992, de
14 de febrer, sobre representacié de valors per mitja d’'anotacions en compte i compensacio
i liquidacio d’operacions borsaries, a excepcio de la seccidé primera del capitol 1l del titol |,
que queda derogada, i en substitucié d’aquesta és aplicable la seccié primera del capitol Il
del titol | d’'aquest Reial decret.

2. Igualment, des de I'entrada en vigor d’aquest Reial decret I'exercici dels drets o
obligacions associats als valors als quals es refereix I'apartat 1 es regeixen pel que disposa
I'article 44.

Disposicié addicional tercera. Informe de seguiment.

Abans que es compleixi un any de I'entrada en vigor d’aquest Reial decret, les entitats
de contrapartida central que portin a terme funcions a les quals es refereix aquest Reial
decret i els dipositaris centrals de valors que prestin serveis a Espanya han d’elaborar un
informe sobre els problemes que hagi suscitat la seva aplicacio, i identificar les reformes
que, al seu parer, caldria introduir al seu text. Aquest informe s’ha d’elevar a la Comissio
Nacional del Mercat de Valors.
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Disposicié addicional quarta. Format electronic tnic dels informes financers anuals.

Amb efectes a partir de I'1 de gener de 2020, els informes financers anuals als quals
es refereix el Reial decret 1362/2007, de 19 d’octubre, pel qual es desplega la Llei 24/1988,
de 28 de juliol, del mercat de valors, en relacié amb els requisits de transparéncia relatius
a la informacié sobre els emissors els valors dels quals estiguin admesos a negociacié en
un mercat secundari oficial o en un altre mercat regulat de la Unié Europea, s’han
d’elaborar en un format electronic Unic per presentar la informacio, sempre que I'Autoritat
Europea de Valors i Mercats, establerta pel Reglament (UE) nam. 1095/2010, del
Parlament Europeu i del Consell, de 24 de novembre de 2010, pel qual es crea una
Autoritat Europea de Supervisio (Autoritat Europea de Valors i Mercats), hagi fet una analisi
de la relacié cost-benefici.

Disposicié addicional cinquena. Préstec de valors de les institucions d’inversié col-lectiva.

1. Les institucions d’inversié col-lectiva poden cedir en préstec valors de les seves
carteres d’acord amb el que disposa el nimero 7¢& de I'Ordre del ministre d’Economia i
Hisenda de 25 de marg¢ de 1991 sobre el sistema de crédit en operacions borsaries de
comptat, o per als préstecs que al seu torn puguin instrumentar les entitats de contrapartida
central i els dipositaris centrals de valors per assegurar el Illiurament en la data de
liquidacio.

2. Encap moment el valor efectiu total dels valors prestats d’acord amb el que preveu
'apartat anterior pot excedir el 50 per 100 del valor efectiu del patrimoni de la institucié
d’inversio col-lectiva.

3. Els préstecs a qué es refereixen els apartats anteriors d’aquesta disposicié s’han
de retribuir sempre a preus de mercat.

Disposicié transitoria primera. Adaptacié a aquest Reial decret.

Les operacions sobre accions i drets de subscripcié d’accions la negociacié de les
quals s’hagi efectuat amb anterioritat a la data d’entrada en vigor d’aquest Reial decret,
s’han de liquidar i registrar d’acord amb el sistema previst amb anterioritat a la data
esmentada, encara que es liquidin amb posterioritat.

Disposicio transitoria segona. Vigéncia dels certificats expedits.

1. Els certificats de legitimacié emesos amb anterioritat a la data d’entrada en vigor
d’aquest Reial decret mantenen la seva vigéncia segons la normativa que els sigui
aplicable, i es considera no posada la informacié sobre les referéncies de registre.

2. Quan l'entitat encarregada del registre comptable sigui un dipositari central de
valors, i els valors a qué es refereix el certificat esmentat passin a ser anotats en un altre
tipus de compte dels que regula l'article 32 d’aquest Reial decret de la mateixa entitat
participant, I'entitat que va expedir el certificat 'ha de sol-licitar i ha de portar a terme les
actuacions necessaries per expedir-ne un de nou que acrediti el saldo anotat en el nou
compte.

3. Quan I'entitat que va emetre el certificat deixi de ser entitat participant en entrar en
vigor aquest Reial decret, la nova entitat participant encarregada de registrar els valors
corresponents ha d’efectuar les actuacions necessaries per sol-licitar, amb la col-laboracié
de la primera entitat, I'expedicio dels certificats que acreditin el saldo de valors bloquejat.

Disposicié transitoria tercera. Eleccio de I'Estat membre d’origen per a emissors els
valors dels quals s’hagin admés a negociacié abans del 27 de novembre de 2015.

En relacié amb I'apartat dos de la disposicié final segona, pel qual es modifica I'article 2
del Reial decret 1362/2007, de 19 d’octubre, per als emissors els valors dels quals ja
s’hagin admés a negociacié en un mercat secundari oficial espanyol i no hagin comunicat
la seva eleccié d’Estat membre d’origen a 'autoritat competent de I'Estat esmentat, abans
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del 27 de novembre de 2015, el termini de tres mesos a qué es refereix I'article 2.7 del
Reial decret esmentat comenga a comptar el 27 de novembre de 2015.

Disposicié transitdria quarta. Notificacié de participacions significatives d’acord amb les
noves obligacions.

Les persones fisiques o juridiques que siguin subjectes obligats a notificar
participacions significatives, de conformitat amb el que estableix aquest Reial decret al
Reial decret 1362/2007, de 19 d’octubre, en la redaccié donada per aquest Reial decret,
tenen un termini de 15 dies, a comptar de la seva entrada en vigor en virtut del que
estableix la disposicié final setena, per notificar a la Comissié Nacional del Mercat de
Valors el percentatge de drets de vot que posseeixen, d’acord amb els models de notificacié
que s’aprovin als efectes esmentats.

En concret, han de notificar:

a) Els subjectes obligats que tinguin una proporcié de drets que agregats als drets de
vot atribuits als instruments financers que posseeixin arribi a un llindar de notificacio.

b) Els subjectes obligats que posseeixin instruments financers els drets de vot
atribuits dels quals els facin assolir o superar algun llindar de notificacio.

Les persones juridiques que hagin efectuat comunicacions de drets de vot incloent les
seves posicions en cartera de negociacio i en operacions d’estabilitzacié disposen d’un
termini de 15 dies per remetre, si s’escau, noves comunicacions de drets de vot ajustades
a la nova normativa.

Mentre no s’aprovin mitjangant una circular de la Comissié Nacional del Mercat de
Valors nous models de comunicacié de participacions significatives, se segueixen aplicant
els models que estableix la Circular 2/2007, de 19 de desembre, de la Comissié Nacional
del Mercat de Valors, per la qual s’aproven els models de notificacié de participacions
significatives, de consellers i directius, d’'operacions de I'emissor sobre les seves propies
accions i altres models.

Disposicio transitoria cinquena. Informe sobre pagaments efectuats a les administracions
publiques al qual es refereix la disposicié addicional desena de la Llei 22/2015, de 20
de juliol, d’auditoria de comptes.

Les obligacions que resultin de la consideracid de I'informe sobre pagaments efectuats
a les administracions publiques al qual es refereix la disposicioé addicional desena de la Llei
22/2015, de 20 de juliol, d’auditoria de comptes, com a informacio regulada de I'article 2 del
Reial decret 1362/2007, de 19 d’octubre, només sén exigibles en relacié amb les activitats
efectuades en els exercicis econdmics que comencin a partir de I'1 de gener de 2016.

Disposici6é derogatoria Unica. Derogacié normativa.

Queden derogades totes les disposicions del mateix rang o inferior que s’oposin al que
preveu aquest Reial decret i, en particular:

a) El Reial decret 116/1992, de 14 de febrer, sobre representacié de valors per mitja
d’anotacions en compte i compensacié i liquidacié d’operacions borsaries, sense perjudici
del que estableix la disposici6é addicional segona respecte de la renda fixa.

b) EIl Decret 1506/1967, de 30 de juny, pel qual s’aprova el Reglament de les borses
de comerg.

c) Larticle primer de I'Ordre de 31 de juliol de 1991 sobre cessi6 de valors en préstec
per les institucions d’inversio col-lectiva i régim de recursos propis, d’informacié i comptable
de les societats gestores d’institucions d’inversié col-lectiva.
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Disposici6 final primera. Modificacié del Reial decret 1310/2005, de 4 de novembre, pel
qual es desplega parcialment la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors, en
materia d’admissié a negociacié de valors en mercats secundaris oficials, d’ofertes
publiques de venda o subscripci6 i del fullet exigible a aquests efectes.

Es fa una nova redaccié del paragraf 3r de I'article 4.b) del Reial decret 1310/2005, de
4 de novembre, pel qual es desplega parcialment la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del
mercat de valors, en matéria d’admissié a negociacio de valors en mercats secundaris
oficials, d’ofertes publiques de venda o subscripcio i del fullet exigible a aquests efectes,
que queda redactat de la manera seglent:

«3r Per a tots els emissors, domiciliats en un Estat que no sigui membre de la
Unié Europea, de valors no esmentats al paragraf 1r, 'Estat membre d’origen és
I'Estat membre on els valors s’ofereixin al public per primera vegada després del 27
de novembre de 2015 o on se sol-liciti la seva admissié a negociacié en un mercat
regulat per primera vegada, a eleccié de I'emissor, I'oferent o la persona que
sol-licita I'admissio.

En cas que s’hagi produit una admissié d’aquests valors sense sol-licitud de
I'emissor i, per tant, 'Estat membre d’origen hagi quedat determinat sense la seva
voluntat, o en cas que els valors deixin d’estar admesos a negociacié en algun
mercat secundari oficial o mercat regulat al seu Estat membre d’origen, perd
s’admetin a negociacié en un altre o en altres estats membres, d’acord amb el que
estableix I'article 2 del Reial decret 1362/2007, de 19 d'octubre, I'emissor esmentat
pot elegir un Estat membre d’origen diferent, de conformitat amb el que disposa el
paragraf anterior.»

Disposicio final segona. Modificacié del Reial decret 1362/2007, de 19 d’octubre, pel qual
es desplega la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors, en relacié6 amb els
requisits de transparencia relatius a la informacié sobre els emissors els valors dels
quals estiguin admesos a negociacié en un mercat secundari oficial o en un altre
mercat regulat de la Unié Europea.

El Reial decret 1362/2007, de 19 d’octubre, queda modificat en els termes seglents:

U. Es modifica I'apartat 2 i s’'introdueix un nou apartat 3 a l'article 1, amb el tenor
literal seguent, i es renumeren els apartats 3 i 4 com a apartats 4 i 5:

«2. Lainformacié regulada inclou:

a) La informacié periddica que regulaven els articles 35 i 35 bis de la
Llei 24/1988, de 28 de juny, del mercat de valors.

b) Larelativa a les participacions significatives i a les operacions dels emissors
sobre les seves propies accions en els termes dels articles 53 i 53 bis de la Llei
24/1988 de 28 de juliol, del mercat de valors.

c) Larelativa al nombre total de drets de vot i de capital al final de cada mes
natural durant el qual s’hagi produit un increment o una disminucié, com a resultat
dels canvis del nombre total de drets de vot a qué es refereix el segon paragraf de
'apartat 1 de I'article 53 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors, i
d’acord amb el que estableix el paragraf esmentat.

d) La informacio rellevant a la qual es refereix I'article 82 de la Llei 24/1988,
de 28 de juliol, del mercat de valors.

e) Linforme sobre pagaments efectuats a les administracions publiques al qual
es refereix la disposicié addicional desena de la Llei 22/2015, de 20 de juliol,
d’auditoria de comptes.

3. Als efectes d’aquest Reial decret, té la consideracié d’emissor qualsevol
persona fisica o juridica regida pel dret public o privat, incldos un Estat, els valors de
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la qual s’admetin a negociacié en un mercat secundari oficial o mercat regulat de la
Unié Europea.

En el cas de certificats admesos a negociacié en un mercat secundari oficial o
en un altre mercat regulat domiciliat a la Unié Europea que representin accions o
bons, té la consideracié d’emissor el qui emeti els valors representats per aquests
certificats, independentment del fet que aquests s’admetin o no a negociacié en
algun dels mercats esmentats anteriorment.

Als efectes d’aquest Reial decret, s’entén que les referéncies a persones
juridiques inclouen les associacions empresarials registrades que no tinguin
personalitat juridica i els fideicomisos.»

Dos. Es fa una nova redaccio de I'article 2, en els termes seguents:
«Article 2. Definicié d’Estat membre d’origen.

1. Als efectes de I'aplicaciéo d’aquest Reial decret s’entén que Espanya és
Estat membre d’origen d’acord amb les regles segients.

2. Per als emissors bé d’accions, bé de valors de deute el valor nominal unitari
dels quals sigui inferior a 1000 euros, o inferior al seu equivalent en euros en la data
d’emissié quan estiguin denominats en moneda estrangera, s’entén que Espanya és
Estat membre d’origen:

a) Quan els emissors constituits en un Estat membre de la Unié Europea
tinguin el seu domicili social a Espanya.

b) Quan I'emissor estigui constituit en un Estat no membre de la Unié Europea
i hagi elegit Espanya com a Estat membre d’origen, sempre que els seus valors
estiguin admesos a negociacié en un mercat secundari oficial espanyol. Aquesta
eleccié manté els seus efectes mentre I'emissor no hagi elegit un nou Estat membre
d’origen de conformitat amb I'apartat 5 i hagi comunicat la seva elecci6é de
conformitat amb I'apartat 6 d’aquest article.

3. Per als emissors de valors diferents als esmentats a I'apartat 2, s’entén que
Espanya és Estat membre d’origen quan aixi ho elegeixi I'emissor sempre que:

a) Lemissor tingui el seu domicili social a Espanya, o
b) Els valors s’hagin admés a negociacié en un mercat secundari oficial
espanyol.

4. Leleccio per part de I'emissor d’Espanya com a Estat membre d’origen a la
qual es refereix I'apartat 3 anterior és Unica i valida durant almenys tres anys, llevat
que:

a) Els seus valors deixin d’estar admesos a negociacié en algun mercat regulat
de la Unié Europea, o

b) L’emissor passi a estar sotmés per les disposicions dels apartats 2 0 5
durant el periode de tres anys.

5. Quan els valors d’'un emissor que hagi elegit Espanya com a Estat membre
d’origen d’acord amb els apartats 2.b) i 3 es deixin d’admetre a negociacio en algun
mercat secundari oficial espanyol, I'emissor pot elegir com a Estat membre d’origen
un altre Estat membre de la Unié Europea, sempre que el nou Estat membre
d’origen elegit sigui un en qué els valors de I'emissor s’admetin a negociacié en un
mercat regulat o, per als emissors de valors diferents als esmentats a I'apartat 2,
I'Estat membre en el qual I'emissor tingui el seu domicili social.
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6. Els emissors per als quals Espanya sigui el seu Estat membre d’origen
d’acord amb el que disposa aquest article han de:

a) Comunicar aquesta condici6 a la Comissio Nacional del Mercat de Valors, a
les autoritats competents de tots els estats membres d’acollida i, quan sigui
procedent, a I'autoritat competent de 'Estat membre en el qual tinguin el seu domicili
social, i

b) Difondre aquesta condicié d’acord amb el que estableixen els articles 4 i 7.

7. Sien els tres mesos posteriors a 'admissidé a negociacié en un mercat
secundari oficial espanyol, 'emissor dels valors esmentats no ha comunicat I'eleccié
del seu Estat membre d’origen, en virtut del que estableix I'apartat 2.b) o I'apartat 3,
s’entén automaticament que Espanya és Estat membre d’origen.

Si en els supodsits a que es refereix el paragraf anterior, a més d’en un mercat
secundari oficial espanyol, els valors han estat admesos a negociacié en altres
mercats regulats situats o que operin en més d'un Estat membre, s’entén que
Espanya és un dels estats membres d’origen fins que I'emissor elegeixi ulteriorment
i comuniqui un Unic Estat membre d’origen.»

Tres. Es modifica l'article 11.2, amb la redaccié seguent:

«2. El termini per publicar i difondre I'informe financer semestral relatiu als sis
primers mesos de I'exercici és com a maxim de tres mesos des de la finalitzacio del
semestre de I'exercici economic de I'emissor al qual es refereixi.

El termini per publicar i difondre el segon informe financer semestral exigible als
emissors les accions dels quals estiguin admeses a negociacié en un mercat
secundari oficial o en un altre mercat regulat domiciliat a la Unié Europea és de dos
mesos des de la finalitzacio del segon semestre de I'exercici econdmic de I'emissor
al qual es refereixi.»

Quatre. Es modifica I'article 21, amb la redaccié seguent:

«Article 21.  Obligacions dels emissors amb domicili social en un Estat no membre
de la Uni6é Europea.

1. En els suposits en quée d’acord amb I'article 2.2.b) Espanya sigui Estat
d’origen i 'emissor tingui el seu domicili social en un Estat no membre de la Unié
Europea, la Comissié Nacional del Mercat de Valors pot eximir-lo del compliment
dels requisits relatius al contingut de les obligacions que preveu aquest titol, sempre
que la legislacio de I'Estat on tingui el seu domicili social exigeixi requisits equivalents
a aquest Reial decret o quan 'emissor compleixi les obligacions imposades per la
legislacio d’un tercer Estat que la Comissié Nacional del Mercat de Valors consideri
equivalents a I'espanyola.

Es consideren requisits equivalents, entre d’altres, els seguents:

a) En relacié amb I'informe de gestié anual, quan de conformitat amb la
legislacio del seu pais, aquest inclogui almenys la informacié seguent:

1r Una descripcid objectiva de I'evolucié i dels resultats dels negocis de
I'emissor i de la seva situacio, que suposi una analisi equilibrada i exhaustiva, tenint
en compte la magnitud i complexitat de I'empresa. Aixi mateix, ha de descriure els
seus principals riscos i incerteses.

2n Una indicaci6 dels fets rellevants posteriors al tancament comptable.

3r Una indicacié sobre el previsible desenvolupament futur de I'emissor.
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b) En relacié6 amb l'informe de gestié intermedi, quan de conformitat amb la
legislacio del seu pais, a més d’exigir comptes anuals resumits, I'informe inclogui,
almenys, la informacioé segient:

1r  Una descripcio sobre I'evolucié dels negocis durant el periode intermedi.

2n Una indicacio sobre el previsible desenvolupament de I'emissor en els
propers sis mesos.

3r Per als emissors d’accions, les transaccions importants amb parts
vinculades esmentades a I'article 15.2, excepte que hagin estat publicades i
desglossades com a fet rellevant.

c) En relaci6 amb la declaracié intermédia, quan I'emissor estigui obligat, de
conformitat amb la legislacié del seu pais, a publicar informes financers trimestrals.

d) En relaci6 amb la responsabilitat del contingut de la informacié financera
anual i semestral, quan la legislacié del seu pais d’origen exigeixi que una o diverses
persones en el si de 'emissor assumeixin la responsabilitat de la informacio
esmentada, i en particular, del seguent:

1r La conformitat dels estats financers amb les normes sobre presentacié
d’'informes o el conjunt de normes de comptabilitat aplicables.
2n L'objectivitat de I'analisi de la gestio inclosa en I'informe de gestio.

e) En relacié amb els comptes anuals individuals de I'emissor que no estigui
obligat, de conformitat amb la legislacié del seu pais, a elaborar-los, quan en
formular els seus comptes consolidats estigui obligat a incloure la informacio
seglent:

1r Per als emissors d’accions, els dividends computats i la capacitat per pagar-los.
2n Per atots els emissors, quan sigui aplicable, els requisits minims de capital,
de patrimoni i liquiditat.

Per verificar els requisits d’equivaléncia, 'emissor ha de ser capa¢ de
subministrar informacié addicional auditada sobre els seus comptes individuals
relativa als desglossaments anteriors, la qual s’ha d’elaborar de conformitat amb la
normativa del seu pais.

f) En relacié amb els comptes individuals de I'emissor que no estigui obligat,
de conformitat amb la legislacié del seu pais, a elaborar comptes consolidats, quan
aquests comptes individuals s’elaborin de conformitat amb les normes internacionals
d’informacioé financera adoptades d’acord amb els reglaments de la Comissié
Europea o de conformitat amb normes comptables nacionals que siguin equivalents
a aquelles. Si no sén equivalents, la informacié comptable individual s’ha de
reformular i auditar.

2. En tot cas, cal que I'emissor divulgui la informacié de conformitat amb les
normes de I'Estat d’origen i que la comuniqui a la Comissié Nacional del Mercat de
Valors en els termes que assenyala aquest Reial decret.

La informacié coberta pels requisits establerts al tercer pais esta sotmesa al
control i registre a qué es refereix I'article 6, i s’ha de comunicar i difondre de
conformitat amb els articles 4i 7.

3. La CNMV ha d’informar I'Autoritat Europea de Valors i Mercats sobre les
exempcions que concedeixi d’acord amb el que estableix aquest article.»

Cinc. S’afegeix un segon paragraf a l'article 22 amb la redacci6 seguent:

«Aixi mateix, s’habilita la Comissié Nacional del Mercat de Valors per
desenvolupar les especificacions técniques relatives a la manera com s’ha de
remetre la informacié regulada a qué es refereix aquest titol al mecanisme central
d’emmagatzematge que preveu l'article 5 d’aquest Reial decret.»
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Sis. Es modifica la lletra c) de I'article 23.1, amb la redaccié seguent:

«c) Certificats que representin accions, cas en qué el tenidor d’aquests
certificats és el titular de les accions subjacents representades pels certificats.»

Set. Es modifica I'article 28, amb la redaccié segiient:

«Article 28. Instruments financers que confereixin dret a adquirir accions ja emeses
que atribueixin drets de vot o que tinguin un efecte economic similar.

1. Lobligacié de notificar s’aplica també a qualsevol persona que posseeixi,
adquireixi o transmeti, directament o indirectament, els instruments financers
seglients quan la proporcié de drets de vot assoleixi, superi 0 es redueixi per sota
dels percentatges que estableix I'article 23.1:

a) Els instruments financers que, en véncer, confereixin el dret incondicional o
la facultat discrecional d’adquirir, exclusivament per iniciativa propia del tenidor
esmentat i segons acord formal, accions ja emeses que atribueixin drets de vot d’'un
emissor les accions del qual estiguin admeses a negociacié en un mercat secundari
oficial o en un altre mercat regulat domiciliat a la Uni6é Europea.

b) Els instruments financers que no estiguin inclosos en la lletra a) anterior,
perd que estiguin referenciats a accions que s’hi esmenten i que tinguin un efecte
economic similar al d’aquells instruments financers, independentment de si donen o
no dret a la seva liquidacié mitjangant lliurament fisic dels valors subjacents.

Als efectes d’aquest article es consideren instruments financers els valors
negociables, els contractes d’opcions, futurs, permutes financeres («swaps»),
acords de tipus d’interés a termini, els contractes per diferéncies i qualsevol altre
contracte o acord d’efectes econdmics similars que es pugui liquidar mitjancant el
lliurament fisic dels valors subjacents o en efectiu, aixi com aquells altres que pugui
determinar el ministre d’Economia i Competitivitat i, amb la seva habilitacié expressa,
la Comissio Nacional del Mercat de Valors.

Per acord formal s’entén tot acord que sigui vinculant segons la legislacio
aplicable.

2. Als efectes del calcul del nombre de drets de vot s’apliquen les regles
seglients:

a) El nombre de drets de vot es calcula per referéncia a la quantitat tedrica
total d’accions subjacents a I'instrument financer, excepte quan I'instrument financer
prevegi exclusivament la liquidacio en efectiu; en aquest cas, el nombre de drets de
vot es calcula mitjangant un métode ajustat pel delta (sensibilitat del preu de
l'instrument al preu del valor subjacent), multiplicant el nombre d’accions subjacents
pel delta de I'instrument.

b) Eltenidor de l'instrument financer ha d’agregar i notificar tots els instruments
financers definits en I'apartat anterior referits al mateix emissor del subjacent.

c) Només es tenen en compte per al calcul dels drets de vot les posicions
llargues que no es poden compensar amb posicions curtes relacionades amb el
mateix emissor subjacent.

3. La notificacié requerida inclou la informacié seguent:

a) la situacié resultant quant a drets de vot,

b) si escau, la cadena d’empreses controlades a través de les quals es
posseeixin efectivament instruments financers,

c) la data en que s’hagi assolit o traspassat el llindar,

d) en el cas dels instruments amb un termini d’exercici, una indicacio, si
s’escau, de la data o el termini en qué les accions s’adquiriran o es podran adquirir,
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e) la data de venciment o expiracié de l'instrument,
f) laidentitat del tenidor, i
g) el nom de I'emissor del subjacent.

Als efectes del que disposa la lletra a), el percentatge de drets de vot es calcula
sobre la base del nombre total de drets de vot i el capital corresponent, d’acord amb
la publicacié més recent efectuada per I'emissor i publicada a la pagina web de la
Comissio Nacional del Mercat de Valors.

4. La notificacio requerida ha d’expressar separadament el desglossament
dels instruments financers que es posseeixin de conformitat amb I'apartat 1.a), dels
que es posseeixin de conformitat I'apartat 1.b), i ha de distingir, al seu torn en
aquests ultims, entre els que donin dret a liquidacié mitjangant lliurament fisic dels
valors subjacents i els que donin dret a liquidacio en efectiu.

5. La notificacié s’ha de remetre tant a la Comissié Nacional del Mercat de
Valors com a I'emissor del subjacent de I'instrument financer.

Si un instrument financer t&¢ més d’un subjacent, el subjecte obligat a remetre
una notificacié ha de considerar de manera separada l'instrument financer a I'hora
d’elaborar la notificacid, i s’ha de presentar una notificacié separada per cada
emissor de les accions subjacents.

6. Les excepcions que preveuen l'article 33.1 a 4 i els articles 25 i 26 s’apliquen
amb les adaptacions necessaries als requisits de notificacié que estableix aquest
article.

7. Els calculs a que es refereix aquest article s’han de fer d’acord amb el que
disposa el Reglament Delegat (UE) 2015/761, de 17 de desembre de 2014.»

Vuit. Es crea un nou article 28 bis, amb la redaccié seglent:
«Article 28 bis. Notificacié de les posicions agregades de drets de vot.

1. Lobligacié de notificacio s’aplica també a qualsevol persona que, directament
o indirectament, posseeixi, adquireixi, transmeti o tingui la possibilitat d’exercir els
drets de vot associats o atribuits per les accions i altres instruments financers
esmentats als articles 23, 24 i 28, quan la proporcié de drets de vot agregada
assoleixi, superi o es redueixi per sota dels percentatges que estableix I'article 23.1.

2. La notificacié exigida en aquest article ha d’incloure el desglossament del
nombre de drets de vot associats a accions que es posseeixin de conformitat amb
els articles 23 i 24 i el nombre de drets de vot a qué es refereix I'article 28.

3. Els drets de vot que ja s’hagin notificat de conformitat amb l'article 28 s’han
de notificar de nou quan la persona fisica o juridica hagi adquirit les accions
subjacents i, com a resultat d’aquesta adquisicid, el nombre total de drets de vot
associats a les accions emeses pel mateix emissor assoleixi 0 excedeixi els llindars
que estableix l'article 23.1.»

Nou. S’introdueixen tres nous apartats 4, 5i 6 a I'article 33, i 'actual apartat 4 passa
a ser el nou apartat 7:

«4. Als drets de vot mantinguts en la cartera de negociacio, segons es defineix
a l'article 4.1.86) del Reglament (UE) nium. 575/2013, del Parlament Europeu i del
Consell, de 26 de juny de 2013, sobre els requisits prudencials de les entitats de
credit i les empreses d’inversio, i pel qual es modifica el Reglament (UE) num.
648/2012, de 4 de juliol de 2012, sempre que:

a) Els drets de vot mantinguts a la cartera de negociacio no superin el 5 per
cent, i

b) Els drets de vot associats a les accions mantingudes a la cartera de
negociacio no s’exerceixin o s’utilitzin d’'una altra manera per intervenir en la gestio
de I'emissor.
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5. Als drets de vot associats a accions adquirides amb finalitats d’estabilitzacio de
conformitat amb el Reglament (CE) nim. 2273/2003 de la Comissio, de 22 de desembre
de 2003, pel qual s’aplica la Directiva 2003/6/CE del Parlament Europeu i del Consell
quant a les exempcions per als programes de recompra i I'estabilitzacié d’'instruments
financers, sempre que els drets de vot associats a les accions esmentades no
s’exerceixin o s’utilitzin d’'una altra manera per intervenir en la gestié de I'emissor.

6. El calcul dels percentatges dels apartats 3 i 4 d’aquest article s’ha de fer
d’acord amb el que disposa el Reglament Delegat (UE) 2015/761 de la Comissio,
de 17 de desembre de 2014, pel qual es completa la Directiva 2004/109/CE del
Parlament Europeu i del Consell quant a determinades normes técniques de
regulacio sobre participacions importants.»

Deu. Es fa una nova redacci6 de l'apartat 1 de I'article 35, en els termes seglents:

«1. La notificacio a I'emissor i a la Comissio Nacional del Mercat de Valors s’ha
de fer com més aviat millor i, a tot tardar, en el termini maxim de quatre dies habils
borsaris després de la data en qué la persona obligada hagi conegut o hauria
d’haver conegut la circumstancia que déna origen a I'obligacié de notificacié d’acord
amb les regles seglients d’aquest article.

Als efectes d’aquest apartat, s’entén que els subjectes obligats a comunicar
haurien d’haver tingut coneixement de I'adquisicio, la cessié o la possibilitat d’exercir
els drets de vot dins dels dos dies habils borsaris seguents a la transaccio,
independentment de la data en qué tingui efecte I'adquisicio, la cessié o la possibilitat
d’exercir els drets de vot.»

Onze. Es fa una nova redaccié de I'apartat 8 de I'article 35, en els termes seguents:

«8. Els terminis de notificacié assenyalats anteriorment també s’apliquen a les
operacions efectuades sobre instruments financers als quals es refereix I'article 28.1
i a I'obligacié de notificar les posicions agregades de drets de vot a les quals es
refereix I'article 28 bis.»

Dotze. S’afegeix un nou apartat 6 a I'article 44, amb la redaccié seguent:

«6. En tot cas, cal que I'emissor divulgui la informaci6 de conformitat amb les
normes de I'Estat d’origen i que la comuniqui a la Comissié Nacional del Mercat de
Valors en els termes que assenyala aquest Reial decret.

La informacié coberta pels requisits establerts al tercer pais esta sotmesa al
control i registre al qual es refereix l'article 6, i s’ha de comunicar i difondre de
conformitat amb els articles 37, 38 i 42.»

Disposici6 final tercera. Titol competencial.

Aquest Reial decret es dicta a 'empara del que disposa l'article 149.1, regles 6a, 11a i
13a, de la Constitucié espanyola, que atribueixen a I'Estat la competéncia sobre legislacio
mercantil i processal, bases de I'ordenacié de crédit, banca i assegurances, i bases i
coordinaci6 de la planificacié general de I'activitat econdmica, respectivament.

Disposicio final quarta. Incorporacié de dret de la Unié Europea.

Mitjancant aquest Reial decret s’incorpora parcialment al dret espanyol la Directiva
2013/50/UE del Parlament Europeu i del Consell, de 22 d’octubre de 2013, per la qual es
modifiquen la Directiva 2004/109/CE del Parlament Europeu i del Consell sobre 'harmonitzacié
dels requisits de transparencia relatius a la informacié sobre els emissors els valors dels quals
s’admeten a negociacié en un mercat regulat, la Directiva 2003/71/CE del Parlament Europeu
i del Consell sobre el fullet que s’ha de publicar en cas d’oferta publica o admissié a cotitzacio
de valors, i la Directiva 2007/14/CE de la Comissio per la qual s’estableixen disposicions
d’aplicacié de determinades prescripcions de la Directiva 2004/109/CE.
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Disposicio final cinquena. Facultat de desplegament.

El ministre d’Economia i Competitivitat o, amb la seva habilitacié, la Comissié Nacional
del Mercat de Valors, pot dictar les disposicions necessaries per executar i desplegar el
que preveu aquest Reial decret.

Disposici6 final sisena. Aplicacié d’altres normes.

1. De conformitat amb el que estableix la disposicié transitoria sisena de la Llei
11/2015, de 18 de juny, de recuperacio i resolucié d’entitats de crédit i empreses de serveis
d’inversio, I'apartat 3 de I'article 53 de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, del mercat de valors,
segons la redacci6 efectuada per I'apartat sis, lletra B) de la disposici6 final primera de la
Llei 11/2015, és aplicable a partir de la data que estableix I'apartat 4 de la disposicié final
setena d’aquest Reial decret.

2. De conformitat amb el que estableix la disposicié transitoria setena de la Llei
11/2015, de 18 de juny:

a) Les modificacions introduides pels apartats quatre a vuit, dotze, tretze, quinze,
vint-i-u, vint-i-dos i vint-i-nou de la lletra A) de la disposicié final primera sén aplicables a
partir de la data que estableix I'apartat 1 de la disposicio final setena d’aquest Reial decret.
No obstant aixd, les modificacions de I'apartat dotze no sén aplicables als valors de renda
fixa admesos a negociacié en mercats secundaris oficials.

b) La nova redaccié de I'article 44 bis de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, donada per
I'apartat deu de la referida disposicio final és aplicable 'endema de la publicacié d’aquest
Reial decret al «Butlleti Oficial de I'Estat», sense perjudici que d’acord amb I'apartat 2 de
la disposicio transitoria setena de la Llei 11/2015, de 18 de juny, la disposicié addicional
dissetena de la Llei 24/1988, de 28 de juliol, i I'article 69.4 del Reglament (UE) num.
909/2014, de 23 de juliol de 2014, la Societat de Gestié dels Sistemes de Registre,
Compensacio i Liquidacié de Valors segueixi estant autoritzada com a dipositari central de
valors d’acord amb la normativa nacional fins que no rebi I'autoritzacié en virtut de
I'esmentat Reglament (UE) num. 909/2014, de 23 de juliol de 2014.

Disposici6 final setena. Entrada en vigor.

1. Aquest Reial decret entra en vigor el 3 de febrer de 2016.

2. Larticle 76, la disposicié addicional tercera, la disposicio transitoria quarta, la
disposicio final primera i els apartats u, dos, quatre a sis i dotze de la disposicio final
segona entren en vigor 'endema de publicar-se aquest Reial decret al «Butlleti Oficial de
I'Estat».

3. Lapartat tres de la disposici6 final segona d’aquest Reial decret entra en vigor
el 20 de desembre de 2015.

4. Els apartats set a onze de la disposicié final segona entren en vigor el 27 de
novembre de 2015.

Madrid, 2 d’octubre de 2015.
FELIPE R.

El ministre d’Economia i Competitivitat,
LUIS DE GUINDOS JURADO
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