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DISPOSICION DEROGATORIA

; Queda derogado el apartado 2 del amculo 27 de la Ley 30/1984, dc
-.2 de agoslo, dc Mcdldas para la Reforma de la Func1on Pubhca .

' DISPOSICION FINAL .1+ 1. .

la prescme Ley ent.rara en vigor el. d.la 51gu1entc al de su pubhcamcn
" en el «Boletin Oﬁmal del Estado» Lo

" Por tanto, R :
Mandoa 1odos los cspaﬁolcs, pan.lcu]arcs y autondadcs que guarden

¥ hagan guardar esta Ley..
Palma de Mn.llcrca a 28 de Juho dc 1988.

%

R UAN CARLOS R.

f - Pmsldenl.e del Goblemo. S T
FELIPE GONZALEZ MARQUEZ N ”--,71 |
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- l; . JUANCARLOST - . - -"_ o
2 . “REY DE ES'PANA . 4

" A todos los que 12 presente vieren y entendieren. - T
Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado y Yo vengo en
g sanc:lonar la 51gu1cntc I.t:y‘

: La nece51dad de una rcforma global del mercado de valores se ha
¢ puesto de manifiesto repetidas veces en los ultimos afos. Ya en el afio
1978, la Comision para el estudio del Mercado de Valores sefialaba en
" su Informe los miiltiples problemas y carencias de dicho mercado.

Aunque en los primeros afios que siguicton @ la publicacién del
 Informe se abordaron algunas reformas, €stas tuvieron -un caracter

- apuntados, & Jos que se han ido.sumando los propios de una evolucién
¢ dindmica tanto de nueslro s1stema financiero como de los de nuestro
L entormo. . - TR s

La presente Ley prelende abordar es0s muluples y vanados proble-
k' mas asociados con la ordenacién vigente de nuestros mercados de
- valores. Pero, ademds, aspira-a dotar a todo el ordenamiento de los
mercados de valores de una coherencia interna que hoy se echa en falta.
El fuerte entrelazamiento de los distintos elementos que integran la Ley
. responde a una vision global de 1a ordenacién de los mercados de
- valores cuya validez deberd demostrar la expcnencw. pero que sin duda
garantiza dicha coherencia:

ey

. potenciar nuestro mercado de valores, ante la perspectiva, en 1992, de
un mercado enropeo de capilales y de una toma previa de posiciones a
este respecto por diversos Estados miembros de la Comunidad Econé-
mica Europea. Fl objetivo final es que nuestro mercado de valores esté
_en condiciones apropladas cuando dlcho mercado europeo llegue a ser
una realidad.

La Lev incorpora novedades demasiado numerosas para exponerlas
con brevedad, pero conviene destacar los pnnclplos 0 rasgos esenciales

d Slg'mE‘iﬁES" —

1. En un plano meramente formal puede llamar la atencién el
amplio nimero de remisiones que contiene la Ley a ulteriores desarro-
llos reglamentarios. Dicho planteamiento es el resultado de coordinar
dos exigencias contrapuestas: a) la necesidad de no congelar en €l marco
de una Ley muchos aspecios del funcionamiento de los mercados de
valores susceptibles de verse influidos por los importantes cambios que
s¢ estan produciendo en ¢l entorno financiero nacional ¢ internacional

{ ¥que, sin duda, proseguirdn con intensidad en el futuro inmediato, y b)
1a necesidad de dotar del necesario respaldo legal a muchas actuaciones

[P

i pou:nc1ales de la Administracién que, en el marco legal hoy vigente, |

estin o podrian estar desamparadas de tan indispensable cobertura. La
Ley det Mercado de Valores tliene, asi, un cierto cardcter de Ley marco,
susceptible de concreciones dwersas en funcién de las necesidades y
problemas que en cada momento se manifiesten. Esto, que podra
parecer inconveniente a guienes desearian ver la consagracion legal de
soluciones especificas a determinados problemas muy concretos, resulta
. una solucién muy conveniente si s¢ aspira, como es el caso, a que la
: presente Ley tenga una razonable pervivencia.

f 2. La Ley reposa sobre el concepto de «valores» o, para-mayor

escueta en el articulado de un texio legal, pero no por ello carente de
" realidad. Asi, se abandona, ante todo, la relacién biunivoca dominante
.hasta ho entre ¢l mercado de valores y los «titulos-valores». Junie a
i éstos, la iey introduce a lmporta.nl.e novedad de que los valores puedan
representarse mediante anotaciones en cuenta, lo gue conducird a una
-previsible pérdida de importancia de los tradicionales titulos. La
"'dlsomacxon del concepto de valores negociables de una determinada
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- parcial . limitado, subsistiendo en gran parte los problemas alli |
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formula de instrumentacion juridica-es patente también en la inclusién,
en determinados casos, de instrumentos tales como las letras de cambio,
los pagarés o cualquier otro que reipa las restanles caracteristicas
contempladas en la Ley. Las notas adicionales que definen los «valores»
a los que se refiere la Ley, a los efectos de su aplicacién, son su
negociabilidad y su agrupacién en emisiones, dos caracteristicas que la -
ley no ha intentado precisar, pues s¢ trata de temas de imposible -
concrecion sin un casuismo que-resultaria impropio de una disposicion
de rango legal. En cuanto a la negociabilidad, baste sefialar que con tal
expresion se ha querido hacer referencia a algo més amplio que la mera
transmisibilidad, propia de pricticamente -todos los derechos, ¥ que
deberd definirse en términos de un mercado que, aungue. sea de
proporciones reducidas, se caracterice por el predominio de los términos
econdmicos en que s¢ produzca la transmisién sobre l.as caracteristicas
personales de los contratantes. En cuanto a la agrupacion en emisiones,

-se ha abandonado el concepto de valores emitidos «en serie», tanto por

la dificil concrecion legal del mismo, como por el hecho de que no hay
razon para no considerar agrupados en una «emision», de.conformidad
con las pricticas actuales de numerosos mercados financieros, instru-
mentos que .puedan ser bastante heterogéneos en algunas de -sus
caracteristicas econdmicas {vgr.  plazo o tipo de. interés) y que en’

-ausencia de este planteamiento podnan cscapar totalmcnte a las

previsiones de la presente Ley. . . .

* 3.. Pieza central de la reforma es la creacién de una Commbn
Nac10nal del Mercado de Valores, que se concibe como una entidad de
derecho publico con personalldad juridica propla Se trata de un ente al
que se encomu:nda la supemsnon £ inspeccion del mercado de valores,
sin perjuicio de su colaboracién en las labores de ordenacién del mismo
y en el impulso de la 1mplam.ac:on de su reforma, La Comisién aparece
regida por un Consejo de Administracién cuya composicion se caracte-
riza por la cxclusmn de represemacxones directas de-los agentes sujetos
a la supervisién de aquélla, que sin embargo tendrdn-voz, a través de
una Comisién Consultiva que se crea al eiecto, en las decisiones mas
importantes de la Comisién. El disefio del Consejo de Administracién
de la Comisién potencia la competencia profesional, dedicacién e
independencia de sus miembros y la actuacién de los mismos en forma
colegiada. Las competencias de la Comisién son miiltiples, ¢ incluyen,
entre otras, 1a de velar por la transparencia de los diversos mercados, la
correcta formacién de los precios-en los mismos-y la proteccién de los
inversores,. promoviendo las informaciones-qué sean- de interds para
éstos; la de controlar el desarrolio de los mercados primarios, la de
admls:on a negocmcmn de valores en los mercados secundarios oficiales,
asi como su suspension y exclusion; la de velar por el cumplimiento de
las .normas de conducta per cuantos intervienen en el mercado de
valores; la de asesorar al Gobierno vy al Ministerio de Economiz y
Hacienda en las materias relacionadas con los mercados de valores: y el
contro] del cumplimiento de cuantas obligaciones y requisitos se extgen
en la Ley, incluyendo el c_|crc1c:1o de la potestad sancionadora. ..

4. La Ley proclama un principio general de libertad de emisién sin -
necesidad de autorizacion previa, salvo en ciertos supuestos excepeiona-
les. Asimismo, se declara libre el sistema de colocacién que cada emisor

-desee utilizar, sin mas requisito que el de quedar definido v hacerse

pablico en todos sus extremos antes de proceder al lanzamiento de la
emision. Otro tanto ocurre en .cuanto a la eleccién del desarrollo
temporal de las emisiones. No obstante, para defender los intereses de
los inversores, se exige la comunicacién a la Comision de los proyectos
de emisién, con pubhmdad de ]os mlsmos, el regzslro en aquélla del
l.UuClU ﬁTfut llldllVU ue ﬁﬂl]llblull Y ld C}.lblt.'l].bld pII:Vld ul: Uﬂd duuuﬁl ld
de cuentas de los estados financieros del emisor. La Ley contempla, sin
embargo, posibles excepciones a estos requisitos en determinados casos.

5. Sip perjuicio de una regulacién bisica unitaria de los mercados

"de valores, la Ley distingue tres categorias de mercados secundarios

oficiales: a] las Bolsas de Valores existerites en cada momento; b) el
Mercado de Deuda Piblica representada mediante anotaciones en
cuenta, v, ¢).otros mercados secundarios oficiales a los que ¢l Gobierno
pueda otorgar dicha condicion. Motivo esencial de dicho planteamiento
es la existencia de un Mercado de Deuda Piblica en anotaciones al
margen de las Bolsas de Valores y la conveniencia de dejar abierta la
posibilidad de constitucién de otros mercados especializados. Es previsi-
ble que un desarrollo normal de los acontecimientos lleve a la progresiva
integracion de todos los segmentos de los mercados de valores, ¢osa a
Ia que no se opone la presente Ley. De todos modos, en una fase inicial
ha parecido mds conveniente no excluir ninguna pos:blhdad a la espera
de que el propio desarrollo de los mercados garantice la viabilidad de
uno u otro planteamiento. Sin perjuicio de ello, se introduce ¢} principio
de reserva para las Bolsas de Valores de la negociacién oficial de las
acciones y los valores asimilables a ellas, asn como la de todos los valores
tepresentados mediante titulos. )

6. - La Ley contiene unas dlSPOSICIon enerales sobre el funciona-
miento de los mercados secundarios oficiales que implican un nuevo
planteamiento del marco juridico ¢n que se desarrolla la negociacién de
valores. El concepto de fe publica obligatoria de los agentes mediadores
desaparece, salvo en cierios casos margmalcs tanto por lo que se refiere
a la suscripcion como a la negociacion de valores, sin que ¢llo signifique,
naturalmente, la desaparicién de la inlervencion voluntaria de fedatario
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publico. En su lugar surge, cuando se trate de transmisiones por titulo
de compraventa de valores admitidos a negociacién en un mercado
secundario oficial, el concepto de participacién o mediacion obligatoria
de, al menos, una entidad que ostente la condicion de miembro del
mismo, a raiz de lo cual se especifican las diversas categorias de
operacmnes que, en funcién del tipo de mediacidn o participacion,
tienen la consideracion de operaciones de un mercado secundario
oficial. Dicha mediacién, que se realizard, con alguna excepcion, en un
régimen de libertad de comisiones, tiene por fin garantizar. ante todo,
que la totalidad de las operaciones se integre en el mercado, asi como
la adecuada supervisién del sistema y la informacidn fiscal necesaria.
Ello explica también la declaracion de nulidad de las operaciones
cuando aquel requisito de mediacidn no se cumpla. En la transmision
de valores por titulo distinto del de compraventa, tinicamente se exige
el requisito de su notificacién a los organismos rectores de los correspon-
dientes mercados. Regula asimismo la Ley un nuevo régimen de
irreivindicabilidad de los valores adquiridos de buena fe.

7. Dentro del mismo ambite de disposiciones generales de los
mercados secundarios oficiales, la Ley crea el marco adecuado para una
regulacion suficiente de su funcionamiento, atendiendo tanio a la
eficacia de éste como a las necesidades de supervision de los mercados
y de proteccidn de los inversores. La Ley es, voluntariamente, poco
precisa al respecto, dadas las multiples facetas que han de contemplarse
en una regulacion efectiva, pero, a cambio, otorga al Gobierno faculta-
des amplas para desarrollar ésta. No obstante, existen imporiantes
principios que la Ley se ha preocupado de proclamar, como son la
aplicacion de las cotizaciones del mercadoe a las operaciones convenidas
al margen del nicleo de aquél, el cumplimiento por los mediadores de
las condicignes convenidas con los contratantes, las exigencias sobre
manifestacién por parte de los mediadores de sus propios intereses
potencialmente contlictivos con los de sus clientes, la respon sabilidad de
los mediadores en las operaciones que realicen por cuenta ajena o la
publicidad de todos los datos bdsicos de cada una de las operaciones del
mercado secundario. En el dmbito mds limitado de las Bolsas de
Valores, se establece un imporanie principio de publicidad para las
operaciones que lleven a que una persona supere ¢ vea reducida su
pamc1pac1on en el capttal de una sociedad por encima o por debajo,
respectivamente, de los porcentajes que reglamentariamente se deter-
minen.

8. La orgamizacién de las Bolsas de Valores estd presidida por el
hecho de que sélo podrdn ser miembros de las mismas las Sociedades
y Apencias de Valores que accedan a tal condicién vy por la decisién de
que estaran regidas por sociedades andnimas cuyo capital quedara
reservado a aquellas entidades. Se introducen determinadas especialida-
des, destacando las normas que prevén modificaciones del capital o
transmisiones obligadas de acciones de las sociedades rectoras de las
Boisas con el fin de posibilitar el cese o la incorporacion de miembros,
12 sujecién a aprobacidn oficial de sus estatutos sociales, ia prevision de
que éstos contemplen mayorias cualificadas para fa adopcion de
determinados acuerdos, la composicién minima de su consgjo de
administracién o la aprobacién oficial previa del nombramiento de los
miembros del mismo, Se prevé la implantacién de un Sistema de
Interconexion Bursatil integrado a través de una red informatica y
regido por una Sociedad de Bolsas, constituida por las sociedades
rectoras de las Bolsas. Dicho sistema tendrd por objeto la negociacion,
en exclusiva, de los valores que se incorporen al mismo. Por iiltimo, se
regulan los prineipios bdsicos del nuevo Servicio de Compensacmn ¥
Liquidacién de Valores, que adoptara la forma de sociedad anénima, en
la que participarin las entidades directamente implicadas en los
procesos de compensacion y liquidacion relacionados con el Mercado de
Valores.

9. La regulacién de los mercados secundarios oficiales de valores y
de las Belsas de Valores. aspectos a que se acaba de hacer referencia,
guarda muy especial relacion con el ejercicio de las competencias en
materia de centros de contratacion de valores por parte de aquellas
Comunidades Auténomas que las tienen reconocidas en sus Estatutos de
Autonomia, .

La Ley parte del irrenunciable principio de unidad del orden
econdmico v del sistema financiero nacional, del gue el mercado de
valores constituye pieza esencial. Responde a la nccesidad de organizar
¢l mismo como un mercado unico, condicidn inexcusable para su
eficiencia y para su competitividad en ¢l plano internacional. Resultaria
inadecuada una solucién que encaminase hacia un modelo territonal-
mente fragmentade, sobre todo s se tiene en cuenta el contexto europeo
en ¢l que se mueve la economia espafola.

Por ello, las Bolsas de Valores se conciben como piczas de un
mercado de valores Gnico e integrado. Este principio se refleja, por
supuesto, en el previsto Sistema de Interconexion, pero también -y con
mayor intensidad si cabe- en la regulacion unitaria de las entidades
mediadoras del mercado, que podrdn ejercer sus actividades en todo el
territerio nacional y tendrin derecho a formar parte de cualquiera de las
Bolsas, y en la homogeneidad que se timpone en cuanto a la organizacién
de las distintas Bolsas.

Todas estas consideraciones, unidas a que gran parte de los preceptos
de la Ley han de ser calificados come normas de derecho mercantii,

justifican los preceptos de las mismas relacionados con las Comunidades
Auténomas.

10. La Ley integra en su ambito, dandole de este modo un respaldo
iegal adecuado, en lugar del muy provisional que hoy tiene, el mercado
de la Deuda Piblica en anotaciones, que se regird por las normas
especificas que, en relacion con el mismo, se establecen y que s¢ apoyan
en la existencia de una Central de Anotaciones y de las Entidades
Gestoras del Mercado que pueden actuar por cuenta propia, si son
titulares de cuentas en la central, o Unicamente por cuenta ajena én otro
caso. Varios son los principios que inspiran el Mercadoe de Deuda
Publica en anotaciones ya exisientes y aparecen incorporados a la Ley
de forma general, como normas comunes a todos los mercados de
valores o como normas aplicables a las Sociedades y Agencias de
Valores, a cuyo régimen se ha intentado asimilar la condicion de
Entidad Gestora. La Ley ha buscado un equilibnio entre las competen-
cias bdsicas que han de corresponder a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, como organismo supervisor de todos los mercados
de valores, y las Competencias de gestion que se encomiendan, sigutendo
¢l sistema va vigente, al Banco de Espafia, configurando a esos efectos
una Comision Asesora mixta integrada por representantes de ambas
instifuciones v del propio Ministerio de Economia y Hacienda.

11. La Ley contempla ¢l marco general para una regulacién de fas
ofertas publicas de adquisicion de valores, destinado a superar las
limitaciones de la normativa hoy vigente. También introduce el con-
cepto de oferta piblica de venta de valores, sujeta a requisitos anilogos
a los de una nueva emision de valores, con ¢l [in de cubrir una serie de
casos, entre los que destaca la venta en Espafia de valores extranjeros.
a los que conviene aplicar determinados preceptos de la Ley, lo que no
seria posible sin dicha figura.

12, La Ley, siguiendo la prdctica de todos los mercados de valores
desarroilados extranjeros y buscando asegurar la solvencia financiera de
quienes desarrollan actividades que encierran importantes riesgos polen-
ciales, prescinde de la figura del agente mediador individual, sustituyén-
dolo por unas entidades financieras especializadas: las Sociedades ¥
Agencias de Valores, que se conciben en esta Ley como sociedades

anénimas cuyo objeto social queda limitado a las actividades que les

airibuye la Ley. A las Sociedades de Valores se les faculta para actuar
por cuenta propia y de terceros, mientras que las Agencias de Valores
inicamente podran actuar por cuenta ajena. En la Ley se contemplan los
requisitos que deberdn reunir estas entidades y el procedimiento para

obtener la autorizacion para operar como tales. que se configura como-

reglado, pucs se dispone que ésta dnicamente puede ser denegada por

incumplimicnto de los requistos previstos en ia Ley y en las disposicio-
nes que la desarroilen. No contermpla la Ley ia existencia de un .

«numerus clausus» de entidades, ni, @ salvo de cienas incompatibilida-
des manifiestas. restricciones en cuanio a la condicién de los accionistas
de las mismas, aunquc si limita la participacion maxima de¢ un
accionisia a la mitad del capital. Todas las Sociedades y Agencias serdn
miembros potenciales de las Bolsas, adquiriendo en ese caso la condi-
cién de accionistas de la sociedad rectora de una Bolsa, v nada impedira
que una misma entidad sea micmbro de dos o mas Bolsas. La Ley hace,
sin embargo, una distincién entra las Soctedades ¥ Agencias que acceden
a la condicién de miembros de una o mds Bolsas, a las que queda
reservada la negociacién de valores en las mismas, con la trascendencia
que para la validez de su transmisidon atribuye la propia Ley, v las
restantes Sociedades y Agencias, que s6lo podrdn desarrollar una serie
de actividades adicionales, también abiertas al primer grupo de entida-
des, que se recogen en el articulo 71 de la Ley. Tal distincién obedece
a las restricciones que la Ley impone al accionariado dei primer grupo
de entidades durante un periodo transitorio, que no se justifican para las
segundas. Logicamente, finalizado el periocdo transitorio, la distincidn
entre ambos grupos de entidades tenderd a perder importancia. Por
iltimo, la_Ley otorga al Gobierno poderes sulicientes para regular los
aspectos financieros de la actividad de Sociedades y Agencias y, con
objcto de salvaguardar et buen fin de las operaciones que los miembros
de las Bolsas de Valores desarrollen por cuenta ajena se constituye una
fianza colectiva que se integrara por la aportacidn inicial y las anuales
de tales miembros.

13. Con el fin de proteger los intereses de los inversores. se
cstablece el principio de que la negociacién bursdtit y el ejercicio
hab:tual de las restantes actividades relacionadas con los mercados de
valores, enumeradas en ef articulo 71 de la Ley, quedan reservadas a las
Sociedades y Agencias de Valores. No obstante, para no provocar una
ruptura con las practicas tradicionales de nuestro sistema financiero, se
admite que las entidades oficiales de crédito, los bancos, las cajas de
ahorro, las cooperativas de crédito v las sociedades mediadoras del
mercado de dinero puedan seguir desarrollando determinadas activida-
des que se citan en cada caso, con exclusion siempre de la negociacion
bursatil. Algunas de estas actividades podrdn ser, asimismo, gjercidas
por los Corredores de Comercio Colegiados y por las Sociedades
Gestoras de Carteras. No obstante, en todos esos casos se¢ faculta al
Gaobierno para establecer limitaciones a la actuacion directa en el
mercado de valores de las entidades antes citadas, con el fin de impulsar,
sl se estimara necesario, la constitucién por dichas entidades de
Sociedades y Agencias de Valores en las que se centraria su actuacién en
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" permitir que los propios agentes del mercado, los inversores,
- observadores del mercado 'y los medios publloos de informacisn ejerzan
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1os mercados de valorcs La I.f:y ha con51derado prematurg pronunc:arse
- por una especializacidén forzosa de las instituciones financieras en

" actividades del mercado de valores, pero no excluye su posibilidad, que
- habré de .concretarse a la vasta del desa.rrollo dc las Soc1edades y
- -Agencias de Valores. =« -

14, Laley contiene la ;mportanle nuvedad de FeCOger unas normas
minimas de conducta de cuantos operan con los mercados de valores,

"-inspiradas en las Recomendaciones y propuestas de Directivas de la

Comunidad Econémica Europea y encaminadas a defender la absoluta
prioridad de los intereses de los inversores sobre los de las entidades de
las que se ha hecho mencién en el niimero:anterior vy a velar por la
transparencia del mercado. Se sale al paso de la utilizacién de informa-
ciones privilegiadas, y s establece la obligatoriedad de hacer publico, en

* forma inmediata, ‘todo hecho o decisién que pueda mﬂmr sobre la
. colizacién de los valores de un emisor, : )
La Ley contempla un régimen sancionador andlogo al p{evnslo

15,
en la Ley de Disciplina ¢ Intervencién de Entidades de Crédito y que,

sumado a éste, permite alcanzar el objetivo de que todas las actividades -
financieras queden sujetas a normas ~homogéneas en la materia. Quedan.

sometidas al régimen de supervisién, inspeccidén y sancidn, a cargo,
salvo excepciones, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, no
solamente las Sociedades y Agencias de Valores, sino, asimismo, cuantas

.. personas fisicas y juridicas ejerzan las actividades relacionadas en el
articulo 71 de la Ley, los emisores .de valores y las demas personas o

cnndades en la medida en que Tealicen actividades regu]adas en la
propia Ley o se relacionen con el mercado de valores. La inspeccién del

mercado de valores se llevard a cabo directamente por la Comisién -
Nacional y las infracciones comprobadas, que se tipifican y clasifican en.

leves, graves ¥ muy graves, s¢ sancionardn de acuerdo con lo.previsto
en e] propio proyecto de Ley, ajustindose al procedimiento sancionador
previsto en la Ley sobre Disciplina e Intervencién de las Entidades de

- Crédito, Dada la incidencia que en este mercado tienen las entidades
" sometydas al control del Banco de Espafia, se previene, en relacién con

las mismas, un régimen de supervision € inspeccién coordinado entre
dicha institucién y la Comision Nacional del Mercado de Valores.
fpt;u'ta por otra parte, destacar que si la Ley pone un extraordinario
niasis en la adecuada supervisién del funcionamiento de los mercados,
no 1o hace sélo mediante el citado aparato institucional, sino también

" ‘buscando apoyo en algo tan esencial como e5 la infonnacién_._ Son
- muchos los preceptos de 1z Ley en los que s¢ prescribe o se posibilita la

existencia de muy diversos mecanismos de recogida 'y difusién de-la
informacién (sobre log emisores, sobre valores emitidos, “sobre los

* agentes que operan en el mercado, sobre el proceso de negociacion, sobre

cada una de las operaciones realizadas en el mercado, etc.). Esto ha de
-los

una efectiva vigilancia,-sin. cuya -existencia Jos mayores esfuerzos
supervisores de la Comlslon Nacional del Mercado de Valores servman
de poco.

16. Con ob_peto de atender 1a propuesta de Directiva de la Comum-
dad Econdmica Europea relativa a los impuestos indirectos sobre las
transacciones de valores, la exencién prevista en el Impuesto sobre el

 Valor Afiadido para las operaciones sujetas al mismo se hace extensiva

al Impuesto sobre- Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados. Se ha pretendido asimismo, de acuerdo con 1o previsto
en la citada propuesta de Directiva, establecer medidas para tratar de
salir al paso de la elusion del ]mpuesto sobre Transmisiones Patrimonia-
les y Actos Juridicos Documentados en la transmisién de bienes
inmuebles, mediante la interposicién de figuras societarias. Se regula, en
fin, la ohllgamon de informacion a la Administracién Tributaria de las
operaciones sobre emisién, suscripcién y transmisién, ya prevista por
otros cauces en normas anteriores, pero que ahora se ve afectada por los
principios de esta Ley; vy se dispone la extensién a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores de régimen fiscal que la leglslar:;On vigenie

_atribuye al Banco de Espafia. .

17. Por via de las disposiciones adicionales, se reconoce Ia condl-
cion de Bolsas de Valores a las actuales Bolsas Oficiales de Camercio de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia v se dispene la disolucién de los
Colegios Oficiales de A&entes de Cambio y Bolsa, la plena integracién
de sus miembros en el
y la creacién, en las plazas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, de

. Colegios de Corredores de Comercio.

. 18, También contemplan las disposiciones ad1c1onales {a transfe-
rencia a la Comisién Nacional del mercado de Valores de determinadas

-competencias sobre las Instituciones de Inversion Colectiva atribuidas

actualmente al Ministerio de Fconomia y Hacienda, al tismo tiempo
que modifican la normativa de dichas instituciones, para acomodaria a
los principios y al contenido de [a presente Ley, Esta, ademds, contempla
un nuevo régimen de diversificacién de inversiones ‘de dichas institucio-
nes, mds nguroso gue el hoy existente, sobre todo al limitar las
inversiones en empresas de un mismo grupo y obligar a la consolidacién
de las inversiones de las instituciones pertenecientes a un mismo grupo.
Paralelamente, se da unz nueva orientaciéon a las denominadas «Socie-
dades Gestoras de Patrimonios», en el sentido de establecer con cardcier
obligatorio la inscripcion, hasta hoy voluntaria, en el correspendiente

Amculo l TS -

Amculo.? R

uerpo de Corredores de Comercio Colegiados,-

‘Registro de todas las entidades que desarrolien la actividad de’ gestion

de carteras y no estén sujetas a una refulacmn especial que las autorice
a gjercer tal actividad. Su objeto social se limita a la citada actividad y

" se¢ cambia- su dcnommaelon actu.al por la de «Socxedades Gestoras de

Carteras». .

19" En fin, tamb:en a Iravés de dlSpOSlCIOnCS adlcmnalcs se da una
nueva redacci6n a aquellos articulos del Codigo de Comercio y de-la Ley
de Sociedades Anémimas cuya adaptacién a las novedades mu-oducidas
en esta Ley se ha juzgado imprescindiblie.

20.. En cuanto al régimen transitorio, se prcvc que los Agentes de
Cambio y Bolsa que no se¢ incorporen 4 ung Sociedad o Agencia de
Valores miembros de una Bolsa podrdn adquirir esta tltima condicién
a titulo individual o, aliernativamente, optar por.el -¢jercicio de la
profesién de Corredor de Comercio Colegiado, a cuyo efecto se les -
otorga un derecho de preferencia a las plazas que se convoquen para los
Colegios de las plazas de Madrid, Barcelona, Bilbac v Valencia. Se
faculta a las Sociedades Instrumentales de Agentes Mediadores ya
constituidas e inscritas en los Registros Oficiales a transformarse en
Sociedades o Agencias de Valores, decretandose la disolucion. de las que

" no se transformen. Por Gltimo, proccdc 'destacar el régimen transitorio

de limitacion de la participacién en el capital de las Sociedades y
Agencias de Valores miembros de una Bolsa de terceros que no
ostentasen previamente la condicion de Agente de Cambio y Bolsa, Esta

se.inicia en 1989 con una participacion maxima no superor al 30 por

100y concluye en 1992 con la liberalizacién tota] -

L TITUI.D PRIMERO © -

Dnsposlcmnes genera]es PP :
CAPITULO PRIMERO . '
‘ Amblto de la Ley o

La preseme Ley tiene por ob_]elo la rcgulacnén de los mercados
primarios y secundarios de valores, estableciendo a tal fin los principios
de su organizacion y func:onamu:mo las normas rectoras de la actividad
de cuantos sujelos y enudades mtcrvlenen en cllos y su reglmen de
sup-enrlslon L . RS . o

N

Quedan comprendldos en el émhlto de la presente I.f:y los valorcs
negociables emitidos por personas o entidades, piblicas o privadas, y
agrupados en emisiones. Reglamentariamente se estableceran los crite- -
rios de homogeneidad en_virtud de los cuales un conjumo de va.lores.
negocmh]es se entenderé tm.egrado en una emlslon S

Amado 3. -

. Las d:spos:cmnes dela presenle Ley serdn dc aphcacmn a todos los
valores cuya emisién, nego-::lacmn o comerc:ahzacnén tenga lugar en el
tcmlono naaonzﬂ

Articulo 4 = T

A Jos efectos de esta Ley, se con51deraran pcrtencmentcs a un mismo
grupo las entidades que constituyan una unidad de decision, porque
cualquiera de ellas conl.role o pueda controlar, du‘ecta 0 md1recta,mcnle :
las decisiones de las di

Se entenderi, .en todo caso, quc existe control de una entidad
dominada por otra dominante cuando concurra alguna de las s1gu1emes‘
circunstancias;

a} Que la entidad dommame dlsponga de la - mayona de: los
derechos de voto de la entidad dominada, bien directamente, bien
mcdlante acuerdos con otros socios de esta tiltima.

b) * Que la entidad dominante tenga derecho a nombrar o a destituir

-a la mayoria de los miembros de los 6rganos de gobierno de la entidad
{ . dominada, bien dnrectamenle bien a través de acuerdos con otros socios

de esta Gltima.
¢} Que al menos la mitad mds uno de los consejeros de la entidad
dominada sean consejeros o altos directivos de la emldad dorrunanu: 0

de otra entidad por ella dommada

A efectos de lo prevxsto en los apartados anteriores, a los derechos
de voto, nombramiento o destitucién en ellos mcncxonados, se afiadirdn
los que la entidad dominante posea, a través de las entidades domina-
das, 0 a través de otras-personas que actien por cuenta de la entidad
dommanle o de otras enudadcs por cll.a dominadas.

CAPITULO n ;
"De los va.lores represenmdos por medlo de anotaciones en enenta

,Amado 5.

Los valores ncgoclables podran represcnmrsc por medio dc
anotaciones €n cuenta o por medic de titulos. La modalidad de

v
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representacion elegida habra de aplicarse a todos los valores integrados
€n una misma emisién.

La representacién de valores por medio de anotaciones en cuenta
serd trreversibie. :

La representacién por medio de titulos serd reversible. El paso al
sistema de anotaciones en cuenta podra hacerse, no obstante lo
dispuesto en el pdrrafo primero, a medida que los titulares vayan
prestando su conseniimiento a la transformacion.

El Gobierno podra establecer, con cardcter general o para determina-
das categorfas de valores, que su representacidn por medio de
anotaciones en cuenta sea condicion necesaria para la admisién a
negociacién en uno u otro mercado secundario oficial de valores.
Asimismo, determinard los supuestos excepcionales en que no sera de
aplicacion lo dispuesto en el parrafo segundo.

Articulo 6

La representacién de valores por medio de anotaciones en cuenta
requerira siempre el otorgamiento de escritura publica en fa que consten
la denominacién, nimero de unidades, valor nominal y demas caracte-
rsticas y condiciones de los valores integrades en ia emision. Dicha
escritura podrd sustituirse, en su caso, por la de emision.

La entidad emisora debera depositar una copia de la escritura ante
la entidad encargada del registro contable y. otra ante la Comision
Nacional del Mercado de Valores, quien lo incorporara al correspon-
diente registro piblico previsto en el articulo 92. Cuando se trate de
valores admitidos a negociacidn en un mercado secundario oficial,
debera depositarse también una copia ante su organismo reclor.

La entidad emisora y-la encargada del registro contable habrin de
tener en todo momente a disposicién de los titulares y del piblico
interesado en general una copia de la referida escritura.

En el caso de las emisiones de Deuda del Estado y de las
Comunidades Auténomas, asi como en aquellos otros supuesios en que
se halle establecido legalmente, la publicacion de las caracteristicas de la
emision en el «Boletin Oficial» correspondiente sustituird a la escritura
publica contemplada en los parrafos anteriores.

Articulo 7

La llevanza del registro contable de los valores representados por
medio de anotaciones en cuenta correspondientes a una emisién sera
atribuida a una Unica entidad.

Cuando se trate de valores no admitidos a negociacion en mercados
oficiales, dicha entidad serd libremente designada por la emisora entre
las que ostenten la condicidon de Sociedad y Agencia dc Valores. La
designacién deberd ser inscrita en el Registro de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores previsto en el articulo 92 de esta Ley, como
requisito previo al comienzo de la llevanza del registro contable.

Cuando se trate de valores admitidos o negociados en las Bolsas de
Valores, la llevanza del registro contable habra de encomendarse
necesariamente al Servicio de Compensacion y Liquidacidn de Valores
en exclusiva o, si asi se establece, de modo conjunto con sus entidades
adheridas, en cuyo caso tendrd aquél cardcter de Registro Central, No
obstante, 1al llevanza corresponderi, en su caso, a la sociedad reciora de
la Boisa correspondiente si asi se determina, de conformidad con lo
previsto en el parrafo segundo del articulo 54.

Cuando se trate de valores admitidos a negociacion en el Mercado
de Deuda Pablica, la llevanza del registro corresponders a la Central de
Anotaciones como registro central v a las entidades gestoras.

El Gobierno establecerd, en relacién con las distintas entidades a las
que se encomienda la llevanza de los registros contables vy los distintos
tipos de valores, las normas de organizacién y fincionamiento de los
correspondientes registros, los sistemas de identificacion y control de los
valores representados mediante anotaciones en cuenta, asi como las
relaciones de aquellas entidades con los emisores v su intervencion en
la administracion de los valores.

. La falta de practica de las correspondientes inscripciones, las
inexactitudes y retrasos en las mismas y, en general, la infraccion de ias
reglas establecidas para la llevanza de los registros dardn lugar a la
responsabiiidad de {a entidad incumplidora, salvo culpa exclusiva del
perjudicado, frente a quienes resulten perjudicados. Dicha responsabili-
dad, en la medida de lo posibie, habrd de hacerse efectiva en especie,

Articulo 8

Los valores representados per medio de anotaciones en cuenta se
constituirdn como tales en virtud de su inscripcion en el correspondiente
regisiro contable, que, en su caso, sera el de cardcter central, quedando
desde entonces sometidos a las disposiciones de este capitulo. El
contenido de los valores anotados vendrd determinado por la escritura
prevista en el articulo 6.

Los suscriptores de valores representados por medio de anotaciones
en cuenta tendran derecho a que se practiquen a su favor, libres de
gastos, las correspondientes inscripciones.

Reglamentariamente se establecerdn las condiciones para que los
valores representados mediante anotaciones en cuenta funcionen como
fungibles a efectos de las operacicnes de compensacion y liquidacion.

Articulo 9

La tronsmision de los valores representados por medio de
anotaciones en cuenta tendra lugar por transferencia conrable. La
inscripcion de la transmision a favor del adquirente producird los
mismos efectos Jue la tradicidn de los titulos.

La transmision serd openibie a terceros desde el momento en que se
haya praciicado la inscripcién.

El tercero que adquiera a titulo oneroso valores representados por
medio de anotaciones en cuenta de persona que, segun los asientos del
registro contable, aparezca legitimada para transmitirios no estard sujeto
a reivindicacién, a no ser que en el momento de la adquisicién haya
obrado de mala fe o con culpa grave.

La entidad emisora sélo podra oponer, frente al adquirente de buena
fe de valores representados por medio de anotaciones en cuenta, las
excepciones que se desprendan de la inscripeién en relacién con la
escritura prevista en el articulo 6 y las que hubiese podido esgrimir en
el caso de que los valores hubiesen estado representados por medio de
titulos.

Articule 10

La constitucién de derechos reales limitados u otra clase de gravdme-
nes sobre valores representados por medio de anotaciones en cuenta
deberd inscribirse en la cuenta correspondiente, La inscripcion de la
prenda equivale al desplazamiento posesorio del titulo.

La constitucién del gravamen serd oponible a terceros desde el
momento en que haya practicado 1a correspondiente inscripcion.

Articulo 11

La persona que aparezca legitimada en los asientos del registro
contable se presumira titular legitimo y, en consecuencia, podra exigir de
la entidad emisora que realice en su favor las prestaciones a que dé
derecho el valor representado por medio de anotaciones en cuenta.

La entidad emisora que realice de buena fe y sin culpa grave la
prestacion en favor del legitimado, se liberara aunque éste no sea el
titular del valor. ‘

Para la transmision y el ejercicio de los derechos que corresponden
al titular serd precisa la previa inscripcién a su favor.

Articulo 12

La legitimacion para la transmisién y para el ejercicio de los derechos
derivados de los valores representados por medio de anotaciones en
cuenta podrd acreditarse mediante la exhibicién de certificados que
serin oportunamente expedidos por las entidades encargadas de los
registros contables, de conformidad con sus propios asientos.

Dichos certificados no conferirdn mas derechos que los relativos a la
legitimacion. Seran nulos los actos de disposicién que tengan por objeto
los certificados.

No pedrd expedirse, para los mismos valores y para el ejercicio de
los mismos derechos, mas de un certificado.

Las entidades encargadas de los registros contables y los miembros
de los mercados de valores no podrin dar curso a transmisiones o
gravdmenes ni practicar las correspondienies inscripciones si el dispo-
nente no ha restituido previamente los certificados expedidos a su favor.
La obligacién de restitucion decae cuando el certificado haya quedado
privado de valor.

TITULO II
Comision Nacional del Mercado de Valores

CAPITULO PRIMERO
Creacién y funciones
Articulo 13

Se crea la Comision Nacional del Mercado de Valores, a la que se
encormiendan la supervision e inspeccién de los mercados de valores y
de la actividad de cuantas personas fisicas y juridicas se relacionan en
el trifico de los mismos, el egjercicio sobre ellas de la potestad
sancionadora y fas demds funciones que se le atribuyen en esta Ley,

La Comision Nacional del Mercado de Valores velara por la
transparencia de los mercados de valores, la correcta formacion de los
precios 2n los mismos y la proteccién de los inversores, promoviendo
la difusion de cuanta informacién sea necesaria para asegurar la
consecucion de esos f{ines. .

La Comision Nacional del Mercado de Valores asesorari al
Gobierno y al Ministerio de Economia y Hacienda y, en su caso, a 10s
6rganos equivalentes de lIa Comunidades Auténomas en !as materias
relacionadas con los mercados de valores, a peticién de los mismos o por
lmiciativa propia. Podrd también elevar a aquéllos propuestas sobre las
medidas o disposiciones relacionadas con los mercados de valores que
estime necesarias. Elaborara y dard publicidad a un informe anual en el
qule se refleje su actuacion y la situacion general de los mercados de
valores,
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plena capacidad piblica y privada, que se regird por lo dispuesto en la
presente ley y las diposiciones que la dcsarrollcn entendiéndose
comprendida en el ntimero 5 del amculo 6 de la Ley 11/1977 de 4 de
enero, General Presupueslana -

Enel ejercicio de sus funciones publ:cas ¥ en defecto de Io dlspuesto
en es5ta Ley v en las disposiciones que la desarrollen, la Comision
Nacional del Mercado de Valores acma.ré con armreglo a ja Ley de
Procedimiento Administrativo.

En sus adquisiciones patrimoniales y contratacién eslara sujeta, sin
excepciones, al derecho privado. El personal que preste servicio en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores estard vinculado a la misma

por una relacién sujeta a las normas del derecbo laboral. La seleccién del .

personal de la Comision Nacional del Mercado. de” Valores, con
ex i6n del de cardcter directivo, se hara mediante convocatoria
piblica y de acuerdo con sistemas basados en los principios de ménito
y capacidad. Dicho personal estara sujeto al régimen de incompatibilida-
des establecido con caricter general para el personal al servicio de las
Administraciones Publicas.

La Comision Nacional del Memdo de Valores elaborard anualmente
un anteproyecto de presupuesto, con la estructura que sednale el
Ministerio de Economia y Hacienda, y lo remitird a éste para su

elevacién al acuerdo del Gobierno y posterior remision a las Cortes .

Generales, integrado en los Presupuestos Generales del Estado. Las
variaciones en ¢l presupuesto de la Comisién Nacional del Mercado de

. Valores serdn autorizadas por el Ministro de Economia y Hacienda

cuando su importe no exceda de un 5 por 100 del mxsrno y por el

( Gobierno en los demds. casos.

El control econdmico y ﬁnanc:ero de la Comisién Nacmnal del

. Mercado de Valores se llevard a cabo exclusivamente mediante compro-

baciones "periédicas o procedimientos de auditoria, -2 cargo- de la
Intervencidn General de la Administracidn del Estado, sin pe:julcm de
135 funcxones que correspondan al Tnbunal de Qlenlas

Amcula 15 =TT :

cfercu:lo de las competencias que le atribuye la presente Ley, podrd
ctar las disposiciones que exija el desarrollo vy ejecucidn de las normas

. contenidas en los Redles Decretos aprobados por el Gobierno o en las -

-Ordenes del Ministerio de- Economia y Hacienda, siempre que estas

* disposiciones le habiliten de modo expreso para ello.

Las disposiciones dictadas por la Comisién Nacional del Mercado de

: Valores, a que se refiere €l parrafo anterior se elaborarin por ésta,
" previos los informes técnicos y juridicos oportunos de los servicios
' competentes de la misma. Tales disposiciones recibirdin la denomina-

cién de Circulares, serin aprobadas por el Consejo de la Comision, no

" surtirdn efectos hasta tanto sean publicadas en el «Boletin Oficial del

Estado» y entrardn en vigor conforme a lo dispuesto en el apartado

s primero del articulo 2.° del Codigo Civil.

Amculo 16

Las dlsposmlones y resoluc-lones que d:cte la Comlslén Nacional del
Mercado de Valores en el gjercicio de las potestades administrativas que
se le confieren en la presente Ley pondrin fin a la via administrativa y

. serdn recurribles en via contencioso-administrativa. Se exceptian las

resoluciones que dicte en materia sancmnadora cuyo reglmen seré el

i prev1sto en el amculo 97 de esta Ley.

b

i
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; Gobierno, a propuesta del Ministro de Economia y

»

;;, CE CAPITULO 1}

Orgnnmcubn

Amcu!a 17

La Comlsléﬁ Nacmnal deI Mercadu de Valores estara reglda por un

Consejo, al que corresponderd el gjercicio de todas las competencias que

i le asigna esta Ley y las que le atribuyan el Gobierno o el Ministro de

Economia y Hacienda en el desarrollo reglarnenmno de la misma,
Dicho Consejo estard compuesto por: :

a) Un Presidente y un Vlcepresxdeme que serdn nombrados por el
Hacienda, entre
personas de reconocida compelencm en materias relacmnadas con el

, mercado de valores.

b) El Director gen"ra.l del Tesoro Y Polmca Financiera y el

- Subgobernador del Banco de Espafa, que tendrdn el caracter de

Consejeros natos.
~ ¢} Tres Consejeros, nombrados por el Ministro de Economia y
Hacienda entre personas de reconocida competencia en matenas relacio-
nadas con el mercado de valores.
Actuard como Secretario, con vOz pero sin voto, la persona que ¢

' COnSE]O designe entre las que presten sus servicios en la Comisidn.
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La Comnsxon Nacnonal del Mercado de Valores, para el adecuado '

Articulo 18 ..

El Prcmdcme oslentara la ‘representacién iega] de la Comision y
ejercerd las facultades que el Consejo le delegue.

El Vicepresidente sustituird al Presidente en los casos de vacante,
ausencia o enfermedad de éste, y ejercerd asimismo las facultades que le -
delegue el Consejo. .

n &l plazo de 1res meses a partir de la toma de posesidn de cua.lqmcr ’
miembro del Consejo, éste deberd proceder, en sesién extraordinana, a
confirmar, modificar o revocar, de forma expresa, 1odas v cada una .de
sus delegac:ones de facullades en el Pre51dente y Vmepremdcnte.

RIS S PR Lo

Amcula I 9

El mandato del Presndemc del VlceprCSldcnt: y de los Consejeros a
los que se refiere el apartado c) del articulo 17 tendrd una duracién de
cuatco anos, al tcrrmno de 1os cuales pod.ra ser renovado por una sola
vez.

Si, durante el penodo de durac:dm de su mandato, se produjera el
cese del Presidente, del Vicepresidente o de cualquiera de los Consgjeros
a los que se refiere el apartado ¢) del articulo 17, sy sucesor cesard al
términe del mandato de su antecesor. Cuando este dltimo cese s¢
produzca antes de baber transcurrido un afio desde el nombramiento, no
serd de aplicacion el limite previsto en el inciso iitimo del pémfo
anterior, pudlendo ser renovado el mandam en dos ocasiones.

Articulo 20 S B SR T

E Prcsxdentc Y ei Vlcepresndentc ccsaran en su cargo por las causas
siguientes: =

a) Explramdu dcl tcrrnmo de su mandato
b) Renuncia aceptada por el Gobierno. :

-c} Separacion acordada por el Gobierno por mcumphmxento grave
de sus obligaciones, incapacidad permanente para el ejercicio de su
fancidn, incompatibilidad sobrevenida o condena por delito doloso,
previa mstruomon de exped:enle por el Mlmsleno de Economia-y
Hacienda. ° -

Las mlsmas causas de cese ser.«in apltcables a los Conse_leros a los que
se refiere el apartado c) del articulo 17, correspondiendo aceptar la
rcnunc:a o acorda: la separa.c:lén al Mmlsu'o de Econon'na y Hamenda.

- Amcu?o 21

T H Premdenle. el Vlcepresndeme y los CODSC_]CI'OS de la Conumén
Nacional del Mercado de Valores estarin sujetos al régimen de
incompatibilidades de los Altos Cargos de la Administracion. Al cesar
en cl cargo y durante los dos afos posteriores, no podrin ejercer .
actividad profesional alguna relacionada con el Mercado de Valores,
chlamentanamente se determinard la compensacwn econémxca que
recibirdn en virtud de esa limitacién..~ - . . . e
Aniculo 22 . e : -

Como Grgano de asesoramlentu del Consejo, se crea el Comité
Consultivo de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. Dicho
Comité serd presidido por el Vicepresidente de la Comisién, que no
dispondrd de voto en relacién con sus informes, y estard mlcgrado en
la forma que reglamentariamente se determine, por un méximo de diez
personas, en representacion de los rmernbros de las Bolsas, de los
emisores y de los inversores, mas otra designada por cada una de las
Comunidades Auténomas con competencias en la materia en que exista
localizada Bolsa dc Valomc. . :

Articulo 23| T -

El Comité Consuluvo de la Cormsnon del Mercado de Valores
informard sobre cuantas cuestiones le sean planteadas por el Consc_lo
Su informe serd preceptivo en relacién con:

a) Las disposiciones de la Comision Nacional del Mermdo de
Valores, a que hace referencia el articulo 15 de esta Ley.

b} Las actuaciones de la Comision Nacional del Mercado de
Valores en rejacion con la fianza colectiva prevista en el articulo 75 de
esta Ley, en los casos en que reglamentariamente asi se establezca.

¢} La imposicién de sanciones por infracciones muy graves, en
virtud de lo dispuesto en el titulo VIII de esta Ley.

d) La autorizacién de las Soc:cdades Y. Agencms de Valores, asi
como la revocacion dc la'misma.

. Sin perjuicio de su caricter de organo consulnvo del Conse]o de la
‘Comision Nacional del Mercado de Valores, el Comité Consultivo
informaréd los proyecios de disposiciones de cardcter general sobre
materias direciamente relacionadas con el mercado de valores que le
sean remitidos por el Gobierno o por el Ministerio de Economfa y
Hacienda con objeto de hacer efectivo el principio de audiencia de los

YKL e e T T T, TR T

seclores afectados -en el prooedlmlento de elaboracxén de dmpostcmnes
administrativas. _ ) .

Rt e T SEIE e hiaan s it s k- i W
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Articulo 24

El patrimonio inicial de la Comisiéon Nacional dei Mercado de
Valores estard formade por una dotacién inicial de quinientos millones
de pesetas.

Los recursos de la Comisién Nacional del Mercado de Valores
estardn integrados por:

a) Los bienes y valores que constituyen el patrimeonic y los
productos y rentas del mismo.

b) Las tasas que perciba por la realizacion de sus actividades,
conforme a lo previsto en el anexo de la presente Ley.

¢} Las transferencias que, con cargo al Presupuesto del Estado,
efectie el Ministeric de Economia y Hacienda.

TITULO 111
Mercado primario de valores

Articulo 25

La emision de valores no requerird autorizacién administrativa
previa.

No obstante lo dispuesto en el péarrafo anterior, el Ministro de
Economia y Hacienda podra prohibir o determinar que deban someterse
a su autorizacidon previa:

a) Las emisiones de valores cuye principal o cuyos iniereses sean
revisables en funcion de la evolucion de algun indice de precios o del
precio de algin bien o servicio.

b} Lasemistones cuyos rendimientos sean exigibles, en su totalidad
0 €0 Su Mayor parie, én plazos superiores a un ano.

c) Las emisiones expresadas en moneda extranjera realizadas en el
mercado nacional.

d) Las emisiones realizadas en el mercado nacional por no residentes.

Asimismo, el Ministro de Economia y Hacienda podrd determinar
que deban someterse a su autorizacion previa las emisiones que
pretendan pozar de algin beneficie tributario o de cualesquiera otros
privilegios iegalmente establecidos, salvo que se trate de beneficios cuya
conceston sea competencia de alguna Comunidad Auténoma, en cuyo
casg s¢ estard a lo que ésia disponga al respecto.

En el caso de que las emisiones relacionadas en el parrafo segundo
de este articulo se sometan al requisito de autorizacion, el otorgamiento
de ésta podri ser denegado o condicionado a la modificacion de
cualquiera de las caracteristicas de las emisiones o a su realizacién en
fecha determinada, de acuerdo con los criterios que se fijen. Se
entenderd otorgada la autorizacion en virtud del transcurse del plazo
que se determine reglamentariamente sin que haya recaido resolucion
expresa.

La competencia para autorizar las emisiones a que se refieren los
parrafos anteriores podrd ser delegada en la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

Articulo 26

Sin peruicio de lo dispuesto en el articulo anterior, las emisio-
nes de valores estarin sujetas al cumplimiento previo de los
requisitos siguientes:

a) Comunicacidn, con el contenido y formalidades que se establez-
can reglamentariamente, a la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, en virtud de la cual ésta hard piiblico el proyecto de emisién.

b) Aportacion a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores v
registro previo por la misma, en los términos previstos en el articulo 92,
de los documentos que acrediten el acuerdo de emision, las caracteristi-
cas de los valores emitidos y los derechos y obligaciones de sus
tenedores.

. ¢y Existencia y registro de una auditoria de cuentas de los estados
financieros del emisor realizada por un profesicnal inscrito en el
Registro Oficial de Auditores de Cuentas en los términes previstos on los
articulos 27 y 92.

d) Presentacidn a la Comisién Nacional del Mercado de Valores y
regisiro previo por la misma de un folleto informativo sobre la emisién
proyectada, en los términos previstos en los articulos 28 y 92.

e) Transcurso de los plazos minimos que se establezcan reglamen-
tariamente entre ¢l momento de la comunicacion previa de la emision
o del registro del folleto v el de la realizacion de fa misma.

El Gobierno podré establecer los casos en que la modificacion de las
caracteristicas de los valores ya emitidos quedard sujeta al cumplimiento
previo de todos o algunos de los requisitos antertores.

Articulo 27

Reglamentariamenie se estabiecera el alcance y contenido de los
estados financieres a auditar y ¢l de las correspondientes auditorias, que
€n ningin caso serdn menores que el establecido en las normas
reguladoras de las auditorias de cuentas, asi como el numero de
ejercicios afectados por éstos. E! informe de auditora, los estados

financieros auditados y, en su caso, el informe de gestién tendrdn la
consideracion de informacién publica, facilitindose el acceso a la misma
en ¢l domicilio social de la entidad emisora, asi como mediante los
procedimientos previstos en los articulos 28 y 92, o cualquier otro que
reglamentariamente se determine,

La Comision Nacional del Mercado de Valores verificara que la
auditoria exigida cumple los requisitos establecidos, procediendo, en
caso afirmativo, a incorporarla al correspondiente registro oficial pre-
visto en el articulo 92 y, en otro caso, a requerir dicho cumplimiento.

Articulo 28

El folleto informativo contendra la informacién necesaria para que
los inversores puedan formular un juicio fundado sebre la inversion que
se les propene.

El folleto informativo deberd reproducir literalmente las conclusio-
nes de las auditorias de cuentas previstas en el articulo 27 y los términos
de los documentos que acrediten las caracteristicas de los valores
afectados y los derechos y obligaciones de sus tenedores, asi como, en
los términos previstos en el articuto 29, el procedimiento de colocacion
de los valores. Dicho folleto deberd ser suscrito por persona con poder
para obligar a la entidad emisora de los valores, y ésta no podra oponer,
frente al inversor de buena fe, hecho o derechos denvados de las
auditorias de cuentas y de los citados documentos o relativos al
procedimiento de colocacion que no consten en el expresado folleto.

El restc del contenido del folleto informativo se determinard
reglamentariamente y podra ser distinto en funcién de las caracteristicas
de la entidad emisora, de las cuantias de la emisién afectada o de otras
caracteristicas de los correspondientes valores.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores verificard que el
folleto informative cumple los requisitos establecidos, procediendo en
caso alirmativo a incorporarlo al correspondiente registro oficial pre-
visto en el articulo 92 y, en otro caso, a requerir dicho cumplimiento.

Toda entidad emisora de valores estard obligada a publicar el
carrespondiente folleto informativo y a hacer entrega de ¢l gratuita-
mente a sus suscriptores. Dicha entidad debera, ademas, facilitar el
acceso del publico al folleto informativo en su domicilio social, asi como
mediante cualquier olro procedimiento que reglamentariamente se
determine.

Articulo 29

Para la colocacion de emisiones podra recurrirse a cualquier técnica
adecuada a eleccidn del emisor. El procedimiento de colocacion deberd
quedar definido y hacerse publico en todos sus extremos antes de
proceder a la misma. Los mismos principios de libertad, definicion
previa y publicidad se aplicaran a la eleccion del colectivo de potenciales
suscriptores al que se ofrezca la emisidn y, respetando los plazos
derivados de lo previsto en el articulo 26, a la fecha o periodo de
desarrollo de su colocacion.

Las condiciones definidas en virtud de lo dispuesto anteriormente
deberan figurar en el folleto informativo de Ja correspondiente emision
y la colocacién de ésta deberd ajustarse estrictamente a las mismas.

Articulo 30

Las emisiones de valores del Estado y de las Comunidades Auténo-
mas no esiardn sujetas a lo previsto en los articulos 26, 27, 28 y 29
anteriores. Lo dispuesto en el apartado ¢) del articulo 26 tampoco sera
de aplicacion a aquellas entidades de derecho piiblico que el Gobierno
determine ni a los organismos internacionales de fos que Espara sea
miembro.

Sin perjuicio de lo que se prevé en el parrafo anterior, el Gobierno
podrd exceptuar, 10tal o parcialmente, del cumplimiento de los requisi-
tos mencionados en los articulos 26, 27, 28 y 29 determinadas categorias
de emisiones, en funcién de la naturaleza de] emisor, de la pequena
cuantia de la emisién, del nomero restringido o de las especiales
caracteristicas de los inversores a la que ésta vaya dirigida o de otras
cirfcunstancias que hagan aconsejable establecer excepciones a los
mismos. En ningin caso podra et Gobierne hacer uso de esta facuitad
cuando existan valores del mismo emisor de andlogas caracteristicas
admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial. Tampoco
podra establecer un alcance o contenido de las auditorias previstas en el
apartado c} del articulo 26 y en el articulo 27, menor del establecido por
las normas reguladoras de las auditorias de cuentas.

TITULO IV
Mercados secundarios oficiales de valores
CAPITULO PRIMERO
Disposiciones generales
Articulo 31

lTendr'fin la consideracion de mercados secundaros oficiales de
valores:



: .a) Las Bolsasdc Valores - L e :
* b) El Mercado de Deuda Pubhca rcprcsenuida mediante
; notacmncs en cuenta. - - -
<) . Aquellos otros, de é.mbn.o estatal y referentes a valores represen-
dos mediante anotaciones en cuenta, que se creen en virtud.de lo

“La adm1smn de valores a negoclamén en los mercados secundanos
"oﬁc:lales requerird en todo caso la verificacion previa por la Comision
Nacional del Mercado de Valores del cumplimiento de los requisitos a
«que se refiere el parrafo siguiente. En el caso de los valores negociables
ien las Bolsas de Valores, dicha vcnﬁcac1on serd unica y valida para
todas ellas. La admisién a negociacién en cada uno de los mercados
.secindarios oficiales se 1produc:1ra a solicitud de} emisor, por acuerdo
el organismo reclor del correspondiente mercado,

7 Reglamentariamente se determinardn los requlsuos e] procedi-
‘miento para la admisién de valores a negociacion €n !os mercados
isecundarios oficiales de valores, asi como la publicidad que haya de
Wdarse a los acuerdos de admision. Entre dichos requisitos_figuraran
mecesariamente los relacionados en el articulo 26 para las emisiones. Los
Testantes requisitos podran establecerse de forma chferenaada para
‘distintas categorias de valores. ;

‘No obstante lo dispuesto en los pé.rrafos anu:nores, los valores
emmdos por el Estado se consideraran, ¢n 1odo caso, admitidos de-oficio
.a negociacidn en el Mcrcado de Deuda Piblica en Anotaciones o en las
‘Bolsas de Valores, segiin se representen mediante anotaciones en cuenta
0 mediante mulos, respectivamente. Los valores emitidos por las
{Comunidades Auténomas y por los Organismos Internacionales de los
eque Espaia sea miembro s¢ entenderan admitidos a negociacion - en
.vmud de la mera solicitud del emisor, si bien la admision a negoctacion
fen el Mercado de Deuda Piiblica. en Anotacmncs quedara condlcwnada

lo prewsto en cl aruculo 55 Bl

5 I_a Com1s1on Nacional del Mercado de Va]ores podni ‘suspender Ia
negociacion de un valor en todos los mercados secundarios oficiales en
ue -esté -admitido cuando concurran - circunstancias especiales que
uedan perturbar el normal desarrollo de las operaciones sobre los
ismos © ‘aconscjen dicha medida en aras de la protecciéh de los

inversores.’ La - suspensién podrd acordarse de’ oficio, a instancia del
‘ermisor o del o
3 uraczén no exoe

nismo- Tector del correspondlente -mercado y-su
erd del-plazo mﬁxlmo que- reglamenl.anameme se fije.

"'La Comlsuﬁn Nacmnal del Mcrca'do de Va.lores podra proceder a la
,cxclusxén de la negociacion de ‘aquellos -valores que no alcancen los
xequ:s;tos de difusion o de frecuencia y volumen de contratacién que

lreglamentariamente se establezcan. Dicha exclusién se acordard por

'propla iniciativa 0 a propuesta de los Organismos rectores de los

Zcorrespondlemes mercados secundarios oficiales.

- La exclusién de la negociacién de un valor en un mercado secundano
‘oficial podra también ser solicitada por la entidad emisora. No obstante,
1a Comisién Nacicnal del Mercado de Vatores, en caso de que con51dcrc
que aquélla puede lesionar legitimos intereses de sus tenedores o
titulares, podrd denegarla o condicionarla- a que por el emisor se
‘promueva una oferta piblica de adguisicion. Este se extenders a todos
Jos valores afecladus por Ia exclusion, de acuerdo con el proccdlmlento
gal preao mlmmo quc reglamcntanamente se esmblczca :

rticulo 35 v e e BN - .
§ las emldades emisoras de valores admmdos a negocmmén en algin
imercado secundario oficial deberdn someter anualmente a auditoria, de
cuentas sus estados financieros. Serd de aplicacion a dicha auditoria, lo
;)rewsto en los articulos 27 y 92 de esta Ley.

» Dichas entidades deberdn hacer piblicos, con caricter tnmestral un
balance y una cuenta de resultados provisionales, con un detalle snmllar
.a] requerido para sus estados anuales.

- No estarin sujetos al 'cumplimiento de lo dmpuesto en los dos
pan'afos anteriores de este articulo el Estado, las Comunidades Auténo-
mnas ¥ los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro,
asi como las demnds entidades de derecho piblico que determine €l
L3obiemno, quien establecerd la informacion anual y tnmestral que, en su
ugar, dlchos emxsores dcbcrén hacer publlt:a

b Tendrﬁn la con51dcrac10n de operacmnes de un mcrcado secundario
pﬁcm] las transmlslones por titulo de compraventa de los “valores
sdmitidos a negociacion en dicho mereado. Dichas operaciones deberdn
lizarse con la participacion obligatoria de; al menos, una entidad que
tente la condicién de miembro del oorrespondlcnte mercado, sin lo
1 serdn nulas de pleno derecho. En consecuencia, se consideraran
pperaciones de un mercado secundario oficial las transmisiones por
titulo de compraventa realizadas, en los términos prewstos en la
sente Ley y en las dlsposmloncs que la desarrollen:
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a)- Entre quienes sean miembros del correspondiente mercado. -

b) Entre quienes sean ‘miembros del correspondiente mercado,
actuando por cuenta propia, ¥ quienes no tengan esa condicién. - )

c} Enire quienes no tengan la condicién de miembro de correspon-
diente mercado, con la mediacién, actuando por cuenta ajena, de un
miembro del mismo.

d) Entre quienes no tengan la condicién de miembros del corres—
pondiente mercado y hayan convenido entre si, con toma de ra.zon Jpor
pane de un mxembro de -aquél, los T.ermmos de la operaclon T

Amcuio 3 7

La lransrmmén a mulo Oneroso por tltulo dlsunto del de compra-
venta y la transmisién a titulo lucrativo de. valores admitidos a
negociacion en un mercado secundario oficial no tendrén la considera-
cién de operaciones del mismo. No obstante deberin notificarse a los
organismos rectores del correspondiente mercado, directamente o a2
través de algunos de sus miembros, en la forma que reglamenlariamentc
se determine. Serd también obligatoria la comunicacion de las transmi-
siones por titulo de compraventa de aquellos valores cuya negociacién
en un mercado secundario oficial haya sido suspendida de conformidad
con el articulo 33 de esta Ley. En tanto no tengan lugar dichas
comumcacxones el adquirente no podri negociar los oorrcspondlentes
va.lores ni ejercer los derechos que los mismos comprendan -

ool
O

1 .as.operaciones que se hu:leran en 105 mcrcados sccundanos oﬁmales
de valores se cumplirdn en las condiciones v en €l modo y forma que
hubiesen convenido ios comral.antes, pudxcndu ser al contadoo a plazo
en sus diversas modalidades

No obstante, el Goblerno 0, con su habxhtacmn el Mxmstro de
Economia y Hacxenda con el fin de proteger el interés de los i Inversores,
de fomentar el buen funcionamiento y la transparencia de los mercados
o de asegurar e] respeto a las normas de la presente Ley, podrd, en
relacién a las operacmnes cumprendlclas eo ias letras a), b) y ¢} del -
artmulo 36: :

a) ““Prohibir determmadu npo de operacmn 0 1mp0ner hmxtaclones
o condiciones a su realizacién, -
- b) Tipificar las uperacmnes que - puedan ser concertadas en los
mercados secundarios oficiales,
“¢) Determinar las normas a las que babré de ajustarse la negocia-
cién de los valores y, en particular, el proceso de formacion de precios, -
cspecnalmcnte con relacién a aquellas operaciones .cuyo precio, por
cualquier circunstancia, pueda desviarse significativamente de los cam- ™
bios medios del. mercado. .
d) Regular el contenido de los diversos tipos de érdenes de compra -
o de venta, asi como los plazos y el modo en que las mismas habrdn de .
ser cumplimentadas hasta la definitiva liquidacién al comitente, °
e) Establecer las normas a que habrin de ajustarse 10s procesos de
compensaci6én y liquidacién refacionados con la negociacién de valores
y Ia actuacién de las entidades financieras que intervengan en aquéllos.
. Fijar las normas que regulardn las relaciones entre los sistemas
de compensacién y liquidacién de valores que se creen al amparo de lo
previsto en la presente Ley y los sistemas andlogos, de cardcter pubhco
1] pnvado que existan en ¢] extran_yero

armeado30 L

Qulen ostente la condicién de mlembro dc un mercado secundario
oficial vendré obligado a ¢jecutar, por cuenta de $us clientes, las rdenes
que reciba de los mismos para la negociacién de valores en el
correspondiente mercado. No obstante, podrd subordinar el cumpli-
miento de dicha obligacién, tratindose de operaciones al contado, a que
se acredite por el ordenante la titularidad de los valores o a que el mismo
haga entrega de los fondos destinados a lpagar su importe. En las
operaciones a plazo, podrd subordinar el cumplimiento de dicha
obligacidn a la aportacion por e} ordenante de las garantias o coberturas
que estime convenientes, que, cOmMo minimo, habran de ser las que en
su caso, se establczcan reglamcmanamcnte : . .

Amcu!o 40

Quien ostente la condlcmn de mnembro de un men::ado secundario
oficial no podrd operar por cuenta propia con quien no tenga esa
condicién sin que quede constancia explicita, por escrito, de que -este
{itimo ba.conocido tal circunstancia antes de concluir la COTTESpOn-
diente operacion.

Quien ostente la condicién de mlembro de un-mercado secundario
oficial deberd manifestar ante la Comision Nacional del Mercado de
Valores aquellas vinculaciones eécondmicas y relaciones contractuales
€On lerceros que, en su actuacién por cuenta propia o ajena, pudieran’

-suscitar conflictos de interés con otros clientes. Con sujecién a los
‘criterios generales que se establezcan reglamentariamente, la Comisién

Nacional del Mercado de Valores deterrinard los casos y la forma en
que tales vinculaciones o relaciones deberin hacerse piblicas.
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Articulo 41

En las operactones que realicen por cuenta ajena, los miembros de los
mercados secundanos de vizlores responderdan ante sus comitentes de la
entrega de los valores vy del pago de su precio.

Articulo 42

Las retribuciones que perciban los miembros de un mercado
secundanio oficial por su panicipacién en la negociacion de valores
estardn libres. No obstante, el Gobierno podrd establecer retribuciones
mdximas para las operaciones cuya cuantia no exceda de una determi-
nada cantidad y para aquellas que se hagan en ejecucién de resoluciones
judiciales. La publicacién y comunicacién a la Comision Nacional del
Mercado de Valores o, en el caso del Mercado de Deuda Publica en
anotactones, al Banco de Espafia, de las correspondientes tarifas de
retribuciones maximas serd requisito previo para su aplicacién,

Articulo 43

La identidad del valor, la cuantia, el precio y el momento de
perfeccion de cada una de las operaciones reahzadas en un mercado
secundario oficial, asi como la identidad del miembro o miembros del
correspondiente mercado que hubiere intervenido en ellas en virtud de
lo dispuesto en el aniculo 36 y el cardcter de su intervencion, tendran,
desde el mismo momento en que aquéllas se produzcan, la considera-
cion de informacién piiblica. Reglamentariamente se regulard el libre
acceso a dicha informacién, la forma de asegurar su difusién y las
obligaciones al respecto de los miembros de los mercados secundarios
oficiales y de sus organismos rectores.

Las transmisiones contempladas en el articulo 37 de esta Ley cuya
cuantia supere los limites que sefiale el Gobierno seran pablicas en
condiciones andlogas a las previstas en el parrafo anterior.

Articulo 44

El Gobierno, con el fin de proteger el interés de los inversores y el
buen funcionamiento de los mercados, podra:

a} Establecer que las relaciones entre miembros de un mercado
secundario oficial con terceros referentes a la negociacion de valores se
formalicen en contratos por escrito, suscritos por las paries y con entrega
de un ejemplar a cada una de ellas.

b)_ Dictar las normas precisas para asegurar que los contratos a que
se refiere la letra anterior reflejen, de forma explicita y con necesaria
clandad los comprormisos contraidos por las partes y los derechos de las
mismas ante las eventualidades propias de cada operacidn. A tal efecto
podra determinar las cuestiones o eventualidades que los contratos
referentes a operaciones tipicas habrdn de tratar o prever de forma
expresa, exigir la utilizacion de modelos para ellos e imponer alguna
modalidad de control administrativo sobre dichos modelos.

¢) Regular los documentos acreditativos de la ejecucion de las
operaciones en los mercados secundarios oficiales que hayan de ser
entregados a terceros por los miembros de aquéllos.

d) Determinar la forma y contenido de los documentos que, en las
relaciones entre mlembros de un mercado secundario oficial y entre
€stos y los organismos rectores o los servicios de compensacion y
liquidacién del correspondlente mercado, acreditaran las diversas fases
de la negoctacidn de valores.

El Gobierno pedra habilitar al Ministro de Economia v Hacienda a
desarroilar las normas que establezcan en aplicacién del presente
articulo. Con referencia a lo previsto en la letra d) anterior, dicha
habilitacién podrd extenderse a la Comision Nacional del Mercado de
Valores o, en ¢l caso del Mercado de Deuda Piiblica en Anotaciones, al
Banco de Espana.

CAPITULO II
De las Bolsas de Valores

Articulo 45

La creacién de Bolsas de Valores correspondera al Gobierno, salvo
en ¢l caso de que se trate de Bolsas de Valores ubicadas en el territorio
de Comunidades Auténomas cuyos Estatutos de Autonomia les reconoz-
can competencia al efecio. En este caso, la creacion de Bolsas de Valores
corresponderd a dichas Comunidades, aunque requerira la conformidad
del Gobierno de la Nacidn, atendiendo a los elementos y consecuencias
supracomunitanas de dicha creacion.

Articulo 46

Las Bolsas de Valores tendrdn por inico objeto la negociacion de
aquellas categorias de valores que determine la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

No podrdn ser negociados en ninglin mercado secundario organizado
distinto de las Bolsas de Valores:

a) Las acciones y los valores convembles en eltas o que atorguen
derecho a su adquisién o suscripcién. La admisién a negociacién de

dichos valores debera referirse, con las excepciones o limitaciones que
el Gobierno establezca, a la totalidad de los emitidos.

b) Los valores que estén representados por medio de titulos.

¢) Aquellos otros valores para los que asi lo determine la Comision
Nacional detl Mercado de Valores.

Podran negociarse en las Bolsas de Valores, en los términos que
reglamentanamente se fijen, valores admitidos a negociacién en otro
mercado secundano oficial. Dicha negociacidon quedard, en su caso,
subordinada a las normas reguladoras del mercado secundano oficial en
que tales valores tengan su negociacién principal.

Articulo 47 !

A los efectos previstos en esta Ley y, en particular, en sus articulos
36 a 44, tendran la condicion legal de miembros de las Bolsas de Valores
aquellas Sociedades y Agencias de Valores que participen en el capiral
de las Sociedades a las que se refiere el arniculo siguiente.

En la negociacién de valores en las Bolsas de Valores, las Sociedades
de Valores podrdn actuar tanto por cuenta propia COmo por cuenta
ajena; las Agencias de Valores sdlo podrin actuar por cuenta ajena.

Articule 48

Las Bolsas de Valores estardn regidas y administradas por una
sociedad andnima, que serd responsable de su organizacién y funciona-
miento internos, y sera titular de los medios necesanos para ello, siendo
éste su objeto social exclusivo. Las acciones de dichas sociedades seran
nominativas. Tales sociedades tendrdan como (nicos accionistas a todos
los miembros de las correspondientes Bolsas y deberan contar necesaria-
mente con un Consejo de Administracion compuesto por no menos de
cinco personas y con un Director general. Dichas sociedades no tendrin
la condicion legal de miembros de las comrespondientes Bolsas de
Yalores vy no podrin realizar ninguna actividad de intermediacion
financiera ni las actividades relacionadas en el articulo 71.

Las citadas sociedades ejercerdn las funciones que les atribuye la
presente Ley v las demds que determinen el Gobierno, el Ministro de
Economia y Hacienda o la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sin perjuicio de las que puedan otorgarles las Comunidades Auténomas
que tengan atribuidas en sus Estatutos de Autonomia competencias en
la matena.

El capital de las sociedades a que se refiere este articulo se distribuird
entre las Sociedades y Agencias de Valores que lo soliciten, en
proporcién al nivel minimo de recursos propios legaimente cxaglble de
cada una de ellas. Durante los dos meses siguientes a la aprobacién
anual del balance de aquellas Sociedades se procederd a adaptar las
participaciones en el capital de cada uno de los miembros de la Bolsa
de Valores, con el fin de acomodarlas a la variacién que se haya
producido en el nivel de la citada magmtud de referencia y de hacer
efectivos el derecho a la incorporacion de quienes hayan solicitade
adquirir la condictdn de miembros o el cese de quienes ya ostenten esa
condicion. , :

Con objeto de posibilitar las citadas adaptaciones, se procederd por
las sociedades contemnpladas en este aniculo a ampliar o reducir capital
en la medida necesaria, salvo que se opte por hacerlas efectivas
mediante la compra o venta por la sociedad o por sus accionistas de las
correspondientes acciones. Para las ampliaciones o reducciones de
capital a que se refiere este parrafo bastard con el acuerdo del Consejo
de Administracion, no siendo de aplicacién a las mismas lo dispuesto en
los articulos 91 y 98 de [a Ley de Sociedades Andnimas. En el caso de
reduccién de capital, los accionistas a los que sean restituidas sus
aportaciones o condonados sus dividendos pasivos responderan, hasta el
impone de los mismos y durante los tres afios siguientes, de las deudas
contraidas por la sociedad con anterioridad a la reduccidn.

El precio de las acciones, en todos los casos contemplados en los dos
parrafos anteniores, serd el valor tedrico que resulte del dltimo balance
aprobado.

Las restantes ampliaciones o reducciones de capital estardn sujetas al
régimen general de la Ley de sociedades Anénimas, con la salvedad de
que las acciones que s¢ emitan solo podrin ser suscritas por los
accionistas y en la misma proporcién que ostentaran en ¢l momento de
adoptarse los pertinentes acuerdos.

En los estatutos de las Sociedades a que se refiere este articulo
deberdan preverse aquelios asuntos que hayan de decidirse por sus
drganos por mayorias cualtficadas.

Los estatutos de dichas Sociedades y sus modificaciones requeririn
la previa aprobacion por la Comisién Nacional de] Mercado de Valores,
asi comao, en su caso, por [a correspondiente Comunidad Auténoma con
competencia en la materia. El nombramiento de los miembros del
Consejo de Administracién y del Director general exigirdn la previa
aprobacién por la Comision Nacional del Mercado de Valores o, en su
caso, por la Comunidad Auténoma,

Articuio 49 : .

Las Bolsas de Valores estableceran un Sistema de Interconexién
Bursatil de aml_mo estatal, integrado a través de una red informatica, en
el que se negociaran aquellos valores que acuerde la Comisién Nacional
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E’]cl Mercado de Valores, de entre los que ‘estén prevnamente admmdos
ncgocmcnon en, al menos, dos Bolsas de Valores, a solicitud de la
%cnudad emisora y previo mformc favorable de la Sociedad de Boisas a
‘que se refiere el articulo sngulcntc, confonne a Io que se eslablezca
treglamemanamente ) BT S A

riculo 507 - :‘.

3

r la gesnbn gel Slstema de Inten:onexnon Bursaul correspondera ala
‘Sociedad de Bolsas, que se constituird por las sociedades gestoras de las

.Bolsas de Valores existentes en cada momento. El capital de la citada
Socu:dad s¢ distribuird por partes iguales entre dichas scciedades

‘gestoras, y su Consejo de Administracién estars formado por un.

‘representante de cada Bolsa vy uno mads, que actuard como Presidente,
*elegido por mayoria entre ellas, Dicha sociedad serd titular de los medios

-pecesarios para el funcionamiento del Sistema de Interconexién Bursdtil .

+y responsable de éste, con la consideracion de organo rector del mismo,
siendo éste su ObjCIO social exclusivo.
7 Los estatutos de la Sociedad de Bolsas, sus mod:ﬁcacnoncs yla
de51 cién de los miembros de su Consejo de Administracion requeri-
a aprobacién de la Comisién Nacional 'del Mercado de Valores,
%rcvm mforme de las Comumdades Autdnomas con competencnas enia
ateria, - O T

{;ﬁuculo 31 o g .

- La Comisién Nacional del Meércado de Valores podra dlsponcr que
Ja integracién de una emlslon de valores en el Sistema de Interconexion
‘Bursatil implique su negociacién exclusiva a través del mismo y podra
:exigir, como requisito previo, su incorporacién al Servicio de Compen-
sacidn y Liquidacion de Valores :

[N S A

‘mcuio52 R pr el

Cada una de las opcracmncs bursatiles deberd qucdar aslgnada a una 1
uinica Bolsa de Valores o, en su caso, al -Sistema de Interconexién |
Bursitil. Reglamcntanameme se determinardn los criterios a seguir pama }:

ghcha asignacion en el ‘caso de las operacnones &n quc conr:urran
xcmbros dc dssumas Bolsas

mculo 33

Qulen por si o por
cciones de una sociedad admitidas a negociacion en alguna Bolsa de
Valores y, como resultado de dichas operaciones, el porcentaje de capital
suscmo que quede en su poder alcance o exceda los porcentajes del total
pital suscrito que se establezcan, deberd informar, en las condiciongs

que se sehalen, a la sociedad afectada a las Bolsas-en que sus acciones |

se negocien y a la Comisidn Nacnonal del Mercado de Valores del
porccmaje del capital suscrito que quede en su poder tras aquellas
operaciones. Dichas entidades estardn-obligadas a hacer publica dicha
informacion en la forma que se establezca y con las salvedades previstas
£n el articulo 91. A fin de determinar la aplicacion de dicha obligacién,
se considerard que pertenecen al adquirente o transmitente de las
acciones todas aquellas que estén en poder del grupo, segun la definici6n
del mismo contenida en el ameulo 4 de esta Ley, al que éste pcrtcnczca
© por cuenta del cual acrie.

Cuando quien se encuentre en el caso previsto en el parrafo anterior
forme parte del Consgjo de Administracion de la correspondiente
sociedad, las obligaciones alli mencionadas se aplicardn a todas las
operaciones, con independencia de su cuantia.
¢ La admisién a negociacién en una Bolsa de Valores de las acciones
de una sociedad o el nombramiento de nuevos miembros del Consejo
de Administracidn obligard a2 quienes s¢ encuentren en los casos
previstos en los dos parrafos anteriores a informar sobre el porcentaje
efectivo de su participacién en el capital suscmo en la forma y con los
efectos previstos en dlChO pan'afo N -

Emculo54 R e i

Se constituird una sociedad anénima que, con la denommamén dc
Etl:rvlcm de Compensacion y Liquidacién de Valores tendrd -por
nciones: [ P

a) Llevar, en los ténmnos prevmos en el mpnulo 11 del titulo I de
ia presente Ley. el registro contable correspondiente a valores admitidos
a negoc:acnon en las Bolsas de Va.]oms y representados per medlo de
anotaciones en cuenta.

b) Gestionar, en excluswa la compensaclon de va.lorcs y de

ect.wo derivada de ia negociacién en las Bolsas de Valores. .

"Lo dispuesto en el pamrafo anterior se entiende sin per_|u1c10 de que
respecto de los valores admitidos a negociacién en una inica Bolsa de
{Valores, las Comunidades Auténomas con competencia en la materia
wispongan la creacién por la sociedad rectora de aquélia de un servicio
propio de llevanza del registro contable de valores representados por
medio de anotaciones £n cuenta y de compensacidn y liquidacién. No
serdn aplicables, a este Onico efecto, las restricciones e objeto social y
de actividad contenidas en el parrafo primero del articulo 46 y en el
3 fo primero del articulo 45 S

persona mterpuesta adqu:era o transmita |

- 'El Scrvmo de Compcnsacwn ¥ quuldamén de Valores actuard bajo
principios de rentabilizacién de sus recursos propios'y cobertura por sus
usuarios del coste de los servicios prestados. No podré realizar ninguna
actividad de intermediacion financiera ni las actividades citadas en el
articulo 71, salvo la citada en su letra g), ¥ se abstendrd de asumir riesgos
con los participantes en los servicios de compensacion y liquidacion,
todo ello.con las excepciones, estrictamente limitadas a lo que resulte
indispensable para .el..desarrollo de sus funcmnes, que establezca el
Gobiemo. |~

El Gobierno estableoera los cntenos pam determinar. las entidades
financieras directamente implicadas en los procesos de compensacion vy
liquidacién de valores que deban participar ¢n el capital del Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores y para distribuir el capital de
éste entre aquéllas. Entre dichas entidades podran figurar las institucio-
nes.no residentes que desarrollen en ¢l extranjero actividades andlogas
a las del Servicio de Compensacién y Liquidacion de Valores, quien, a
su vez, podrd también participar en el capital de aquéllas. Serd de
aplicacion a la 1ncorporac-|6n o cese de los accionistas y a la adaptacion
de sus participaciones a las variaciones que se produzcan, el procedi- -
miento prev1sto en Jos parrafos tercero, cuarto, quinto y sexto del
articulo 48.

Los estatutos socmles Y ‘sus modlﬁcacwncs asi como 'Ia suscnpmén
y transmision de las acciones requeriran la previa aprobacion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores. .

El Gobierno queda facultado para regular, en 1odo lo no previsto en
esta Ley, el régimen de funcionamiento de dicha sociedad, asi como los
servicios prestados por la misma. En particular, podra prever la
existencia de entidades adheridas que actiien como depositanias de los
titulos o que lleven las cuentas individualizadas correspondientes a los
valores de qmenes no ostenten aquella condlcxon

) CAPITULO III _
Del Mermdo de Deuda Pubhcn en Anotn.clones

Amculo 55

" El Mercado de Deuda Publlca en Anotacnones tendxa por ob_]cto
excluswo la negociacién de la Deuda Publica representada mediante ;.
anotaciones en cuenta, asi como la de aquellas categorias de valores que, -
emitidos bajo esa forma de representacién por las Comunidades. .
Autdnomas, por otras entidades y sociedades piiblicas o por organismos .
internacionales de los que Espafia sea miembro, autorice el Ministerio -
de Economia y Hamenda a propuesm del crmsor .

Artzc‘ula 56 T R N N EREDE x_‘.-;“ . .,_n, -

El Mcrcado de Deu.da Publ:ca en Anotaciones estard 1ntegrado por ..
una Central de Anotaciones y por Entidades Gestoras. N

La Central de Anotaciones llevara las cuentas correspondientes a la -
totalidad de los valores admitidos a negociacién en dicho.mercado, bien
de forma individualizada, en el caso de las cuentas a nombre propio de
titulares autorizados a operar directamenie en Ja Central, bien de forma
global, en el caso de las cuentas de terceros de las Entidades Gestoras.

La Entidades Gestoras llevarin las cuentas de quienes no estén
autorizados a operar a través de la Central de Anotaciones y mantendran
en ésta una cuenta global que constituird, en 1odo momenlo, la
contrapartida exacta de aquellas cuentas.

En el caso de las Entidades Gestoras que ostenten la condicién
adicional de titulares de cuentas a nombre propio en la Central de
Anotaciones, estas iltimas cuentas se llevardn en dicha Central con total
separacion de las mencionadas en el parrafo anterior.

En el Mercado de Deuda Piblica en Anotacicnes, los titulares de
cuentas a nombre-propio en la Central de Anotaciones sélo podrin
operar por cuenta propia. Las Entidades Gestoras podrén operar bien
por cuenta propla o ajena bxen sélo por cuenta ajena.

A efectos de lo pre\nsto en es!a I.zy Y, en pamcular en sus amculos
36 a 44, la Central de Anotaciones tendrd la consideracion de orgamsmo
rector del Mercado de Deuda Piiblica en Anotaciones, correspondiendo
a los titulares de cuentas a nombre propio en la Centra! de Anotaciones
y a las Enudades Gestoras la condmon legal de mxembros de dicho

ercado.

La Central de Anotamones carecera de personalidad juridica propia,
quedando encomendada su gestion al Banco de Espafia. La Central de
Anotaciones cjercerd las funciones que le atribuye la presente Ley v las
demds que detcm:unen el Gob)cmo y el Mlmsleno de Economia y
Hacienda. - -

Sc conslituye una Comlsnén Ascsora dc] Mcrcado de Deuda Piblica
en Anotaciones, integrada, en la forma que reglamentariamente se
sefiale, por un representante del Ministerio de Economia v Hacienda,
dos representantes de la Comisién del Mercado de Valores y otros dos
del Banco de Espaiia. Correspondera 2 uno de estos ultimos la
presidencia de la Comisién. - -

Las decisiones con incidencia en la orgamzaclon y funcionamiento
del Mercado de Deuda Piiblica en Anotaciones, que, en el imbito de sus

Articulo'57 L o
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respectivas competencias, adopten la Comision Nacional del Mercado
de Valores y el Banco de Espada, requeririn informe previo de la
Comisién Asesora prevista en el parrafe anterior. Dicha Comisién podrd
proponer a las instituciones antes citadas la adopcion de las medidas
relativas a dicho mercado que considere oportunas.

Articulo 58

Podrén ser titulares de cuentas 2 nombre propio en la Central de
Anotaciones las entidades que reiinan los requisitos que establezca el
Ministeric de Economia y Hacienda.

Podrdn ser Entidades Gestoras del Mercado de Deuda Piiblica en
Anotaciones las Sociedades y Agencias de Valores en los términos
previstos en el articulo 71 de la presente Ley. Podrdn también serlo
aquellas entidades, entre las citadas en las letras a), b), y c) del segundo
parrafo del articulo 76, que, con la facultad de operar bien por cuenta
propia y ajena, bien sélo por cuenta ajena, cumplan los requisitos
exigidos para la autorizacion de las Sociedades y Agencias de Valores,
respectivamente, en las letras e), g), h), 1), v j) del articulo 66.

La condicién de Entidad Gestora podra ser revocada por las causas
enumeradas en los puntos a), b), ¢) y d) del articulo 47 de la presente
Ley, asi como por no alcanzar el saldo vivo de Anotaciones en cuenta
de terceros que se senale con cardcter general por el Ministerio de
Economia y Hacienda.

La autorizacién de las Entidades Gestoras y su revocacién correspon-
dera al Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta del Banco de
"Elslfaﬁa y previo informe de la Comisién Nacional del Mercado de

alores.

CAPITULO IV
De otros mercados secundarios oficiales

Articulo 59

Se faculta al Gobiernc para que, a propuesta de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, regule la organizacién y funciona-
miento de los mercados secundarios oficiales de valores a que se hace
referencia en la letra ¢) del articulo 31 de esta Ley. Dicha regulacion se
ajustard a los principios establecidos en esta Ley para las Boisas de
Valores y el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones en cuenta.

CAPITULO V
De las ofertas piblicas de adquisicién y venta de valores

Articulo 60

Quien pretenda adqutrir, en un solo acto o en actos SuCesivos, un
determinado volumen de acciones admitidas a negociacién en una Bolsa
de Valores u otros valores que directa o indirectamente puedan dar
derecho a su suscripeion o adquisicién y de esia forma llegar a alcanzar
una participacidn significativa en el capital de una sociedad, no podri
hacerlo sin promover una oferta pablica de adquisicién dirigida a todos
sus titulares.

Reglamentariamente se fijardn: La participacién que tendrd la
consideracion de significativa; las reglas y plazos de computo de la
misma, tomando en consideracidn las participaciones directas e indirce-
tas; los términos en que la oferta serd irrevocable o en que podrd
someterse a condicién y las garantias exigibles segin que la contrapresta-
cion ofrecida sea en dinero, valores ya emitidos o valores cuya emisidén
ain no haya sido acordada por la sociedad o entidad oferente; la
modalidad de control administrativo a cargo de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores y, en general, el procedimiento de las ofertas
publicas de adquisicion; las limitaciones a la actividad del organo de
administracién de la sociedad cuyas accicnes sean objeto de la oferta; et
régimen de las posibles ofertas competidoras; las reglas dc prorratco, on
su caso, las operaciones exceptuadas de este régimen por consideracio-
nes de interés piiblico y los demas extremos cuya regulacion se juzgue
SR AN AU Siagefiuoppicau b s in b ATl bt

Quien adquiera el volumen de acciones y alcance la participacién
significativa a que se refiere el parrafo primero sin la preceptiva oferta
publica d¢ adquisicion no podra ejercer los derechos politicos derivados
de las acciones asi adquiridas, sin perjuicio de las sanciones previstas en
el titulo VII de la presente Ley. Los acuerdos adoptados con su
participacion seran uwlos. La Comisién Nacional de! Mercadc de
Vaiores estard legitimada para el ejercicio de las acciones de impugna-
c1dn correspondientes.

Quien adquiera un volumen de acciones admitidas a negociacion en
una Bolsa de Valores que represente més del 30 por 100 del total de los
votos de la sociedad emisora no podrd modificar los estatutos de ésta,
salvo en los extremos que reglamentariamente se sefalen, sin promaver
una oferia piblica de adquisicién dirigida al resto de las acciones con
voto admitidas a negociacion. Reglamentariamente se regulara, en
relacién con la operacion a que se refiere este parrafo, ademads de los
extremos contemplados en el parrafo segundo, el precio minimo al que
deba efectuarse esta oferta piblica de adquisicién.

Las ofertas piiblicas de adquisicién de acciones u otros valores que
directa o indirectamente puedan dar derecho a su suscripcién o
adquisicién formuladas de modo voluntario deberdn dirigirse a todos
sus titulares y estardn sujetas a las mismas reglas vy procedimiento que

las demas contempladas en este articulo.

Articulo 61

Tendra la consideracién de oferta piblica de venta de valores no
admitidos a negociacién en un mercado secundario el oftecirniento al
publico, por cuenta propia ¢ de terceros, mediante cualquier procedi-
miento, de valores cuya emision no hubiera quedado sujeta, en virtud
de lo previsto en el parrafo segundo del articulo 30, a 1a plena aplicacién
de los requisitos previstos en los articulos 26 a 29, o cuya emisidén
hubiera tenido Iugar con antelacion superior a dos afios a la fecha de la
oferta piblica. Serd de aplicacién a dichas ofertas piblicas de venta de
valores todo lo dispuesto, para las nuevas emisiones de valores, en el
titulo III de la presente Ley.

Lo previsto en ¢l parrafo anterior serd aplicable a la ofera al piblico
por cuenta del emisor o de un tercere no residente, de valores emitidos
en el extranjero. Se faculta al Gobierno a introducir, en el desarrollo de
este principio, las excepciones que deriven de las normas aprobadas por
la Comuntdad Econdémica Europe2 y de los tratados internacionales
suscritos por Espafa.

TITULO V
Sociedades y Agencias de Valores

CAPITULO PRIMERO

Requisitos
Articulo 62

Correspondera al Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, la autorizaciéon de la
creacién de las Sociedades y Agencias de Valores.

Esta autorizacion sélo podra ser denegada por incumplimiento de los
requisitos previstos en esta Ley y en las disposiciones que la desarrollen.
La solicitud de autorizacion deberi ser resuelta, mediante acuerdo
motivado, dentro de los tres meses siguientes a su recepcién o al
momento en que se complete la documentacion exigible v, en todo caso,
dentro de los seis meses siguientes a la recepcién de la solicitud.

Para poder dar comienzo a sus actividades las Sociedades ¥ Agencias.
de Valores, obtenida la autorizacién, deberdn quedar inscritas en los
correspondientes registros de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, tras su constitucidn ¢ inscripcion en el Registro Mercantil.
Tanto la inscripcion en los registros de la Comisién como las bajas en
los mismos deberdn publicarse en el «Boletin Oficial del Estadon.

Las modificaciones en los estatutos sociales de las Sociedades y
Agencias de Valores estardn sujetas, con las excepciones que reglamenta-
riamente se sefalen, al procedimiento de autorizacién establecido en los
parrafos anteriores, si bien la solicitud de autorizacién deberd resolverse
dentro de dos meses desde su presentacién, dandose por otorgada si no
hubiese resolucién al #érmino de ese periodo. Todas ellas habran de ser
objeto de inscripcion en los registros mencionados en el parrafo
precedente. .

Articulo 63

Cada una de las Sociedades y Agencias de Valores vendri obligada
a comunicar a la Comisién Nacional del Mercado de Valores toda
suscripctén y transmisién de las acciones integrantes de su capital de que
tenga conocimiento. La relacion de los socios cuya participacion en el
capital social exceda del 5 por 100, asi como la'de aquellos que, con
independencia de la cuantia de su participacién, ostenten la condicién
de entidad financiera, residente o no residente, sera publica.

Los titulares, directos o indirectos, de las acciones de las Sociedades
¥ Agencias de Valores quedaran sujetos a lo dispuesto en el articulo 53,
aungue dichas acciones no esién admitidas s nsgociacion en una Bolsa
de Valores.

Las Sociedades y Agencias de Valores podrin tener su domicilio
social en cualquier [ugar del territoric nacional.

Articulo 64

La inscripcién en los correspondientes registros dara derecho a las
Sociedades y Agencias de Valores a ser miembros de una o varas de las
Bolsas de Valores, siempre que acrediten previamente ante la Comisién
Nacional del Mercado de Valores el cumplimiento de los requisitos que
a este fin exige la presente Ley.

La condicion de miembro de una Bolsa de Valores se¢ materializar4,
en su caso, por la participacién en el capital de la Sociedad Anénima
gestora de dicha Boisa.

Articulo 65

Las Sociedades y Agencias de Valores que sean miembros de alguna
Bolsa de Valores deberan incluir en su denominacién social la expresién
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wSociedad de Va.lores y Bolsay y «Agenma de Valores y Bolsa»,
respectivamente.-En el caso de que no sean miembros de ninguna Bolsa

de Valores, las correspondientes expresiones serdn «Socu:dad de Valo-

y «Agencm de Valores» respecnwmeme
Las expresiones a que se refiere el parrafo antcnor asi como

f‘cualqmcr otra que induzca 4 confusidn con las mismas, no podrin ser

5

r

f

P

3
1
'
!
4

3

-como sus Directores generales

L.

utilizadas por quienes no ﬁguren mscnlos en los Regnst.ros a que se
reﬁere el a.rnculo 62 de esta lzy ‘

Amculo 66

Serdn requ1snos necesarios para que una enudacl obtenga y conserve
la autorizaci6n como Sociedad o Agencia de Valores, los siguientes:

a) Que su objeto social se limite a las actividades que les atribuye
la presente Ley y su constitucion se ajuste a lo dispuesto en la misma
"y en su desarrollo reglamentario.

‘ b) Que revista la forma de sociedad anénima y que las acciones
integrantes de su mpnal social tengan caracter nominativo. '

¢) Que se constituya por el procedimiento de fundacién simultinea
'y que sus fundadores no se Teserven vcmajas o remuncramenes
“especiales de clase alguna. - -

d) Que la participacion en el capital no mfnnja de forma directa

' o por persona interpuesta, las llmltamones que lcgal o rcg]amcmana
. mente estén establecidas. ‘

€) Que disponga del capital socxal minimo que reglamenlanameme
se establezca, desembolsado en efectivo en la proporcidn exigida, y,
posteriormente, de los niveles mibimos de Tecursos propios, proporcio-

nados al volumen de acthdad y a los nesgos asurmidos que, de forma

anéloga, se determinen.. -
f) Que cuente con un Conscjo dc Administracicn formado por no

mcnos de cinco miembros, en el caso de las Sociedades de Valores, o de

. tres miembros, en el caso de las Agencias de Valores.
g} Que todos los miembros de su Consejo de Adminisiracién, asi

- honorabilidad empresarial ¢ pro%;swnal.
h) Que ninguno de sus miembros dé su Consejo de Administracién,

- asi como ninguno de sus Directores generales o asimilados, haya sido

declarado en quiebra o -concurso de acreedores sin haber sido rehabili-

| tado, se encuentre procesado o tenga antecedentes penales por-delitos de

falsedad, contra la Hacienda Publica, de infidelidad en la custodia de
documentos, de violacién .de secretos, de malversacién de caudales
" publicos, de descubrimiento v revelacion de secretos, contra la propie-

dad, o esté inhabilitado, penal o administrativamente, para ejercer

| CATEOS plblicos o dc admmmtrac:on o dxreccxén de entidades ﬁnancle-

1) Que la mayona de los mlembros dc su Consejo de Adn-nmstra-
- cidm cuenté con conocimientos y experiencia adecuados en matenas

relacionadas con el mercado: de valores.
j} Que se compromel2n a contar con una orgamzacmn ¥ uUnos

: medios personales y materiales técnicamente adecuados al cardcter y-

volumen de su acu\qdad y cumplan efectwamente este compromlso

En el caso de las Agencxas de Valores que sean miembros dc una
Bolsa de Valores, serd requisito adicional que cada uno de los miembros
de su Consejo de Administracién posea una pammpacmn en el capual
soc:alnomfenora.lSporlDO ) )

.Amcm’oé? wo e T e e

; La revocacidn de la’ auton.zamén de una Socnedad 4] Agen(:la de
Valores, podrd ser acordada, previo expediente con aumcnma de Ia

interesada, por las siguientes causas:
a) Por el desarrollo, durente un afio, de un volumen de actividad

_ nulo o inferior al que reglamenmameme se establezca.

b) Por incumplimiento sobrevenido de los requisitos exigidos para
su autorizacion.

¢) Por 1ncurnr en suspensién de pagos o quiebra.

d) Como sancién, en los casos contemplados en el titulo VIIL

Dicha revocacion sers acordada por el Consejo de Ministros, a
propuesta del Ministro de Economia y Hacienda ¢ iniciativa de la

; Comision Nactonal del Mercado de Valores. -

'
H
1
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-Amcm’o 68 .
" Podr4 participar en el capnal de las Sociedades y Agenc:a; de Va.lon:s

La revocacién de la autorizacion implicard, en todo caso, la exclusmn

del correspondiente Registro y, en. ¢l caso mencionado en la letra d) del |

pnmer pém.fo de este arhculo la dlsolumén forzosa de Ia entidad.

.

~cualquier persona fisica o juridica con la excepmén de

- a) -Otras Sociedades de Valores.
b) Las Agencias'de Valores.

c) . Las Instituciones de Inversién Colecu\ra, los Fondos de Pensio-

- nes, las Sociedades gestoras de unas y otros, y las Sociedades Gestoras

"linico accionista todas las participaciones de personas fisicas

asimilados, iengan una reconocida -

La participacion en el capital de las Agcncxas de Valores que sean

Flcmbros de alguna Bolsa de Valores queda n:sermd.a a las personas
isicas. .* . .

Las personas fisicas o Jundlcas que pammpen en el capital de una
Sociedad o Agencia de Valores no podrdn participar, directa o indirecta-
mente, en €l capiial de otra Sociedad o Agencia de Valores, Reglamenta- -
riamente podran establecerse excepciones a esta norma para el caso de -
Sociedades y Agencias de Valores cuyos dmbitos de actividad sean
mutuamente excluyentes, en virtud de la declaracion prevista en el
parrafo tercero del .articulo 7). -

La participacidn de un accionista en el mpua] de las Sociedades ¥
Agencias de Valores que sean miembros de alguna Bolsa de Valores no
podra exceder del porcentaje, no inferior al 50 por 100, que se establezca
reglamentariamente, A estos efectos, se considerard que pertenecen a un
juridicas
que pueda acreditarse corresponden 2 un mismo grupo, orme a la
definicién contenida en el articulo 4 de esta Ley.

La participacion en el capital de las Sociedades y A,genmas de Valores
por parte de residentes de paises que no admitan 1a libre participacion
extranjera en el capital de las entidades que desempefien actividades
andlogas a las de aquéllas, podrd someterse a la autorizaci6n previa del .
Ministerio de Economia y Haaenda con el fin de ga.ranumr el respmo
del principio de rempromdad. ) .

Articulo 69

La pertenencia at Consc_]o de Admlmstracnbn dc una Sociedad o
Agencia de Valores y el desempeiio en ellas de una actividad remune-
rada seran incompatibles con la pertenencia al Consgjo de Administra-
cion, el desempeilo de actividades remuneradas o 1a titularidad de una
participacion superlor ala que reglamentanamente $e determme en las
siguientes entidades; & - e .

a) Otras Socwdades y Asencxas de Valores o

-b) Sociedades de Inversién Colectiva, Socmdades Gestorns de
Instituciones de Inversién Colectiva, Entidades Gestoras de Fondos de
-Pensiones y Sociedades Gestoras de Carteras. .. -

¢} Entidades que tengan va.lores ad.mmdos a ncgocmcmn en a.lgun
mercado secundario oficial. ... S e

El gjercicio de las funcmnes de Corredor de Oomercno Ooleglado yde
Notario serd asimismo mcompanble con:

a) Une pamcxpamon en el capital de una Socnedad 0 Agcnc:a de -
Valores superior al 10 por 100 del mismo:

b) La pertenencia al Consejo de Administracién de una Somedad [}
A%zncm de Valores o el dcsempcno en ellas de una actividad remune-
ra

c) Las 1ntervcnaones de los mismos en operamones relacionadas
con las Sociedades o Agencias de Valores de las que sean accionistas o
en las que sea parte mteresada alguno de los socios dc tales entidades.

CAPITULOT -~ & 7 ¢
: - Régimen de nntnac_ién .
Am’culo 20 i

" S$6lo las Sociedades y Agcnma.s de Valores que ostenten la condu:lén -
de miembros de alguna Boelsa podrin desarrollar en ella la actividad de
negomamén de va.lores regul.ada en el titulo IV de la presente lzy

Amculo 71

Las Sociedades de Valores, sean © 10, rruembros de a.lgunn Bolsa,
podrin desarrollar las siguentes actividades: -

a) Recibir 6rdenes de inversores, nac:ona]es 0 ex‘tranjeros, relativas
a la suscripcién o negocmcmn de cualesquu:ra valores, nacionales o .
extranjeros, y ejecutarlas, si estin autorizadas para ello, 0 mnsmxu:las
para su ejecucion a otras entidades hab:l:mdas a este ﬁn

b) ~ Gestionar, por cuenta del emisor, la suscripeion y reembolso de
participaciones en Fondos de Inversnon ¥ negociar, por cucnta propl.a
0 ajena, su transmisién. -

) -Mediar, por cuenta d.lrccta o md.lmcta del emisof, en 1a coloca-
cién de emisiones de valores, ]

Asegurar la suscripcion de emisiones de valores. -

-€) Ser titulares en la Central de "Anotaciones y actuar ‘como
Entidades Gestoras del Mercado de Deuda piblica en Anotaciones:-en -
cuenta, de acuerdo con lo previsto en la presente I:y :

Negociar con el piblico, por cuenta propia o por cuenta de
terceros, valores, nacionales o extranjeros, no admitidos a negocmmén
en ‘un mercado secundario oficial. *

g) Llevar el registro contable de los valores Tepresentados por
medio de anotaciones en cuenta, en los casos previstos en ¢l parmafo
segundo del articulo 7. )

h) Actuar como entidades adheridas al Servicio de Compensacnén
y Liquidacién de Valores. :

i) Otorgar créditos dlrectamenle relacnonados con opemcmns de
compra o venta de valores. ... . . = - - o e Lo sl

"
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1) Gestionar carteras de valores de terceros, en cuyo caso no podran
negociar por cuenta propia con el titular de los valores objeto de la
gestion.

k} Actuar, por cuenta de sus titulares, como depositarias de valores
representados en forma de titulos, o como administradoras de valores
representados en anotaciones en cuenta. :

1} Actuar como depositarias de Instituciones de Inversién Colec-
tiva.

m) Ostentar la condicién de entidad delegada del Banco de Espada
para la realizacién de operaciones en moneda extranjera derivadas de las
restantes actividades autorizadas en virtud de la presente Ley.

Las Agencias de Valores también podran desarrollar las actuaciones
anies resenadas, a excepcion de las citadas en las letras d) e i). En
relacién a las actividades sedaladas en la letra e), no podran ser titulares
por cuenta propia de cuentas en la Central de Anotaciones v, en relacién
con las actividades citadas en las letras b) y ), no podran realizar
operaciones por cuenia propia.

El desarrollo de las actividades enumeradas en los dos pérrafos
anteriores quedara condicionado a una declaracion explicita por parte de
las entidades afectadas ante la Comisién Nacional del Mercado de
Valores de la voluntad de realizar cada una de dichas actividades, con
el alcance general o limitado que, en cada caso, se desee. -

Articulo 72

Las Sociedades y Agencias de Valores no podran en ningun caso
asumir funciones de sociedades gestoras de Instituciones de Inversién
Colectiva o de Fondos de Pensiones ni participar en ef capital de las
mismas.

Las Sociedades y Agencias de Valores que lleven, por cuenta del
cmisor, los registros contables de valores representados mediante
anotaciones en cuenla o presien servicios de depdsito de titulos o de
administracién, por cuenta del titular, de unos u otros no podrdn, en
ningln case, por si 0 por persona interpuesta, recibir la delegacion de los
derechos politicos de los valores afectados, ejercer éstos o solicitar su
delegacién a favor de terceros.

Las Sociedades de Valores que participen en ¢l capital de una
Sociedad Gestora de Cartera no podrdan negociar por cuenia propia con
los titufares de los valores gestionados por ésta.

Las Sociedades de Valores no podran mantener una participacién,
directa o indirecta, en el capital de una sociedad admitida a negociacion
en Bolsa que supere el porcentaje que se seftale reglamentariamente. En
ninguin caso podrdn ejercer los derechos politicos correspondientes a
dichos valores.

Las Sociedades de Valores no podrin otorgar al piblico otros
créditos que los previstos en la letra 1} del articulo 71.

Articulo 73

Se faculta al Gobierno, en relacién a las Sociedades y Agencias de
Valores, para:

a) Regular, en lo no previsto en esta Ley, las actividades enumera-
das en el articulo 71, de acuerdo con los principios contenidos en el
articulo 13 y los titulos I1I, IV v ¥II, a cuvo efecto podrd establecer las
incompatibilidades que, con caracter excepcional, resulten aconsejables
cn el desarrollo de las diversas actividades contempladas en los anticulos
70 y 71 o las especiales condiciones a que estard sujeto su simultineo
desarrollo.

b} Establecer los limites minimos de capital social y recursos
propios previstos en el articulo 66.

¢) Regular sus formas de financiacion distintas de la participacién
en su capital, pudiendo, en particular, limitar las modalidades y plazos
en que podrdn obtener recursos del piblico en forma de depésitos,
préstamos, cesiones lemporales de activos u otras operaciones analogas.

d) Regular, con el fin de salvaguardar su liquidez o solvencia, sus
operaciones activas, pudiendo establecer criterios y normas cuantitati-
vas que bien limiten, directa o indirectamente, deierminadas categorias
de inversiones o la concentracién de riesgos en inversiones concretas,
bien impongan ei mantenimiento de volimenes minimos de inversiones
en determinadas categorias ‘de activos liquidos o de bajo riesgo. En
ningun <ase podra utilizarse esta facultad de forma que dé lugar a una
obligacidn genérica de invertir en activos financieros cuya rentabilidad
no responda a las condiciones de mercado. ]

€) Autorizar las operaciones por cuenta propia gue excepcional-
mente puedan realizar las Agencias de Valores.

f) Regular los requisitos que deban reunir quienes actden en el
mercado como apoderados de las Sociedades o Agencias de Valores, asi
como los apoderamientos que les sean conferidos.

Articulo 74

Las Sociedades y Agencias de Valores podrin establecer libremente
sucursales en todo el territorio nacional, Para la apertura de sucursales
en el extranjero deberdn obtener autorizacién administrativa en el caso
de que reglameniariamente asi se establezca.

Articulo 75

Las Sociedades y Agencias de Valores que ostenten la condicién de
miembro de alguna Bolsa de-Valores constituirdan una fianza colectiva,
cuya finalidad serd garantizar el cumplimiento de las obligaciones que
contraigan con ocasidn de las operaciones del mercado bursdtil en que
participen o medien.

Reglamentariamente se regularin la aportacién inicial y las anuales
que deban efectuar las entidades mencionadas a la fianza colectiva, los
bienes y valores en que hayan de materializarse los fondos aportados, los
casos y condiciones en que la misma responderd, la obligacién de fas
entidades responsables de reponer las cantidades abonadas con cargo a
dicha flanza, la devolucién de las aportaciones efectuadas y, en general,
su régimen de funcionamiento.

TITULO VI

Otras entidades y actividades relacionadas con el mercado de
valores

Articulo 76

Las actividades enumeradas en et articulo 71 quedan reservadas a las
Sociedades y Agencias de Valores y, con las linicas excepciones previstas
en ¢l parrato siguiente, no podran ser desarrolladas habitualmente por
entidades o personas distintas de aquéllas.

Con referencia a las actividades contempladas en el articulo 71 de ta
presente Ley vy con sujecidn a lo que resulte en cada momento de lo
previsto en ¢l parrafo tercero del presente articulo, se establecen las
siguientes excepciones a lo dispuesto en el parrefo anterior:

a} Las Entidades Oficiales de Crédito, los bancos y las cajas de
ahorro, incluidas la Confederacién Espatiola de Cajas de Ahorro y la
Caja Postal de Ahorros, podran desarrollar 1as actividades contempladas
en las letras a) a f) y h) a m).

b) Las cooperativas de crédito podrdn desarrollar las actividades
contempladas en las letras a), b), ¢}, e), i} k), 1) y m).

cy Las sociedades mediadoras del mercado de dinero podrin
desarrollar las actividades contempladas cn la letra e), asi como las
mencicnadas en las letras a), ¢), k) y m), en cuanto éstas se relacionen
con el mercado de Deuda Puablica en Anotaciones. ‘

d) Las Sociedades Gestoras de Cartera podrian desarrollar la
actividad contemplada en la letra j}).

¢) Los Corredores de Comercio Colegiados podran desarrollar la
actividad contemplada en la letra a).

Se faculta al Gobierno para limitar las actividades citadas en el
parrafo anterior, sea imponiendo restricciones a su desarrollo, sea
excluyendo del gjercicio de alguna de dichas actividades a alguno de los
grupos de personas o entidades alli citadas, sea reservando una o varias
de tales actividades a las Sociedades y Agencias de Valores, '

La realizacion por las personas o entidades mencionadas en el
parrafo segundo del presente articulo de las actividades en €l autorizadas
deberd ajustarse a todo lo previsto para tales actividades en esta Ley y
en las demas disposiciones que le sean de aplicacion.

Articulo 77

El desarrollo, con caricter habitual, de actividades de asesoramiento
a terceros y de difusién de informacién en materias relacionadas con el
mercado de valores estard sujeto a los requisitos que el Gobierno
establezca. En tanto el mismo no haga uso de esta autorizacion, tales
actividades no requerirdn autorizacién previa ni estardn restringidas a
perscnas o entidades determinadas.

En todo caso, las personas fisicas o juridicas que desarrollen las
actividades a que se refiere el pdrrafo anterior, quedan plenamente
sujetas a las normas contenidas en el titufo VII de 1a presenie Ley y al
régimen de supervisién, inspeccion y sancién por la Comisién Nacional
del Mercade de Valores contenido en el titulo VIIL

TITULO VII
Normas de conducta

Articulo 78

Las Sociedades y Agencias de Valores y, en general, cuantas personas
o entidades ejerzan actividades relacionadas con los mercados de
valores, deberan respetar las normas de conducta contenidas en el
presente titulo, asi como los cédigos de conducta que, en su desarrollo,
apruebe el Gobierno o, con habilitacién expresa de éste, el Ministro de
Economia y Hacienda, a propuesta de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

Articulo 79

Toda persona o entidad que actiie en un mercado de valores, tanto
recibiendo o ejecutando drdenes como asesorando sobre inversiones en
valores, deberd dar abseoluta prionidad al interés de su cliente, Cuando
exista conflicto de intereses entre distintos clientes no debera privilegiar
a ninguno de ellos en particular.



FEOE nam. lél

- 23417

b , : |
z‘imcu!o 80 e e e o
3

Ei.rtmﬂo apterior..

a) Provocar en beneﬁao propno o aJcno, una evolucnén amﬁcm.l de
las cotizaciones. B
& by Multiplicar las transaoclones dc fon'na mneces.ana y sin benefi-
«€io para el chenie.. - - -
E c) Arribuirse a si mlsmo uno o va.nos valores cuando’ tengan
‘chemes que los hayan solicitado en idénticas o mejores condiciones.

d) Anteponer la venta de valores propios a los de sus clientes,
cuando éstos hayan ordenadq vender la mlsma clase de valor en

ldemlcas o mejores condiciones, -
Amculo 81 ' oo
Quienes dispongan de alguna informacidén privilegiada debcran

Qabstcnerse de- realizar, directa o indirectamente, cualquier tipo de |
-operacion en el mercado sobre los valores a que la misma se refiera.-

Igualmente se abstendran de comunicar dicha informacién a terceros o
de recomendar la adquisiciéon o cesion de los valores citados..

' A los efectos de la presente Ley se entiende por informacién
‘privilegiada toda informacién de caracter concreto, referente a uno o
:varios valores, que no haya sido dada a conocer al publico y que, de
+haberse hecbo piiblica, hublera pod.ldo lnﬂmr de modo relevante €n su
conzamén . .

mcu[o 82

Los emisores de valores dcberén informar al piiblico, en el mais breve
;plazo posible, de todo hecho ¢ decisién que pueds’ influir de forma
sensible en la cotizacién de los mismos. Cuando el emisor considere que
la informacion no debe ser hecha publica por afectar a sus intereses
legitimos, informard ' inmediatamente a -la Comisién Nacional del
-Mercado de Valores, que podra, si ]o est|ma necesano dlspensarle de tal
Jobhgacmn

mculo 83 . ' i
Toda entidad que actue o pretenda acluar en los mercados de vajores

% preste servicios de asesoramiento sobre inversion en los mismos |

deberd asegurarse de que la informacion derivada de estas actividades
no esté al alcance, directa o indirectamente, del personal de la propia
entidad que trabaJc en otro sector de acnv:dad de manera que cada
funcién se gjerza de forma auténoma y sin posnblhdad de que surjan
cnnfhctos de interés cntrc las mismas.

TITULO VIII
Régimen de supervision, mspeccmn y sancmn

CAPITULO PRIMERC

Disposiciones gehern.les

fairuculo 84 .

Quedan su_lelas al rcglmen de supervxslon, inspeccion y sanmbn de
Ta presente Ley, a cargo de la Comlslon Nacional del Mercado de
£Valor=s

1. Las siguientes entidades reguladas por esta Ley:

8) Los organismos rectores de los mercados secundarios oficiales de
valores que se especifican en 1a apartados a) y €) del articulo 31.,
* b) El Servicio de Compensacién y Liguidacién de Vanres

¢) Las Sociedades y Agencias de Valores. ‘

d) Quienes, no estando incluidos en la letra c) anterior, ostenten la
condicion de miembro de algiin mercado secundario oﬁmal de valores.

:,
£

3
¥
i

7 2. Las personas fisicas y Jundacas siguientes ‘en cuanm a sus
‘actuaciones relacionadas con e] mercado de valores:

3 a) Los emisores de valores,

i b) Las entidades y personas cnadas en el scgundo parrafo del
articulo 76, en cuanto se refiera a las actividades alli contempladas.
coe) Las restantes perscnas fisicas y juridicas, en cuanto puedan verse
afectadas por las normas de esia I.A:y y sus disposiciones complemema—
m H 4 R

|8 /
LA P dxspueslo en este aruculo ‘se entendera sin pelquCIO dc las

competencias de supervision, inspeccion y sancién que correspondan &
das Comunidades Auténomas que las tengan atribuidas sobre las
sociedades rectoras de Jas Bolsas ubicadas en su territorio y, en relacion
con las operaciones sobre valores admitidos & negociacién dnicamente
#n las mismas, sobre las demds personas o entidades relacionadas en los
dos nmimeros anteriores. A los efectos del ejercicio de dichas competen-
cias tendran cardcter basico los correspondientes preceptos de este titulo,
salvo las referencias contenidas en ellos a 6rganos o entidades estatales,
La Comisién Nacional del Mercado de Valores podra celebrar convenios
con las Comunidades Auténomas con compelencias en materia de
Bolsas de Valores al objeto de coordinar sus respecnvas actuaciones.
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En ningin caso dcberan las pemonas o cnudades a que se. reﬁcrc el ; i |
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Articulo 85 <

La Cormslon Nacional del Mercado de Valores podra recabar de las
personas fisicas y juridicas enumeradas en el articulo 84 cuantas
informaciones estime necesarias sobre los extremos queé interese relacio-
nados con las materias objeto de esta Ley. Con el fin de allegar dichas
informaciones ¢ de confirmar su veracidad, la Comisién podra realizar
clantas inspecciones considere necesarias. Las personas fisicas y juridi-
cas comprendidas en este parrafo quedan obligadas a poner a disposi-’
cion de la Comisidn cuantos hbros reglstros y documentos ésta

1 considere precxsos

La Comisién Nacional del Mercado de Valores podrid ‘establecer,
asimismo, la obligacién de que por dichas personas ‘se haga publica ia
informaci6n que estime pcruncnle sobre sus actividades relacionadas
con el mercado de valores R ‘

Amculo 86 N

Los balanoes y cuentas -de resultados correspondientes a cada
dlermcm de las entidades citadas en las letras a), b) y ¢) del nimero 1

1 articulo 84 deberdn ser aprobados, dentro de los cuatro meses
siguientes al cierre de aquél, por su correspondleme Junta general
previa realizacién de una auditoria de cuentas.

Sin perjuicio de lo establecido en el titulo III del libro I del Cod1go
de Comercio y en la Ley de Auditoria de Cuentas, se faculta al Ministro
de Economia y Hacienda y, con su habilitacion expresa, a la Comisi6n
Nacional del Mercado de Valores, en relacién con las entidades citadas
en ¢l parrafo anterior, para establecer y modificar los registros que deben
llevar, las normas contables y los modelos a que deben sujetarse sus
balances y cuentas de resultados, disponiendo la frecuencia y el detalle
con que los correspondientes datos deberin ser suministrados a la
Comisién o hacerse piblicos con caracter general por las propias
sociedades. Esta facultad no tendrd mas restriccién que la exigencia de
que los criterios de publlc1dad sean homogéneos para todas las entidades
de una misma categoria y semejantes para las diversas categorias. El
Ministro de Economia y Hacienda vy, con su habilitacion expresa, la -
Comisién Nacional -del Mercado de Valores dispondrin de andlogas
facultades respecto al oontenldo y pubhmdad de las audlton.as -de
cuentas de dichas socnedades S

Aniculo 87" 7 [T

© Sin pcljulc;o de lo chspuesto en los aruculos 84 a 86 el Banco de
Espafiz ejercera facultades de supervisién e inspeccién sobre todos los -
titulares y Entidades Gestoras del Mercado de Deuda Piblica en
Anotaciones, asi como sobre las actividades relacionadas con el mercado
de valores realizadas por entidades mscntas en los Registros a su cargo
a que se refiere el articulo 76.

En todos los casos de confluencia de competencias de supervision e
inspeccion entre la Comisién Nacional del Mercado de Valores y el -
Banco de Espafia, ambas instituciones coordinardn sus actuaciones bajo
el principio de’ que ia tutela Wltima de la solvencia de las entidades
financieras afectadas recae sobre la institucion que mantenga el corres-
pondiente Registro ¥ la del funcionamiento de los-mercados de valores
corresponde a la Comisién Nacional dcl Mcrcado de Valores

Artfculo 88

La Comisién Nacional del Mcrcado de Valores prcstaré cuanta
colaboracion le sea requerida por la Autoridad Judicial o por el
Ministerio Fiscal en orden al esclarecimiento de hechos relacionados
con los mercados de valorcs que puedan revcsur caracter dellctlvo

Amcu]o 89 -

Con las salvedades pre\nstas en el articulo mgulem.e la Comision
Nacional del Mercado de Valores podrd ordenar a los emisores de
valores y a cualquier entidad relacionada con los mercados de valores
que procedan a poner en conocimiento inmediato del piblico hechos o
informaciones significativas que puedan afectar a la negocmmbn de los
mismos, pudlendo en su.deiecto, hacerlo ella misma, Co

4u- e

Amculo 90 -

Las informaciones o datos r:servados que las autoridades competen-
tes hayan recibido en el ejercicio de las funciones de -supervisién e
inspeccion previstas en la presente Ley estarin sujetas al secreto
profesional y ne podrén ser divulgados a ninguna persona o autoridad,
sin perjuicio de lo que s¢ derive de lo dispuesio en las leyes. Tal
obligacion de guardar secreto afectara, asimismo, a todo €l personal de
la Comision Nacional del Mercado de Valores, ain y cuando las citadas
personas hayan dejado de prestar sus servicios en la misma. La reserva
se entenderd levantada cuando los interesados hagan pablicos los hechos
a que aquélla se refiera.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el parrafo anterior, la Comision
Nacional del Mercado de Valores colaborari con organismos de
su isién similares que existan en otros paises, intercambiando las
informaciones pertinentes. En el caso de que tengan caricter copfiden-
cial o reservado, ¢l suministro de las mismas estard subordinado a que

T A Fmp e ber ome o nmee e
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exista reciprocidad v a que los organismos afectados o el personal que
ejerza o haya ejercido una actividad en los mismos estén sometidos al
sccreto profesional en condiciones equiparables a las establecidas cn
Espana. Igualmente, no obstante lo establecido en el articulo 6.° del Real
Decreto Legislativo 1298/1986, de 28 de junio, sobre adaptacion del
derecho vigente en matena de entidades de crédito al de las Comunida-
des Europeas, la Comisién Nacional y el Banco de Espana deberdn
suministrarse mutuamente toda clase de informaciones susceptibles de
contribuir ai adecuado desarrollo de las actividades de cuya supervision
ultima sea responsable cada una de ellas.

Articulo 91

La Comision Nacional def Mercado de Valores podra eximir del
cumplimiento de las obiigaciones previsias en los articulos 33, 82 v 89
cuando considere que la divulgacién de tales informaciones seria
contraria al interés pudblico o ima en detdimento grave de quien la
divulga, siempre y cuando, en este Gltimo caso. sea iImprobable que tal
omisién induzca al pablico a error con respecto a hechos y circunstan-
cias cuyo conocimiento sea esencial para la evaluacién de los valores en
cuestion.

Articulo 92

La Comisién Naciona! del Mercado de Valores mantendrd. con el
caracter de registros oficiales, a los que el publico tendrd libre acceso:

a) Unregistro de las entidades que tengan encomendada la llevanza
del registro contable correspondiente a cada una de las emisiones de
valores representados medianie anotaciones en cucnta.

b} Un registro de las comunicaciones de provectas de emision.

¢) Un regisiro que contendri los informes de auditoria de cuentas
exigidos en virtud de lo previsto en la presente Ley y los requerimientos
oficiales de la Comision sobre remision de los mismos y ampliacién o
revision de su contenido.

d} Un registro que contendrd los folletos informativos aprobados
por ia Comision en virtud de lo previsio en la presenie Ley,

¢) Un registro de las escrituras publicas a que se refiere el articulo
6 vy, en general, de los documentos a que se refiere la letra b) del
articulo gﬁ. .

La incorporacion a los registros de la Comision Nacional del
Mercade de Valores de los informes de auditoria de cuentas v de los
folletos informativos sdlo implicard el reconocimiento de que aquéllos
contienen toda la informacion requerida por las normas que fijen su
contenido vy en ningln caso determinard responsabilidad de la Comision
Nacional del Mercado de Valores por la falta de veracidad de la
informacién en ellos contenida.

Articulo 93

El Ministerio de Economia y Hacienda reguiard, sin perjuicio de las
competencias en la matenia de las Comuntdades Auténomas. la constitu-
cién por la Comiston Nacional del Mercado de Valores y. de estimarse
necesano, por {0s orgamismos rectores de los mercados secundarios
oficiales de valores y por el Servicio de Compensacion y Liguidacion de
Valores, de servicios destinados a atender las reclamaciones que, en
malerias de su competencia, pueda formular el pablico, asi como a
asesorar a éste sobre sus derechos y los cauces legales existentes para su
gjecicio.

Articulo 94

El Minisiro de Economia v Hacienda determinard los casos en que
la publicidad de las actividades contempladas en esta Ley estara
sometida a autorizacidn o a otra modalidad de controi administrativo
a cargo de la Comiston Nacional dei Mercado de Valores v aprobard, en
general, las normas especiales a que la misma habrd de sujetarse.

La Comision Nacionai del Mercado de Valores ejercera las acciones
procedentes con objeto de conseguir la cesacién o rectificacion de la
publicidad que resulte contraria a jas dispuosiciones a que se refiere el
parrafo anterior o que en general deba reputarse ilicita conforme a las
normas generales en materia publicitana. sin perjuicio de las sanciones
que resulten aplicables de acuerdo con el capituio siguiente de esta Ley.

CAPITULO 11
Infracciones y sanciones

Articulo 95

Las personas fisicas v entidades a las que resulten de aplicacién los
preceptos de la presente Ley, asi como quicnes ostenten cargos de
administracion o direccién de estas dltimas, que infrinjan normas de
ordenacion o disciplina del Mercado de Valores incurrirdn en responsa-
bilidad administrativa sancionable con arreglo a lo dispuesto en este
capitulo.

Ostentan cargos de administracion o direccién en las entidades a que
se refiere el parrafo anterior, a los efectos de lo dispuesio en este
capitulo, sus administradores o miembros de sus drganos colegiados de

administracién, asi como sus Directores generales y asimilados, enten-
diéndose por tales aquellas personas que desarrollen en la entidad
funciones de alta direccidn bajo la dependiencia directa de su érgano de
administracion o de comisiones ejecutivas o consejeros delegados del
Mmismo.

Se consideran normas de ordenacion y disciplina del Mercado de
Valores las leyes y disposiciones administrativas de caracter general que
contengan preceplos especificamente referidos a las entidades compren-
didas en el namero | del articulo 84 de esta Ley o a la actividad
relacionada con el mercado de valores de las personas o entidades a que
se refiere el numero 2 del mismo y que sean de cobligada observancia
para las mismas. Entre las citadas disposiciones administrativas se
entenderdn comprendidas las disposiciones de la Comision Nacional del
Mercado de Valores previstas en el articulo 15 de esta Ley.

Articulo 96

El ejercicio de la potestad sancionadora a que se refiere la presente
Ley serd :ndependiente de la eventual concurrencia de delitos o faltas de
naturaleza penal. No obstante, cuando se esté tramitando un proceso
penal por los mismeos hechos o por otros cuya separacion de los
sancionables con arreglo a esta Ley sea racionalmente imposible, et
procedimiento quedara suspendido respecto de [os mismos hasta que
recaiga pronunciamienic firme de {a autoridad judicial. Reanudado el
expediente. en su caso. la resolucidn que se dicte deberd respetar la
apreciacién de los hechos que contenga diche pronunciamiento.

Articubeo 97

La competencia para la instruccién de los expedientes a que se refiere
este capitulo v para la imposicién de las sanciones correspondientes se
regird por las siguientes reglas:

a) Serd competente para la instruccién de los expedientes la
Comision Nacional del Mercado de Valores. :

b) La imposicion de sanciones por infracciones graves v leves
corresponderd a la Comisidn Nacionai del Mercado de Valores.

c) La imposicién de sanciones por infracciones muy graves corres-
pondera al Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta de la
Comision Nacional del Mercado de Valores y previo informe de su
Comit¢ Consultivo, salvo la de revocacién de la autorizacion, que se
impondrd por ¢l Consejo de Minisiros.

Cuando la entidad infractora sea una entidad de crédito, sera
preceptivo para la imposicion de la correspondiente sancion el informe
del Banco de Espada. ' !

Articulo 98

En matenia de procedimiento sancionador, resultard de aplicacién lo
dispuesto en los articulos 19 a 25 de la Ley sobre Disciplina e
Intervencion de las Entidades de Crédito, entendiéndose hechas a la
Comision Nacional del Mercado de Valores las referencias contenidas
en tos mismos al Banco de Espana. ‘ h

Igualmente serd aplicable en el ejercicio de la potestad sancionadora
atribuida a la Comisién Nacional del Mercado de Valores lo dispuesto
en los articulos 7, 14 v 15 de la citada Ley, asi como. en relacién con
las entidades comprendidas en el numero 1 del articulo 84 de esta Ley,
le previsto en et articulo 17 v 27 de aquélla.

Articulo 99

~ Constituyen infracciones muy graves de las personas fisicas y
Juridicas a las que se refiere el articulo 95 de esta Ley los siguicntes actos
U OMm1ISi0ONnes. )

a} El ejercicio, no meramente ocasional o aislado, por las socieda-
des rectoras de las Bolsas de Valores, por la Sociedad de Balsa o por ¢l
Servicio de Compensacion y Liquidacidn de Valores, de actividades de
intermediacién financiera o, en general, ajenas a su objeto social
exclusivo.

b} La admision de valores a negociacion en los mercados secunda-
ros oficiales por sus organismos rectores sin la previa verificacion,
contemplada en el articulo 32 de esta Ley, asi come la suspension o
exclusion por tos mismos de la negociacién de algan valor.

¢} El incumplimiento, no meramente ocasional o aislade. por los
organismos rectores de fos mercados secundarios oficiales, a que refieren
los apanados a) y ¢) del articulo 31 de la Ley. y por el Servicic de
Compensacion y Liquidacion de Valores, de las normas reguladoras de
diches mercados o de sus propias actuaciones desatendiendo ios
requerimientos que a este efecto les hayan sido formulados por la
Comision Nacional del Mercado de Valores. .

d) La adquisicion o cesién de valores por cuenta propia por
aquellos miembros de los mercados secundanos oficiales que inica-
mente estén autorizados para operar por cuenta ajena, asi como el
incumplimiento de las obligaciones derivadas del articulo 40 de esta
Ley. salvo que tales actividades o incumplimientos tengan un cardcter
ocasinal o aislado. .

¢) El carecer las sociedades citadas en el articulo 86 de esta Ley de
la comabilidad v registros lepaimente exigidos o llevarlos con vicios o
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v financiera de la. entidad o, en su caso, de las operactoncs que e_)ecuten-

‘E ‘0 en que medien.

- f) " La infraccién de la prohlbmon establemda en €l parrafo cuarto

L del articulo 12 por parte de los miembros de los mercados secundarios
- oficiales y de las entidades encargadas de los registros contables, asi

| como la llevanza, por parte de estas nltimas, de los registros contables

. correspondientes a valores representados medlame anotaciones en

;cuenta con retraso, inexactitud u otra irregularidad sustancial.

-.al Servicio de Compensacion y Liquidacidn de Valores de las normas
que regulen sus relaciones con los correspondientes registros contables
de caricter central, .. -. -
E h) La no expedicién por los mlembros de los mercados secundarios
oficiales de los documentos acreditativos de las operaciones a que se
- refiere el apartado ¢} del articulo 44 de la Ley, o la falta de entrega de
los mismos a sus clientes, salvo. que lengan un.cariclér meramente
- ocasional y aislado, asi como la c1rcunstanc1a de no reﬂcjar en aquéllos
. sus 1érminos reales. -
i) - 'El desarrolio de pracucas dmgidas 8 falsear la hbre formamon de
los precios en el mercado dé¢ valores. - -
. J) El incumplimiento no meramente ocas1ona.l de las obhgamones
- previstas en €] articulo 41 de la Ley.. =
- - k) La reduccién de los recursos proplos de Ias Soc:edades y
Agencias de¢ Valores vy de las Entidades Gestoras de Anotaciones en
Cuenta a nivel inferior al 80 por 100 del minimo exigible y Ia
permanencia en esta snuacxon durante seis meses, al menos, conse-
cutivos,
E* 1) La inobservancia por las Sociedades y Agcncnas de Valores de lo
‘previsto en los articulos 66, 69, 71, 72 y 75.
. m) El 1ncumphmxento, por pane de las entidades a las que se
| refieren los articulos 35 y 86 de la Ley, dela obhgacxon de someter a sus
| cuentas anuales a auditoria independiente, .
F° n)} La emision de valores sin autorizacién, en }os casos en los que
_€s1a sea precepUVa, sin observar las condiciones basicas ﬁjadas en la
. misma, o sin la concurrencia previa de }os requisitos establecidos en el
amculo 26 de esta Ley en-los casos en que sean de obligado cumpli-
‘miento, asi como' la colocacion de la emlslén sm atenerse a las
‘condiciones bsicas previamente establecidas, -
f} El incumplimiento, por los emisores de valores de la obligacién
" establecida en el articulo 82 o de los requerimientos de la Comisién
" Nacional del Mercado de Valores formulados en virtud de articulo 89.
- o) E!incumplimiento de lo dispuesto en el articulo 81 de esta Ley
-respecto de las informaciones privilegiadas. ~
b P) La inobservancia del deber de informacién previsto- en el
“articulo 53 de esta Ley o la informacién con una dcmora Tespecto del
_plazo establecido, igual o superior a-este ultimo,
. q) EI ejercicio o la realizacion habitual de las actividades u
’ operaciones comprendidas en el articulo 71 de esta Ley por entidades o
~personas no habtilitadas al efecto. -
=1} El incumplimiento de las obhgamones establecidas en los articulo
L 60 y 61 de esta Ley.
b--s) La realizacion de actos fraudulentos o la utilizacién de personas
fisicas o juridicas interpuestas con la finalidad de conseguir un resultado
t cuya obtencion directa implicaria, al menos, la comision de una
i iniraccion grave, as{ como la intervencién o realizacion de operaciones
t sobre valores que implique sxmulacmn dc las lransfcrenmas de la
mulandad de los mismos.: . -
1) La negativa o resistencia a la actuacion inspectora de la Coml-
* 5i6n Nacional del Mercade de Valores por parte de las personas fisicas
,, y juridicas a las que se refiere ¢l articulo 84 de la Ley, siempre que medie
{ requerimiento expreso y por escrilo al respecto.
! u) “Las infracciones graves cuando durante los cinco afios anteriores
2 su comisién hubiera sido impuesta al infractor sancién firme por el
{ mismo npo de infraccion. - ‘ -

-

oA e
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Amcula 100 L

! Constituyen 1nfraocmnes graves de }as personas ﬁslcas y Jundlcas a
E*e que se refiere el articulo 95 de esta Lcy, los siguientes actos u omisiones:

- a) El nombramiento por las .sociedades rectoras de las Boisas de
k- Valores de miembros de su Conssjo de Administracién o del Director
¥ general de la sociedad, sin la previa aprobacion de Ja Comision Nacional
del Mercado de Valores 0, en su caso de la Comunidad Auténoma con
| compelencias en materia dc Bolsas de Valores. -
- - b} Le falta de remisién en plazo a la Comnsxén Nacional del
Mercado de Valores de cuantos documentos o mformacmnes deban
. remitirsele ¢ ésta requiera en ¢l ejercicio de sus funciones, siempre que
1a_citada Comisién hubiera recordado por escrito la obligacion o
: reiterado el requerimiento. |

. ¢) El incumplimiento por los miembros de los mercados secunda-
rios oficiales de valores de las normas vigentes sobre contabilizacién de
~operac10nes, formulacién de cuentas, o sobre &l modo en que deban
llevarse los libros y registros obhsatonos

g} El mcumphmlento por partc de las Entidades Gestoras del .
" ‘Mercado de Deuda Publica en Anotaciones y de las entidades adheridas’

"d) - La percepcién por los miembros de-los mercados secundarios -
oﬁmales de comisiones en cuantia supenor a los limites en su caso
establecidos o sin haber cumplido el requisito de previa pubhmmén y
comunicacién de las tarifas en el supuesto de que ¢lio resulte obligatorio.

e) _El incumplimiento por los miembros de los mercados secunda-
rios oficiales de la obligacion establecida en el zrticulo 36 de esta Ley,

1) El uso indebido dc las denommamoncs a las Que se refiere el
articulo 65 de la Ley..

-8) - La inobservancia por las Soc1edades y Agencms de Valores dc las

normas reguladoras de sus operaciones activas y pasivas a que se refiere
el articulo 73,
_h) La reduccién de los recursos propios de las. Somcdades y
Agencias de Valores a nivel inferior al B0 por 100 del minimo
establecide y la permanencia en esta situacion durante un penodo de'
tiempo superior a dos meses ¢ inferior a seis.

i) El retraso injustificado y reiterado en la Iransrmsmn Y cjccuaon
de ordenes de compra y venta de valores en un mercado secundario
‘oficial que rec1ban las personas habxllwdas legalmeme a ejercer iales
actividades, -

j)} La fala de comunicacién de informaciones a los OTganismos
rectores de los mercados secundarios oficiales o a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores en los casos en que dicha comunicacién sea
preceptive con arreglo a esta Ley y no- consutuya mfraccmn muy grave
conforme al articulo anterior.-

k} La participacién en el capnal de las Socncdadcs y Agencias de
Valores infringiendo lo previsto en el articulo 68 de esta Ley.

1) La realizacién de publicidad con infraccién de las disposiciones
del Ministro de Economia y Hacienda a que se refiere el articulo 94 de
esta Ley 0 que, en general, deba reputarse ilicita.

m) El incumplimiento de las normas previstas en esta Ley en-
materia de informacién a sus clientes, por parte de las enud.adcs que
ejerzan habitualmente actividades relacionadas con el mercado de
valores, en el caso de que esta informacién resulte -obligatoria. .

n} La infraccién del principio de prioridad de los intereses del
cliente consa; do en los articulos 79 y 80 de esta Ley cuande no
constituya infraccién muy grave conforme al articulo antenor, asi como
Ia inobservancia de lo dispuesto en su articulo -83.

o) Los incumplimientos previstos en los apanados a), <), d), h), 3
¥ q} del articulo anterior, cuando tengan caracter ocasional o aislado o
no concurra la nota de habitualidad a que tales apariados se refieren.

La lievanza por las entidades citadas en el articulo 86 de los |
libros de contabilidad y registros obligatorios con un retraso superior a
cuatro meses, -

q) Las infracciones leves cuando, durante Ios dos afios anteriores a
su comisién, el infractor haya 51do ObJCIO de sancion ﬁrme por'el mismo
Upodemfraccmn SRR S S Ly

Amcuio IOI

Constituyen 1nfracc10nes leves de’ las enndades Y personas a que-se
refiere ¢l articulo 95, aquellas infracciones de preceptos de obligada
observancia comprendtdos en las normas de ordenacién y disciplina del
mercado de valores que no constituyan infraccién grave ¢ muy grave
conforme alo dlspuesto en los dos articilos antenores

S

Arzzcuio 102

Por la comisién de 1nfracc10nes muy graves se¢ 1mp0ndni al infractor
una de las siguientes sanciones: .

a) Multa por importe no inferior al mnm, ni supcnor al qumtuplo
dei beneficio bruto obtenido como consecuencia de los actos u omisio-
nes en que consista la infraccién o, en caso de que no resulfe aplicable
este criterio, hasta el 5 por 100 de 108 recursos propios si se trata de una
entidad o hasta cinco millones de pesetas €n otro caso,

b) Suspensién o limitacion del tipo o volumen de las operaciones
o actividades que pueda realizar el infractor, en €l Mermdo de Valores
durante un plazo no superior a cinco afios.

c) Suspensidn de la condicién de miembro del mercado secu.ndano
oficial correspondiente por un plazo no superior a ¢inco afios.

Revocacion de la autorizacion cuando se trate de Sociedades o
Agencias de Valores ode Soc1edades Gestoras de Carlcras :
; . ey
Amculo 103 - )

Por la comisién de infracciones graves se 1mpondrﬂ al mframor una

de las siguientes sanciones:

E a) . Amonestacion publica, con pubhcamon en el «Boleun Oﬁaal del
stadow.

b} Multa por unportc de hasta el tanto de! beneﬁcw bruto obtemdo
como coasecuencia de los aclos u omisiones en que conmsista lz
infraccion o, en caso de que no resulie aplicable este criterio, hasta el 2
por 100 de sus recursos propios, si se Irata de una entidad, o hasta
2.000.000 de pesetas,-en otro caso. -

¢) Suspensién o limitacién del tipo o volumen de las operaciones
o actividades que pueda realizar el infractor en el Mercado de Valores
durante un plazo ne superior a un ano. : .

- - R cha it B
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d) Suspension de la condicion de miembre de un mercado secunda-
no oficial correspondiente por plazo no superior a un afo.

Articulo 104

Por la comisién de infracciones leves se impondra al infractor una-.
de las siguientes sanciones:

a) Amonestacion privada.
b) Multa por importe de hasta 500.000 pesetas.

Articulo 105

Ademads de la sancién que corresponda imponer al infractor por la
comisién de infracciones muy graves, cuando se trate de una entidad
comprendida en el nimero 1 o en el apartado b) del nimero 2 del
articulo 84 de esta Ley, se impondrd una de las siguientes sanciones a
quienes ejerciendo cargos de administracion o direccién en la misma
sean responsables de la infraccién:

a) Muha por importe de hasta 5.000.000 de pesetas a cada uno de
los responsables.

b) Suspension en el ejercicio del cargo por plazo no superior a tres
anos.

c) Separacion del cargo con inhabilitacion para ejercer cargos de
administracién o direccion en la misma entidad por un piazo no
supericr a cinco afnos.

d) Separacion del cargo con inhabititacién para ejercer cargos de
admitnistracién o direccidén en cualquier otra entidad financiera de la
misma naturaleza por plazo no superior a diez anos.

Articulo 106 .

Ademis de la sancién que corresponda imponer al infractor por la
comision de infracciones graves, cuando se trate de una entidad
comprendida en el nimero 1 o en el apartado b) del nimero 2 del
articulo 84 de esta Ley, se impondra una de las siguientes sanciones a
quienes ejerciendo cargos de administracion o direccion en la misma
scan responsables de la infraccion:

a) Amonestacién publica, con publicacidn en el «Boletin Oficial del
Estado».

b} Multa a cada uno de los responsables
a 2.000.00C de pesetas.

¢) Suspension en el ejercicio de todo cargo directivo en la entidad
por plazo no superior 2 un ano.

por impoerte no superior

Articulo 107

Serad de aplicacion a las entidades enumeradas en las letras a), b) y
¢) del articulo 84 lo dispuesto para las Entidades de crédito en el titulo
iII de la Ley de Discipltna e Intervencion de las Entidades de Crédito.
La competencia para acordar las medidas de intervencidn o sustitucién
corresponderd a la Comision Nacionai del Mercado de Valores.

TITULO IX
Régimen Fiscal de las Operaciones sobre Valores

Articulo 108

La transmision de valores, admitidos o no a negociacién en un
mercado secundario oficial, estara exenta del Impuesto sobre Transmi-
siones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y det Impuesto
sobre el Valor Anadido.

Quedan exceptuadas de lo dispuesto en el pdrrafo anterior vy
tributardn por concepto de «Transmisiones Patrimoniales Onerosas» en
el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados:

1. Las transmisiones de valores que representen partes del capital
social o patrimonio de sociedades, fondos, asociaciones u otras entida-
des cuyo activo esté constituido al menos en su 50 por 100 por
inmuebles situados en territorio nacional, siempre que, como resultado
de dicha transmision, el adquirente obtenga la titularidad total de este
patrimonio o, al menos, una posicion tal que le permita ejercer el control
sobre tales entidades.

Tratindose de sociedades mercantiles se entendera obtenido dicho
control cuando directa o indirectamente se alcance upa participacién en
el capital social superior al 30 por 100

A los efectos del computo del 50 por 100 del active constituido por
inmuebles, no se tendran en cuenia aquéllos, salvo los terrenos y solares,
que formen parte del activo circulante de las entidades cuyo objeto
social exciusivo consista en el desarrollo de actividades empresariales de
construccion o premocién inmobiliaria,

2. Las transmisiones de acciones o participaciones sociales, recibi-
das por las aportaciones de bienes inmuebles realizadas con ocasion de
fa constitucién de sociedades o la ampliacién de su capital social,
siempre que entre la fecha de aportacién v la de transmision no hubtera
transcurrido un plazo de un ano.

En los casos anteriores se aplicara el tipo correspondiente a las
transmisiones onerosas de bienes inmuebles sobre el valor de los
referidos bienes caiculado de acuerdo a las reglas contenidas en la
normativa vigente del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales v
Actos Juridicos Documentados.

Articulo 109

Las entidades emisoras de valores, la Sociedad y Agencias de Valores
y los demas imtermediarios financieros quedan obligados a comunicar a
la Administracién Tributaria cualquier operacién de emisién, suscrip-
€16n y transmision de valores en la que hubieran intervenido. Esta
comunicacion implicard la presentacidén de relaciones nominales de
compradores y vendedores, clase y nimero de los valores transmitidos,
precios de compra o venta, fecha de la transmisién y numero de
identificacién fiscal del adquirente y transmitente en los plazos v en la
forma que reglamentariamente se determine.

A los efectos previstos en el parrafo anterior, quien pretenda adquirir
0 transmitir valores deberd comunicar, al tiempo de dar la orden
correspondiente, su nimero de identificacion fiscal a la entidad emisora
¢ intermediarios financieros respectivos, que no atenderan aquélla hasta
el cumplimiento de dicha obligacion.

Lo dispuesto en este articulo se entiende sin perjuicio de las
salvedades previstas en esta materia por la Disposicion Adicional
Primera, apanado 1, de la Ley 14/1985, de 29 de mayo, de Régimen
Fiscal de Determinados Activos Financieros.

Articulo 110

La Comisién Nacional del Mercado de Valores gozara de las mismas
exenciones fiscales que atribuya al Banco de Espafa la legislacién
vigente.

DISPOSICIONES ADICIONALES

Primera.-A partir de [a entrada en vigor de los preceptos de esta Ley
referidos a las Bolsas de Valores, fas Bolsas Oficiales de Comercio de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia pasardn a denominarse Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, teniendo 2 todos los
efectos la consideracidon de Bolsas de Valores y siéndoles de integra
aplicacién lo que se dispone en esta Ley para las mismas.

Segunda.-En el momento de entrada en vigor de los preceptos de esta
Ley referentes a las Bolsas de Valores, los Agentes de Cambio y Bolsa,
sin perjuicio de conservar su denominacion, pasardn a inlegrarse en el
Cuerpo de Corredores de Comercio Colegiados, ocupandoc en su
escalafén el lugar que les corresponda de acuerdo con la antigiedad de
cada uno de ellos como Agentes Mediadores Oficiales v gquedando
integramente sujetos a cuanias normas sean aplicables a los citados
Corredores de Comercio Colegiados. En dicha fecha quedaran disucltos
los Colegios de Agentes de Cambio y Bolsa, entrando a continuacion en
periodo de liguidacién. El Gobierno determinard el destino que hayva de
darse a los libros registros y archivos de los Agentes de Cambto y Bolsa
y a cuanta documentacidn oficial conste en sus Colegios.

Por el Ministro de Economia y Hacienda se crearin, antes de la
indicada fecha, los Colegios de Corredores de Comercic de Madrid,
Barcelona y Bilbao, determindndose, en relacién con ésios y con el de
Valencia, sus plantillas y previo informe, en su caso, de las Comunida-
des Auténomas, sus circunscripciones respectivas.

En el plazo de dos anos a partir de la entrada en vigor de los
preceptos de esta Ley referentes a las Bolsas de Valores, el Gobierno
aprobard un nuevo reglamento regulando el ejercicio del cargo y las
functones de Corredor de Comercio Colegiado.

Tercera.~A partir de la entrada en vigor de los preceptos de esta Ley
referentes a las Bolsas de Valores, la suscripcion o transmision de
valores soio requerira, para su validez, la intervencion de fedatario
publico cuando éstos estén representados mediante titulos al portador y
dicha suscripcidn o transmisién no se efectiie con la participacién o
mediacion de una Sociedad o Agencia de Valores.

A partir de la entrada en vigor de la presente Ley, no serd de
aplicacion lo dispuesto en el apanado | del articulo 16 de la Ley de
Inversiones Extranjeras, aprobada por Real Decreto Legislativo
2653/1986, de 27 de junio, cuando .la inversion se efecyiie con la
participacién o mediacién de una Sociedad o Agencia de Valores o de
un miembro de un mercado secundario oficial, a quienes incumbira, en
su caso, el cumplimiento de la obligacién contemplada en el apartado 2
de dicho articulo.

Cuarta.-Se da nuerva redaccion a la Seccion 2.% del Tituio V det
Libro 1I del Cédigo de Comercio, cuyo tenor serd el siguiente:

«De los préstamos con garantia de valores

Articulo 320. El préstamo con garantia de valores admitidos a
negociacidn en un mercado secundario oficial, hecho en péliza con
intervencion de Corredor de Comercio Colegiado o en escritura publica,
se reputara siempre mercantil.

El prestador tendra sobre los valores pignorados, conforme a las
disposiciones de esta seccion, derecho a cobrar su crédito con preferen-
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a no ser satisfaciendo el crédito constituido sobre €llos.

Ar. 321, En la poliza del contrato deberdn expresarse los datos y

CITCUNStancias necesarios para la adecuada 1dcnnﬁcac10n de los valores
dados en garantia.,<iv + - : :
Art, 322. Vencido el pla.zo del prcslamo el acrccdor salvo pactoen
contrario y sin necesidad de requerir at deudor, estard aulonzado para
pedir la enajenacion de los valores dados en
entregard a los organismos rectores del correspondiente mercddo secun-
dario oficizl 1a poliza o escrititra de préstamo, acompanada de los titulos
pignorados o del certificado acreditativo de la inscripeién de la garantia,
expedido por la entidad encargada del comrespondiente registro contable.
El crganismo rector, una vez hechas las oporiunas comprobaciones,
adoptara las medidas necesarias para ena_}enar los valores pignorados, en
el mismo dia en que reciba la comunicacion del acreedor, o, de no ser
posible, en el dia siguicnte, a través de un mlembro del correspondiente
mercado secundarto oficial. - .

El acreedor pignoraticio solo podra ‘hacer uso “del proced1m1en10
e;ecutwo especial regulado en este articulo. durante los tres d:as hébiles
siguientes al vencimiento del préstamo.

Art 323.- Lo dispuesto en esta Seccién serd mmblen aplicable a las
cuenlas corrientes de crédito abiertas por entidades de crédito cuando se
hubiere convenido que la caniidad exigible en caso de ejecucidn serd la
especificada en certificacidn expedida por la entidad acreedora, en cuyo
caso, ademads de los documentos contemplados en el arliculo anterior, se
entregard la mencionada cenificacién acompanada del documento
l'ehac1en1e a que se refiere el amculo 1.435 de la Ley de En_]ulcmmlemo

An. 324, -

sea reembolsado el prestador, sin perjuicio de 1os derechos y acciones.del
titular desposeido contra las personas responsables segiin las leyes, por
los actos en virtud de los cuales haya sido pnvado de los valores dados
en gamntla »

.e:'“ ,‘4 w_,--_*-n-, . .
"Quinta.-1. El numero 2.9 del-aniculo 1.447 de 1a Ley de En_]ulCla-
mlento Civil tendrd la s:gmemc redaccmn' i

«2 @
QﬁClal de valores.»-

SN

HES ’_‘::
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D . ‘
"~ 2. H articulo 1.482 de. 1a misma Ley tendrd la siguiente redaomon

necesarias para enajenar los valores embargados.
Si lo embargado fueren otros-valorés se venderﬁn através de Notario
o Corredor Colegmdo de’ Comerc-.o.

3. ].o dlspucslo en esta dxsposwlon ad:cnona] emmra en vigor al
‘afio de la publicacion de esta Ley en el «Boletin Oficial del Estadon.

Sexta-La Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las
Instituciones de Inversién Colecnva queda mod:ﬁcada en los siguientes
tcrmmos, : .

T

N S -

1. El articulo tercero quedara rcdactado €Omo sngue.

«Las Instituciones de Inversion Colectiva reguiadas en esta Ley, asi
COMO 5UuS gestores y deposnanos deberan estar domiciliados en u:rnto—
rio espanol y tener en éste su admlmstracmn centraly

- 2. El articulo cuario queda redaclado de la sxgulcme forma: -

‘«Jno,
estardn sujetas a las limitaciones siguientes: .

a) nguna Institucién podrd tener invertido mds de un 5 por 100
de su activo ¢n acciones, participaciones, obligaciones.o valores, en
general, emitidos por otras Instituciones de Inversion Colectiva. No
obstanie, queda prohibida la inversién en dichos valores cuando su
emisor sea una Sociedad de Inversibn Mobiliaria perieneciente al

mismo grupo que la Institucién inversora o un Fondo de Inversion

gestionado por una sociedad en la que concurre esta circunstancia. i
b) Ninguna Institucién podra tenerinvertido en valores emitidos o
avalados por una misma entidad mas del 5 por 100 del activo de Ia

Institucion. Este limite queda ampliado al 10 por 100, siempre que el

total de las inversiones de la Institucion en valores en los que se supere

cl 5 por 100 no exceda del 40 por 100 del activo de la misma. ‘
"¢} Ninguna Institucion podri tener invertido en valores emitidos o
. avalados por entidades pertenecientes a un mlsmo grupo mas det 15 por X

IOO del activo de la Institucion. - o

- Los porcentajcs anteriores se medirin tomando como referencia la
wvaloracion efectiva dc] total de activos ﬁnancneros y de los valores en

Tuestion.»

«Dos. Las inversiones-de fas [nsl:tuc.mnes de Inverswn Colccuva
estaran ademas, sujelas a las limitaciones siguientes:

Vierhes.29 julio 1988

‘cia‘a los demas acreedorcs qmenes no podran d;spone.r de los mismos -

garantia, .a_cuyo fin

3 Los valores plgnorados conforme a lo que se establece en |
“1os articulos anteriores no estardn sujetos a reivindicacién mientras no

Yalores admmdos a ncgoctacnon en un mercado secundano .

" «Si se hubieran embargado valores admitidos a negociacion €n un’
- mercado secundario oficial, se hara su venta a través de dicho mercado.
- El Juez se dirigird al organismo rector, el cual adopmra las medidas

Las inversiones de las Instituciones de Inversion Colectiva
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- ay Una misma Institucidn no podrd invertir en valores emitidos o
avalados por una misma entidad por encima del 5 por 100 de los valorcs
en circulacién de esta ultima. -
b} La suma de las inversiones de las Soc:edadcs de Inversnén
_Mobxhana pen.cnecnentcs a un ‘mismo grupo y de los Fondos -de
Inversién gestionados por sociedades en las que se dé la misma

circunstancia no podrd rebasar el 15 por 100 dc los . valores en

circulacion de una determinada cnudad.

Los porcenlajes anteriores se mcd:ran 1omando como referencia los
valores nominales.» ~
~ «Tres. Las limitaciones recogidas en el apariado b) del mimero uno
serdn del 35 por 00 cuando se trate de inversiones en valores emitidos
o avalados por el. Estado, Comunidades Auténomas y organismos
internacionales de los que Espafia sea miembro.
. Quedan, no obstante, las Instituciones de Inversién Colectiva
autorizadas a invertir hasta el 100 por 100 de su activo en los valores
emitidos por los entes a los que este nimero se refiere, siempre que la
inversion se diversifique en, al menos, seis emisiones diferentes, sin que
los valores de una misma emisioén puedan exceder del 30 por 100 del
activo de la Institucion.

Cuando se desee superar ¢l limite fijado en el pirrafo pnmero de este
nimero, en ¢l folleto y en toda publicacién de promocién de la
Institucién debera hacerse constar en forma bien visible esta circunstan-

cia, especificando los emisores en cuyos valores tiene intencién de

invertir o tiene invertide mas del 35 por 100 del activo de la Institucion.

Los porcentajes anteriores se mediardn tomando como referencia la
valoracion efecuva del total de acuvos ﬁnanmeros ¥ de los valores en
cuestién.»

«Cuatro. En los casos conlemplados en los numeros anteriores, el
Gobierno podra establecer porcentajes miximos inferiores a los alli
sefizlados, que podran ser d:iP rentes en funcién del volumen del capital
social de los emisores. Reglamemanameme se determinaran los supues-
tos excepcionales en los que 12 superacion de los limites previstos en los
niimeros citados, o de los que el Gobierno sefiale en lugar de los mismos,
no tendrdn la consideracion del incumplimiento de las limitaciones de
1nver510n, en tanto no u-anscun-a el penodo de adaptacnon ‘no supenor
.a un afo, que se sefiale» .

«Cmco A los efectos de ‘esta Lj:y se cons.1deraran perlenec1entcs a
un mismo grupo las entidades en'que copcurran las condiciones
prevxstas en el amcuio cuarto de la Ley de Men:ado de Valorcs»

-3, El amculo qmmo ‘de la Ley quedard redactado como mgue.

«Cuando un mismo socio o participe, por si o por persona inter-
‘puesta, adquiera, obienga el reembolso o transmita acciones o participa-
ciones de una determinada Institucién Colectiva y, como resultado de
dichas operaciones, el porcentaje de capital suscrito o de patrimonio, en
su caso, que quede en su poder alcance o exceda de los porcentajes que
reglamemanameme se establezcan, deberd informar, en las condiciones
que se sehalen, a la respectiva Sociedad. de Inversmn Mobiliaria o
Gestora .del Fondo segun proceda, y a la Comisién Nacional -del
Mercado de Valores, del porcentaje de capital o patnmonio que quede
en su poder tras aquellas operaciones. Dichas entidades estaran obliga-
das a hacer piiblica tal informacion en la forma que reglamentariamente
se fije: A fin de determinar la aplicacién de dicha obligacion, se
entenderd que perienecen a un mismo socio 0 participe todas aquellas
acciones o participaciones que estén-en poder del grupo, segin defini-
cién del mismo contenida en el articulo cuarto de la Ley del Mercado
de Valores, al quc el socm 4] pamc:pe penenezca o] por cuenta del cual
actie.» |

4.
redaccién actual por la siguiente;

«Uno. Toda Institucién de Inversién Colectiva, para poder dar
comienzo a su actividad, debera obtener la previa aulorizacién del
proyecto de constitucion por el Ministerio de Economia y Hacienda,
constituirse como sociedad anénima o como fondo de inversién, segin
proceda, e inscribirse en el Registro de la Comision Nacional del

" Mercado de Valores que corresponda a la Institucion,

La autorizacién a que se refiere el parralo anterior se otorgara prewo
informe de 1a Comisién Nacional del Mercado de Valores y sdlo podrd
ser denegada por incumplimiento de los requisitos previstos en esta Ley
v en las disposiciones que la desarrollen. La solicitud de autorizacién
debera ser resuelta mediante acuerdo motivado, dentro de los seis meses
siguientes a su recepcion ¢ al momento en que se .complete la
documentacidn exigible vy, en todo caso, demro dc los doce meses
siguientes a su recepcién.y -

«Tres. Los gestores y deposnanos de las Instituciones de Inversién
Colectiva adquirirdn el caricter de tales mediante {a autorizacion de lz
Comisién Nacional del Mercado de Valores ¢ inscripcién en los
correspondientes registros administrativos de la misma. La inscripcién
se realizard conforme a lo que disponga ¢l Reglamento.

Serdn requisitos indispensables para que las Instituciones de Inver-
sion Colectiva y las Sociedades Gestoras obiengen y conserven la
autorizacion y cl derecho a inscripcion en los Registros Administrativos

de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, los siguientes:

Los nimeros uno y ires del amculo octavo se sustituirdn en su .
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a) Que su objeto social se limite a las actividades que les atribuye
la presente Leyv y su constitucidén se ajuste a lo dispuesto en la misma
y en su desarrollo reglamentario.

b) Que dispongan del capital social o patnmonio minime que esta
Lev establece vy, posteriormente, de los niveles minimos de recursos
propios proporcionados al volumen de su actividad que reglamentaria-
mente se determinen.

¢) Que ninguno de los miembros del consejo de administracion de
aquellas Instituciones que revistan la forma de sociedades anénimas v
de las gestoras haya sido condenado por sentencia firme o esté procesado
por delitos de falsedad, contra la propiedad o contra la Hacienda Publica
o esté inhabilitado para ejercer cargo de administracién o direccién en
entidades financieras, debiendo la mayoria de sus miembros contar con
conocimientos y experiencias adecuados en materia de inversion mobi-
liana y todes los miembros con una reconocida honorabilidad comercial
o prelesional.

Las modificaciones en ¢l contrato constitutivo. en los Estatutos o en
el Reglamento de las Instituciones de Inversion Colectiva quedardn
sujetas a 1o establecido en este namero y en los dos antertores, con las
excepciones que reglamentariamente se establezcan.

La baja voluntaria en el Registro Administrativo de las sociedades de
inversion mobiliania de capital fijo requerira el previo acuerdo al
respecto de la juntia general de accionistas, adoptado con fa mayoria
exigida para la modificacion de sus estatutos. En cuanto a la baja
voluntana de las sociedades de capital vanable en el Registro Admims-
trativo de las mismas, cuando no sea consecuencia de un acuerdo de
disolucién, precisara la previa modifiacién de estatutos para su transfor-
macidén en una sociedad de capital fijo.»

5. El pirrafo segundo del numero cuatro del articulo octavo
quedara redactado en los siguientes términos:

«Las sociedades gestoras de Fondos de Inversién Mobiliana v de los
Fondos de Inversién en Activos del Mercado Monetario deberdn hacer
entrega a cada participe, con anterioridad a la suscripcidn de participa-
ciones, de un ejemplar del folleto y de la Gltima memona anuai e
informe trimestral publicados. Asimismo, deberin las Gestoras remitir
al domicilio indicado por el participe los suecesivos informes trimestra-
les y memorias anuales que publique con respecto al Fondo, con caracter
gratuito para el participe y hasta que éste pierda la condicién de tal.

El folleto contendra los Estatutos o el Reglamento de las Institucio-
nes de Inversién Colectiva, segln proceda. y se ajustard a lo previsto en
el articulo 26 de la Leyv del Mercado de Valores, siendo registrado por
la Comision Nacional del Mercado de Valores con ¢l alcance previsto en
el articulo ochenta y nueve de dicho texto legal. La Comision mantendra
un registro de folletos informativos, memorias anuales ¢ informes
trimestrales de las Instituciones de Inversidn Colectiva al que el piblico
tendra libre acceso.»

6. A) El pamafo primero del nimero uno del articulo noveno
quedara redactado como sigue:

«Uno. El capital social de las Sociedades de Inversion Mobiliaria
estara representado por acciones nominativas, que tendrdn iguai valor
nominal v conferirdn los mismos derechos.»

B) El parrafo tercero del numero une del articulo noveno quedard
redactado como sigue:

«Los capitales minimos y patrimonios de las Sociedades y Fondos de
Inversién Mobiliaria no podrin ser inferiores a los que reglamentaria-
mente se establezcan.»

7. El articulo once quedara redactade somo sigue:

«Uno. Las obligaciones frente a terceros no podrdn exceder del 20
por 100 del activo. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraidos en la compra de activos financieros en el periode de
liquidacién de la operacion, pero si los precedentes de operaciones
bursdtiles financiadas mediante créditos.

{0 pbstante lo dispuesto en el parrafo anterior, las Instituciones de
capital o patrimonio variable no podrin endeudarse mas alld del 10 por
100 de su activo y siempre que el endeudamiento tenga por objeto
resolver dificultades transitorias de tesoreria por un plazo no superior al
que se estabiezca reglamentaniamente, lo que debera ser hecho publico
de acuerdo con lo previsto cn el articulo octave.

Dos. Las Sociedades de I[nversion Mobiliaria de Capital Variable y
los Fondos de Inversion Mobiliana no podran recibir fondos del publico
en formas de depdsito, préstamo, cesién temporal de activos {inancieros
u otras analogas. Las Socicdades de Inversion Mobiliaria de capital fijo
no podran recibir fondos del publico. en las formas expresadas, por
plazo indeterminado o por plazo inferior al que se determine por el
Ministro de Economia v Hacienda.»

8. E! niumero uno del aniculo trece quedara redactado como sigue:

«UUno. Las cuentas anuales v el informe de gestion de las Socieda-
des de Inversidn Mobiliaria deberan ser objeto de auditoria de cuentas,
si¢ndoles de aplicacion lo previsto en el articulo veinticinco de la Ley
del Mercado de Valores.

La Comision mantendrd, con el cardcter de registro oficial al que el
piblico tendra libre acceso, un registro de auditorias de las Instituciones
de Inversion Colectiva.

9. Se incorpora al numero uno del articulo diecisiete el siguiente
parrafo:

«Teda medificacion del Reglamentc aprobada per la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores a peticidon de la gestora debera ser
comunicada por ésta de forma inmediata a los participes, quiencs,
cuando afecte a la politica de inversiones. determinacién de resultados
y su distribucién, requisitos para la modificacién del contrato o del
Reglamento de Gestion, sustitucidn de la entidad gestora o depositaria,
conversion del fondo en sociedad, estabiecimiento o madificacién de las
comisiones de gestion, de reemboiso o de depdsito de valores, podrin
optar, en el plazo de un mes a partir de la notificaciéon, por ¢! reembolso
de sus participaciones, sin deduccion de comision de reembolso ni gasto
alguno, por el valer liquidativo, determinado conforme al nimero dos
del articulo veinte, que corresponda a la fecha del acuerdo de la citada
Comision. Este mismo deber de informacién por parte de las entidades
gesioras y de derecho de los participes regird para el establecimiento y
elevacion de la comision de reembolso, aunque no suponga modifica-
cién del Reglamento, si bien en este supuesto el vaior liquidativo sera
el correspondiente a la fecha de entrada en vigor de 1a decisién adeptada
por la sociedad gestora.»

1. El primer parrafo del articulo dieciocho quedara redactado
como sigue:

«Los fondos de Inversion Mobiltaria tendran invertido, al menos, el
80 por ciento de su activo en valores de renta fija 0 variable admitidos
a negoctacion en una Bolsa de Valores o, en los términos que autorice
la Comision Nacional del Mercado de Valores, en otros mercados
organizados y de funcionamienic regular.»

L A)
sigue;

«Uno. El patrimonio del Fondo estard dividido en participaciones,
de iguales caracteristicas, que confieren a sus participes, en unién de los
demads participes, un derccho de propiedad sobre el Fondo. Dichas

E! niimero uno dei anticulo veinte quedara redactado como

participaciones, que serin nominativas, tendran la consideracion de

valores negociables.»

B) Queda suprimido el ndmero stete del articulo veinte.

12. El pdrrafo primero del articulo veinticinco quedard redactado
como sigue:

«El patrimonio de estos Fondos estara invertido en valores de renta
fija admitidos a negociacton de una Bolsa de Valores o, en los términos
que autorice la Comision Nacional del Mercado de Valores, en valores
de renta fija admitidos a negociactdn en otros mercados organizados y
de funcionamiento reguair y en instrumentos financieros que, por su
vencimiento a corio plazo v por las garantias de su realizacion, gocen de
una elevada liquidez.»

13. En el articulo 27 se introducen las siguientes modificaciones:

"A) El primer parrafo de la letra a) del nimero uno se sustituye por
el siguiente texto:

«a) Dispondran en el momento de su inscripcién en el correspon-
diente Registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores del
capital social minimo que reglamentariamente se establezca, desembol-
sado en la proporcion exigida, y, posteriormente, de los niveles minimoes
de recursos propios, proporcionados al valor real de los patrimonios que
administren.»

B) Elapanado ¢) del niimero uno se sustituye por el siguiente texto:

ahietn

<
titucione,

avnGian SOOI

a
representacion de las Ins

cia
de Inversion Colectiva.»

((C) Tondrin com is]
$

C) Se suprime el pirrafo primero del numero dos.
D) El nimero tres se sustituye cn su redaccion actual por la
siguiente:

«Tres. Podran ser depositarios los Bancos, Cajas de Ahorro,
incluida la Confederacion Espanola de Cajas de Ahorro, la Caja Posial
y las Sociedades y Agencias de Valores. ] .

Ninguna entidad podrd ser depositaria de fondos de inversion
mobiliaria gestionados por una sociedad perteneciente al mismo grupo,

ni de sociedades de inversién mobiliaria en las que s¢ dé la misma’

circunstancia. Salvo cuando cumplan las normas de separacién enire
ambas que se establezcan reglamentariamente. El depositarnc es respon-
sable de la custodia de los valores, sin que esta responsabilidad se vea
afectada por el hecho de que confie a un tercero la_administracion de
parte ¢ de la totalidad de los valeres cuya custodia liene encomendada,

Reglamentariamente se determinaran las condiciones que habrin de
reguiar el ejercicio de la funcidn de custodia.»

-
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© 14 El nimero trcs del amculo xcmuocho qucdara redactado como
_sigue: - - Cay

. €Tres.”
en el control de la primera, confenran a los participes un derecho al

bolso ni pasto alguno, al valor liquidativo determinado conforme al
namere dos del aniculo veinte, correspondiente a la fecha en que tuvo
jupar la citada sustitucién, siempre que este derecho se ejercite dentro
del plazo de un mes siguiente a la fecha .en que sean notificados de las
¢+ sutituciones y cambios de control que hayan tenido lugar. A tal efecto,
la sustitucion y cambio referidos deberan ser comunicados a los

¢ de esla Ley» . s : . :

con el siguiente iexto:- o

«En ¢l caso de que sea el Deposnano el responsable de los perjuicios,
la responsabilidad podré ser reclarnada por los participes, bien én forma
dlrecta blen indirectamente a través de la sociedad gesiora.» - :

i

! como sigue:

susutucwn » u

17 El nUmero uno- del amcuio 1re1nla v uno quedara como sigue:

"«Uno. La revision ¥ "verificacion ‘de los documentos contables de
' las Instituciones de Inversion Colectiva se realizarin de acuerdo con lo
previsto en las normas reguladoras de la Auditoria de Cuentas. Esta
auditorfa debera extenderse a los documentos .prev1stos en la normativa
de 1ales Instituciones en la forma que reglamentariamente se senale.»

e

18. Los nimeros seis y snete del aruculo tremla y dos quedarin
- redactados como sigue:- LA

" «Seis. La competencia para la 1nstrucc1on de Ios cxpcdxcntes a los
- que -se refiere este articulo y para la imposicion -de las sanciones
correspondientes, se regird por las siguientes reglas: - :

2

R it

4 a) Sérd competente para la instruccién de los exped:cmes la
. Comisién Nacional del Mercado de Valores.
b) .'La imposicién de sanciones por infracciones graves y leves
- correspondera a la Comisién’ Nacional del Mercado de Valores.

¢) la 1mposnc1on de sanciones por infracciones muy graves corres-
ponderd al Ministro de Economia y Hacienda, a propuesta de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, previo informe de su
Comité Consultivo, salvo la de revocacién de la autorizacion, que se
impondri por ¢l Consejo de Ministros. Cuando la entidad infractora sea
una entidad de crédito serd preceplivo, para la imposicion de la
correspondiente sancién, el informe del Banco de Espana.s -

«Siete. En materia de procedimiento sancionador, resultard de
aplicacion lo dispuesto en‘los articulos 19 a 25 de la Ley sobre Disciplina
¢ Intervencion de las Entidades de Crédito, entendiéndose hechas a la
Comisién Nacional del Mercado de Valores las referenmas contenidas
€n los mismos al Banco de Espand.- :

Igualmente sera de aplicacion en el e_]erc1c1o de Ia poteslad sanciona-
dora atribuida a la Comisién Nacional del Mercado de Valores lo
dispuesto en los articulos 7, 14 y 15 de fa citada Ley, asi como en
relacién con las Instituciones de Inversion Colectiva que revistan la
forma de sociedades anénimas, Entidades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva v Sociedades Gestoras de Caneras, lo previsto en €l
articulo 17 de la referida Ley.»

[E———

[

19.  Se incorpora un nuevo articulo a la Ley, con el niimero lrelnla
y dos bis, con ¢l siguiente texto:

«Sera de aplicacién a las Sociedades de Inversion Mobiliaria, a las
' Sociedades Gestoras de Fondos de Inversion Mobiliaria v -a las
Sociedades Gestoras de Carteras lo dispuesto para las entidades de
crédito en el titulo 111 de la Ley de Disciplina e Intervencion de las
Entidades de Crédito. La competencia para acordar las medidas de
intervencién o sustitucién correspondera ala Comlsujn Nacnonal del
Mercado de Valores.»

20. El numero uno del amculo treinta vy seis quedard redactado
~como sigue:

e e

«Uno. ' Las entldades quc lengan por objeto o desanol]cn habnual-
mente actividades de gestion y administracion de carteras de valures y
"demds activos financieros habrin de solicitar su inscripcion en el
Registro de Sociedades Gesioras de Cartera. Ninguna otra entidad podrd
desarrollar dichas actividades con cardcter habitual sin estar inscrita en
el citado Registro, con las excepciones prcwstas en la Ley del Mercado
. de Valores.

La denominacién cle Socnedadcs Gcsturas de Cartera, asi como Sus
siglas, SGC, serdn privativas de las cnndades que consten inscrilas en el
citado Registro admlnlslrauvo ».

ane 1*-‘-> -4"-"-1”.',"‘-@-.»‘.“ PR,

ey

“La sustitucion de la Soc:edad gcstora o dei Deposnano de |
- Fondos de Inversién Mobiliaria, asi como los cambios que se produzcan

i recmbolso de sus panicipaciones sin.deduccién de comision de reem- |

parlicipes con la publ|c1dad v en el plazo que’ establezca el Reglamento R

‘15. Al nimero dos del ar'uculo vemnnueve se anadu-a un parrafo |

4 16. El texto del titulo del capnulo v del mulo i quedara redactado

«Inspeccnon régimen sancaonador y medldas de intervencién y de

2| La tltima frase del ultlmo panafo de ka chsposu:lon transuona
primera, relativa al plazo maximo para ~adaptar las inversiones a Jos
coeficientes del aniculo cuarlo dc la propla Lcy, queda sustituida por el
siguiente parrafo e e e G e et T

«Las instituciones de inversién colecnva quead de enero de 1989
superen los limites senalados en el articule 4 deberan quedar adaptadas
a los mismos al 31 de diciembre de 1991, de forma que no superen los
tantos por ciento de inversion que a conlinuacién se especifican, a las
fechas que se sefialan. con referencia a los supuestos comemplados en el
citado aniculo cvartor’ ”

PR T

Supuestos © - '* 1-16-1989 | 31-12-1990 | 34-12-199¢
Numero 1, a) inciso primero ... ... 5 5 5
Namero 1, a), inciso segundo e 5 "3 0
Nimero 1. b) e . 5 . 5 5
Nimero 1,.¢) 7... - 25 20 . 15
Nimero 2. a) .. "5 5 5 -
Numero 2, b) 3025 20 15 -
Niméro 3. ..... I Sk 35 "1 .35

- . R T £ -

22.  Se suslituye en la dlSpolelOl’l ﬁnal tercera la expresmn «capna]
y patrimonio fijados en esta Ley» por Ja de «capual Tecursos prop:os y
patrimonio previstos en esta Leyn.

2 La disposicion transitona cuarta qucdara redactada como sigue:

«Cuarta.  Las sociedades andnimas espaficlas que tienen por objeto
‘exclusivo la tenencia de valores de sociedades extranjeras y que fueron
creadas en virtud de lo dispuesto en el aniculo noveno del Decreto-ley
1071959, de 21 de julio, deberan optar por transformarse en sociedades
de régimen comin sin beneficio especifico alguno, por transformarse en
sociedades de inversion mobiliaria o por disolverse. El plazo para el
gjercicio de estas opciones terminard el 31 de diciembre de 1989 v,
dentro del mismo, podran realizarse las operaciones de transformacién
o d:solucmn sin dcvengo de tributo alguno vmculado a éstas.y :

: 24 Se 1ncorporara a] texto de la I.f.y la mgu:eme dlSDOSlCIOn
transitoria: S . :

«Séxta. las Socu:dades de Invers:on Mobiliaria cuyo capllal social
estuviese representado por acciones al portador habrin de transformar-
dichos titulos en nominativos en el curso del afio 1989. Los actos v
documentos legalmente necesarios para ello no devengaran tributo
alguno y el subsiguiente canje de acciones no tendra la consideracion de
alteracion patrimonial a efectos de le dispuesto en los anriculos 20 de la
Ley 44/1978, de 8 de septiembre, del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas, vy 15 de la Ley 61/ 1978, de 27 de dlcmmbrc, del
Impueste sobre Sociedades. .

Las Sociedades Gesioras que desarrollasen alguna otra actividad
distinta de la de administracién y representacién de Instituciones de
Inversion Colettiva deberan cesar en aquclla gon anterioridad al 1 de

- enero de 1990: -

Del mismo plazo d1spondran las Socu:dades lnslrumenta]es de
Agentes Mediadores para cesar en sus actividades de Gestoras o
Depositarias de Instituciones de Inversién Colectiva y los Colegios de
Agentes Mediadores para cesar en esta Gltima actividad.» .

Séptima. Las competencias que la Ley 46/1984, de 26 de diciem-
bre, reguladora de las Instituciones de Inversion Colccnva confiere al
Ministerio de Economia y-Hacienda en los nimeros 6 del aniculo 8, 4
del anticulo 20, 1 del articulo 28 y 2 del articulo 31, asi como las que el
Real Decreto 134571985, de 17 de julio, por el que se reglamenta la Ley
anterior, y las demas disposiciones complementarias se .asignan a la
Direccion General del Tesoro v Politica Financiera se traspasan a’la
Comision Nacional del Mercado de Valores. =

Octava. A efectos de lo previsto en el articulo 44 del Estatuto de los
Trabajadores, aprobado por Ley 8/1980, de 10 de marzo, se entenderi
producida una sucesién de empresa: .

1.° Entre los actuales Colegios de Agcmes de Cambm y Bulsa ¥ las
Sociedades contempladas en el articulo 48 de esta Ley, la Sociedad de
Bolsas establecida en el 50, el Servicio de Compensacion y Liquidacién
de Valores del 54, los Coleg;os de Corredores de Comercio previstos en
Ia dlsposmion adicional segunda y la Corms:on Nacional dei Mercado cle
Valores.

2.° Entre los actuales Agentes ‘de Cambio y Bolsa y las Soc1edades
-0 Agencias de Valores en las que cada uno de ellos se integre conforme
a lo dispuesto en las disposiciones transitorias sexta y séptima de esta
Ley. En el caso de que la integracién en las ciladas Sociedades o
Agencias sea exclusivamente como titular de una participacion en .el
capital, esta sucesion de empresa no afectard al personal que viniera
prestando servicios relacmnados con el ejercxmo de la medmcton o fe
pliblica extrabursatil.

Novena

1. El articulo 545 del Codxgo de Comerc1o quedaré redactado asi:
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«Los titulos 2l portador seran transmisibles por la tradicion del
documento. No estard sujeto a reivindicacién el titulo cuya posesion se
adquiera por tercero de buena fe y sin culpa grave. Quedardn a salvo los
derechos y acciones del legitimo propietaric contra lus responsables de
los actos que le hayan privado del dominio.»

2, Esta disposicion adicional entrard en vigor a! dia siguiente de la
publicacidn de esta Ley en el «Boletin Oficial del Estadow, no obstante
lo dispuesto en la disposicion final primera.

Décima. Por el Ministerio de Economia v Hacienda se habilitaran
los créditos necesarios para el cumplimiento de lo previsto en el parrafo
primero del articulo 24 de esta Ley.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Primera.-Dentro de los dos meses siguientes a la publicacién de esta
Ley. se procedera al nombramiento de los miembros del primer Consejo
ae Administracion de la Comision Nacional del Mercado de Valores ¥
a la constitucién del mismo.

Desde el mismo momento de su constitucién, la Comisién Nacional
del Mercado de Valores colaborard en la elaboracién de las disposiciones
de desarrollo de esta Ley y en el estudio v propuesta de las medidas
necesarias para la implantacién def nuevo sistema en ella establecido.

La Comision Nacional del Mercado de Valores asumird, cuando se
produzea la entrada en vigor de los correspondienies preceptos de esta
Ley, las competencias que los mismos le atribuyen.

Segunda.-Los Consejeros del apartadeo ¢) del articuio 17 de esta Ley,
del primer Consejo de Administraciér de la Comision Nacional del
Mercado de Valeres, cesardn, uno de ellos. al ano contado desde 1a fecha
de su nombramiento, otro, a los dos afios, y el tercero, a tos tres afios.
Por sorteo, se determinard el orden en que deben producirse dichos
ceses. .

A los Consejeros que deben cesar transcurridos uno o dos anos desde
el comienzo de su mandato no les sera de aplicacion el limite previsto
en ¢l articulo 19, pudiendo ser renovade aquél en dos ocasiones.

Tercera.-Los Agentes de Cambio y Bolsa que, con una antelacidn no
inferior a cuatro meses a la entrada en vigor de los preceplos de esta Ley
referentes a las Bolsas de Valores, asi lo soliciten de la Comision
Nacional del Mercado de Valores tendrin derecho a adquirir la
condicién de miembros a titulo individual de la Bolsa de Valores de la
plaza a fa que se hailen incorporados, correspondiendo expedir el
nombramiento a la propia Comisién o, en su caso, a la Comunidad
Auténoma ¢on competencias en la materia. Tales miembros quedardn
sometidos a las mismas normas que las Agencias de Valores, excepcion
hecha de Ias referentes a forma juridica y capital precisos. Tal condicion
se entenderd caducada al alcanzar el titular la edad de jubilacidn vigente
en cada momento para los Corredores de Comercio Colegiados.

Los Agentes que se hayan integrado en una Sociedad o Agencia de
Valores como titufares de mas del 10 por 100 de su capital, como
miembros de su consejo de administracion o para ¢l desempeno de una
actividad remunerada o havan adquirido la condicidn de miembros de
una Bolsa a titulo individual quedaran ern situacion de excedencia
voluntaria en €l Cuerpo de Corredores de Comercio Colegiados.

Cuarta.-Para desempenar el cargo de Corredor de Comercio en las
plazas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia adscritas a los corres-
pondientes Colegios Oficiales, tendran derecho preferente los actuales
Agentes de Cambio y Bolsa. Podrdn ejercer este derccho preferente por
una solz vez, en cualquiera de los concursos que se convoquen con
posterioridad a la fecha de determinacién de las plantillas de dichos
Colegios. En la resolucién de los concursos se otorgard prelacion a
quienes, en el momento de a entrada en vigor de esta Ley, ostentaran
la condicién de Agentes de Cambio y Bolsa v, entre ellos, a quienes, en
dicho momentao, estuvieran adscritos a la misma piaza atendiendo a la
mayor antigiedad en el cargo.

Quinta.-Las Sociedades Instrumentales de Agentes Medidadores
Colegiados inscritas en el Registro Especial def Ministerio de Economia
v Hacienda podrdn transformarse en Sociedades v en Agencias de
Vaiores, siempre que cumplan cuantos requisitos se exigen en el iitulu
V de esta Ley y lo soliciten de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con cuatro meses, al menos, de antelacion a la entrada en vigor
de {os preceptos de la misma referidos a las Bolsas de Valores. Cuando
tales sociedades no hayan formulado dicha solicitud o ésta sea denegada.
deberin disolverse en ¢l momento de a referida entrada en vigor de la
Ley. Las operaciones de transformacién y, en su caso. disolucion antes
citadas se efectuardn sin devengo de tributo alguno que esté vinculado
a aquéllas. excepto la imposicion que corresponda a las alteracioncs de
patrimonio procedentes de bienes adquirides por las Sociedades Instru-
mentales con posterioridad a 4 de marzo de 1988. La ampliacion de
capital social que. en su caso, sea necesaria para dar cumpiimiento a lo
previsto en el titulo V de la Ley estard, ademas, exenta del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

Las Sociedades v Agencias de Valores procedentes de la transforma-
cion de Sociedades Instrumentales de Agentes Mediadores Colegiados a
las que se refiere ¢l parrafo anterior, Unicamente podrin acceder a la
condicion de miembros de cna Bolsa de Valores. durante el periodo
transitorio, si cumplen. ademds, los requisitos exigidos por la disposi-
cidn transitonia siguiente.

Sexta.-Hasta el I de enero de 1992, 1a participacion en el capital de las
Sociedades y Agencias de Valores que ostenten la condicién de miembro de
una Bolsa de Valores de quienes, a [a entrada en vigor de esta Ley, no
tengan la condicién de Agentes de Cambio y Bolsa no podri exceder de
las proporciones siguientes:

Hasta el 30 por 100 durante 1989; hasta el 40 por 100 durante 1990
hasta el 50 por 100 duranie 1991. A partir de 1 de enero de 1992 la
participacion de terceros en el capital social de dichas Sociedades v
Agencias podrdn producirse sin limite alguno.

La participacion de capital extranjero de los residentes en los Estados
no miembros de la Comunidad Economica Europea no sera admitida en
el periodo transitorio,

La partipacion en tales Sociedades de terceros residentes en los paises
miembros de la CEE se ajustar, en ¢l periodo transitorio anleriormente
mencionado. al catendario previsto en el parrafo anterior, al principio de
reciprocidad con lo que se establezca en la regulacién de las Bolsas de
esos paiscs ¥ al cumplimiento de las previsiones y decisiones que se
adopten en desarrollo del Acta Unica Europea. La participacién de
capital extranjero de los residentes en los Estados no miembros de la
CEE no sera admitida hasta la entrada en vigor del Aeta Unica Europea.
salvo en casos de reciprocidad con lo que se establezca en la regulacion
de las Bolsas de esos paises respecto a las personas de nacionalidad
espanola.

Séptima.-Los Agentes de Cambio y Bolsa que deseen constituir una
Sociedad o Agencia de Valores con derecho a ostentar la condicién de
miembro de una Bolsa de Valores al amparo de lo previsto en la
disposicion transitoria anterior. deberan presentar ante la Comisidn
Nacional de! Mercado de Valorcs, en et plazo de tres meses a partir de
la publicacion en el «Boletin Oficial del Estado» de la disposicién que
fije el capital social minimo de tales entidades, la solicitud de autoriza-
cién a que se refiere ef articulo 62 de esta Ley. En dicha solicitud se
manifestard aquellas Bolsas de Valores de las que la provectada Sociedad
0 Agencia desee ser miembro.

El capital social de las Sociedades y Agencias de Valores, en ef
supuesio contemplado en esta disposicion, podra ser desembolsado no
solamente en efectivo, sino, asimismo. en bienes materiales o en valores
admitidos a negociacion en alguna Bolsa de Valores.

Las Sociedades y Agencias de Valores a las que se refiere el parrafo
anterior deberan quedar constituidas con una antelacidn superior a un
mes a la entrada en vigor de las disposiciones de esta Leyv referentes a
{as Bolsas de Valores.

Una vez obtenida {a correspondiente autorizacién del Ministro de
Economia vy Hacienda y cumplidos {os tramites previstos en los articulos
62 y 64 de esta Ley, la Conusion Nacional dei Mercado de Valores. en
su caso, {a Comunidad Auténoma con compelencias en las materias
expedird los titulos correspondientes a la condicién de miembros de la
respectiva Bolsa de Valores en favor de las Sociedades que proceda.

Las Sociedades rectoras de las Bolsas de Valores a que se refiere el
articulo 48 de esta Ley deberan quedar constituidas con anterioridad a
la entrada en vigor de los preceptos de esta Ley referentes a las Bolsas
de Valores.

Durante et primer ano siguiente a la constitucién de las Sociedades
rectoras de las Boisas no se admitirdn solicitudes de incorporacion a las
mismas de nuevos micmbros.

Octava.~En ¢l plazo de tres meses a partir de la entrada en vigor de
los precepios de esta Ley referentes a las Bolsas de Valores, debera
quedar constituida la Sociedad de Boisas prevista en et articulo 50 de
esta Lev,

Novena.-En el plazo de tres meses a partir de la publicacién de esta
Ley el Ministro de Economia y Hacienda. a propuesta de la Comisién
Nacipnal del Mercado de Valores, nombrard un delegado encargado de
promover la constitucién del Servicio de Compensacidn y Liquidacién
de VYalores,

En tanto no se constituya la Sociedad Andénima a que se hace
referencia en ¢l anticulo 51, el sistema de compensacién v liquidacion de
valures sc gestionard de acuerdo con la organizacion v los medios
personales v materiales exisientes en la actualidad.

Décima.-A partir de la entrada en vigor de los preceptos de esta Ley
referentes a las Bolsas de Valores, no pedrin incorporarse emisiones de
valores al sistema de fungibilidad regulade por el Real Decreto
112871974, de 25 de abril. Dicho sistema se constderard a extinguir y el
Gobierno regulard la transformacion de los titulos incluidos en ¢l mismo
en anolaciones en cuenta, derogando la disposicién mencionada no més
tarde del 31 de diciembre de 1992,

Undécima.-Las personas que, dirccta o indirectamente, detenten los
porcentajes de capital suscrito que se establezcan para el desarrollo del

o

2

articulo 53 estaran obligadas, por una vez, con referencia a la fecha yen -

el plazo que se establezca reglamentariamente, a formular una comuni-
cacion andloga, en sus condiciones y efectos, a la prevista en el citado
articulo, referida al porcentaje efectivo del capital suscrito que esté en su
poder.

BPuodécima.-Las sociedades que incurran en los supuestos contem-
plados ¢n ¢l parrafo segundo, del nimero tres, del articulo 27 de la Ley
46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de
Inversion Colectiva, en la nueva version contenida en el namero 9 de
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C v
la dlsposmon adicional quinta, dlspondran de un plazo que: termina el
31 de diciembre de 1991 para acomodar su situacién a las prewsmnes
de chcha dnsposncu’)n I S .

T By

, ~DISPOSICION DEROGATORlA T At
‘ A ]a emrada en wgor de esta I.cy, quedaran derogadas las sxgu:entcs

lev s

78, 79, 80,. 100, 101 102 103 104 ¥ 105 del v:geme Codlgo de
Comcrcm :

< La-Ley de 27 de d1c1ernbre de 1910. a

- El articulo 23 de la I.cy 271981, de 25 de mamo, de mercado
" hipotecario.

- Laleyde?23 de fehrero ‘de 1940 sobre reaperlura de 1as Bolsas de

Comercto, prohibicién de operacmnes a plazo fijo, clausura del mercado -

libre de valores de Barcelona y cesién de .dobles al Estado.

- El Decreto-ley 7/1964, de 30 de abril. -

- Los siguientes preceplos de la Ley 46/ 1984, de 26 dé diciembre,
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva:

Arniiculo 32, nimero 2, apartado e)é nimero 3, aparr.ado 1); numero
4, apariado j), y nimero 5 parrafo 2. IR .
- Disposici6n adicional pnimera. IR T

Asimismo, quedardn derogadas cuantas dlSDOSICIOllC‘S de xgua] o

. _ DISPOSICIONES Fl'NALES _ _
anera -la presemc Ley emrarzi en wgor a los seis meses de su
No obstante, los
preceptos de la misma especificamente referidos a las Bolsas de Valores

asi como los restantes, en la medida en que resulten de a.phcacmn a las
mismas, no entrarin en vigor hasta transcurrido un ano desde su

Comercio y los Agentes de Cambio y Bolsa por la legislacién actual-

. mente vigente, No obstante, lo dispuesto en el articulo 42 no entrar? en

vigor hasta e] 1.% de enero de 1992, debiendo aplicar las Sociedades y

Agencias de Valores, en ¢l penodo transnono las tarifas dc comlsmnes :

que apruebe el Gobxerno

Segunda.-En el plazo de un afio desdc la promulgacién de esta Lcy,
" ¢l Gobierno aprobari las d:spos:cmnes precisas para la dcblda ejecucion
y cumphmlenlo de esla I.cy ) _ .

LI o

7 UANExO .' o
Tasns 8 }.ns que se rel'ere el nmcu]o 24 de estn 'Ley R

Hecho zmpombt'e - 'T’*_

La exigencia de las tasas viene determmada por el reglstro de los
folletos informativos exigibles de acuerdo con la presente Ley y la Ley
re, sobre Instituciones de Inversién Colecuva,
Ia admnsnon a tramite o autonmcmn de fas ofenas piblicas de compra
y venta de valores, la inscripcién y permanencia en los comrespondientes
Registros Administrativos de las Sociedades o Agencias de Valores, de
fas Instituciones de Inversion Colectiva, Entidades Gestoras de lales
Instituciones y Somedades Gestoms de Carteras .

Sujetos pasivos

Serin sujetos pasivos las personas fisicas y Jundu:as a cuyo favor se
olorguen las aulorizaciones y las inscripciones en los registros adminis-
trativos previstos por las lcyes del Mercado de Valores y de Instituciones
de Inversion Colecnva asi como su permanencm en los mismos.

Buases y tipos
Tarifa 1,°° Registro de follclos

Sobre el valor nominal de las emisiones que determinen la obllgalo- R

riedad del folletc o sobre el patrimonio del Fondo de Inversién
Mobiliaria en la fecha inmediata anterior a la que el folleto se someta

- a autorizacién:

- Hasta 500.000, 000 de pesetas: 0 1 por l 000

El exceso de 500,000,000 de pcsctas hasta 1 000 000. 000 dc pcsetas
0,05 por 1.000.

El exceso de 1.000. 000 000 de pcsctas 0, 01 por 1. 000

Ofenas pubhcas de adqu:s:cxon 0 venta de valores

Sobre el valor nominal del numero maximo de los valores a los que
la oferta se extienda y, en el supuesto de que no exista limite maximo,
-sobre el total nominal de os valores que consutuyan ‘¢l objeto de la
oferta .

Hasta 500.000.000 de pcsetas 0,2 por 1.000
El excesgogc 500. 000 000 de pesctas hasta 1. 000 000 000 de pcsctas
1

Organo geslar

" El exceso delOOOOOODOOdepesetas 001 porlOOO

Tarifa 32 Inscnpcnon y permanencxa en'los’ rcglstros admmxst.rauvos
de las Sociedades y Agencias de Valores, Instituciones de Inversion
Colectiva, Entidades Gcstoms de ‘tales Insutucmnes y Soc:edades
Gestoras de Carteras. .

Por la inscripeién de las Socnedades e Instxtucmnes 0,5 por 1. 000 de -

su capital social .0 patrimonio, segin pr

Por la inscripcion adicional de todo acto que deba ser objeto de
inscripeién en los correspondientes registros: 0,05 por 1.000 de los
Tecursos propios o patrimonio al iltimo dia-del mes procedcnle nl del

| acuerdo de inscripcidn de que se trate. .

.. Por la permanencia en los rcglsu'os

a) -De las Sociedades y Agencias de Valorcs 0 05 por 1 000 sobre
el importe efectivo de las operaciones de compra y venta de valores que
lleven a cabo en las Bolsas de Valores por cuenta propla. O en cuya
transmisiéon medien. -

b) De las Instituciones .de Inversion Colectiva: 0,004 por 1.000
mimestral sobre el activo de las Sociedades de ]nvers:qn Mobiliaria y
sobre el patrimonio de los fondos a la fecha del devengo de la tasa,

c) De las Entidades Gestoras y Sociedades Gestoras de Carteras: 0,1
}:or 1.000 lnmcstrai sobre 1os TECUrsos propms a la fecha ' del devengo de
a tasa . . . . .

TR

Devengo

Las tasas se devengaran en el momento de dictarse por la Comisién

Nacional del Mercado de Valores el acto de registro de los folletos, de
admisi6n a trdmite o autorizacion de las ofertas piiblicas de adquisicién
o venta de valores y de inscripcidn de las entidades sujetas a este
tramite. La tasa de permanencia se devengani el dla ultimo de cad.a uno
de los trimestres naturales. N . .

| Destino
pubhcac:on rigiéndose entre ianto las a¢tuales Bolsas Oficiales de |

El- 1mporle de Io reaiudado por esias tasas formarzi partc del

Presupuesto dc ingrcsos de ia Comlsnén Nacional dcl Mercado de -

Valores.

. Sin pex]mcw dc la funmon de control del Mmisleno de Eccmomm y
Hacienda, la administracién, liquidacién y notificacién de las tasas
correspondera a la Comisién Nacional del Mercado de Valores. -

La cuantia de ias tasas previstas en esta Ley podrd ser modificada a
través de las Leyes dc Presupuestos Generales del Esmdo )

- Por tanto, -~
Mando a todos los espano]es pa.mcuLares y aulond.ades quc guardcn
y hagan guardar esta Ley. ) o :

_ PnlmadeMal]orcaalS dejl.dlodel988.‘.'r_ _ i .
. . - JUAN CARLOCS R.
-El Pn:sldcme det Gobieno, ~ - Lo . e
FELIPE GONZALEZ MARQUEZ

MINISTERIO
DE ECONOMIA Y HACIENDA

1 8765 CORRECCION de errores del Real Decreto 459/1988, de 6
de mayo, de Delimitacion de la Zona de Promocion
Econdmica de Castilla-La Mancha.

* Advertido un error en el texto, rernitido para su publlcacnbn del Real
Decreto 485/1988, de 6 de mayo, de delimitacion de la Zona de
Promocion Econdémica de Castilla-La Mancha («Boletin Oficiat del
Estado» mimero 124, pagmas 15817 a 15819}, procede efectuer la
siguiente rcctlﬁmclén. .

En el scgundo pérrafo de] aruculo 7° punto 1, donde dice:
«Industrias agroa.llmemanas», debe decin: «Industnas a| imentanas,
respetando los criterios sectoriales establemdos en ei Real Decreto
1462/ 1986, de 13 de junion,

MINISTERIO DEL INTERIOR

1 8766 ORDEN de 26 de julio de 1988 por la que se crea la
Comisarta Local de Policia de Rubi (Barcelona).

Como consecuenciz del considerable aumento de su poblacién,
dedicada principaimente a actividades industriales y comerciales, y del
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