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La Mesa de la Cámara, en su reunión del día de hoy, 
ha adoptado el acuerdo que se indica respecto del asun-
to de referencia.

(121) Proyecto de Ley

121/000108

AUTOR: Gobierno.

Proyecto de Ley de reforma de la Ley 24/1988, de 28 
de julio, del Mercado de Valores, para la modificación 
del régimen de las ofertas públicas de adquisición y de 
la transparencia de los emisores.

Acuerdo:

Encomendar su aprobación con competencia legislativa 
plena, y por el procedimiento de urgencia, conforme a lo 
dispuesto en los artículos 93.1 y 148 del Reglamento, a la 
Comisión de Economía y Hacienda. Asimismo, publicar 
en el Boletín Oficial de las Cortes Generales, esta-
bleciendo plazo de enmiendas, por un período de ocho 
días hábiles, que finaliza el día 30 de octubre de 2006.

En ejecución de dicho acuerdo se ordena la publica-
ción de conformidad con el artículo 97 del Reglamento 
de la Cámara.

Palacio del Congreso de los Diputados, 17 de octu-
bre de 2006.—P. D. El Secretario General del Congreso 
de los Diputados, Manuel Alba Navarro.

PROYECTO DE LEY DE REFORMA DE LA 
LEY 24/1988, DE 28 DE JULIO, DEL MERCADO 
DE VALORES, PARA LA MODIFICACIÓN DEL 
RÉGIMEN DE LAS OFERTAS PÚBLICAS DE 
ADQUISICIÓN Y DE LA TRANSPARENCIA DE 

LOS EMISORES

Exposición de motivos

I

Esta Ley tiene por objeto modificar la Ley 24/1988, 
de 28 de julio, del mercado de valores, para incorporar 
parcialmente a nuestro ordenamiento dos Directivas 
comunitarias. Se trata de la Directiva 2004/25/CE del 
Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril 
de 2004 relativa a las ofertas públicas de adquisición 
(Directiva de OPAS) y la Directiva 2004/109/CE del 
Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre 
de 2004, sobre armonización de los requisitos de trans-
parencia relativos a la información sobre los emisores 
cuyos valores se admiten a negociación en un mercado 
regulado y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE 
(Directiva de Transparencia).

Ambas Directivas forman parte del Plan de Acción 
de los Servicios Financieros aprobado por la Comisión 
Europea en 1999, con la finalidad de impulsar la cons-
trucción de un mercado único financiero para la Unión 
Europea. La primera persigue fomentar un mercado de 
control empresarial eficiente a la par que protege los 
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derechos de los accionistas minoritarios de las socieda-
des cotizadas. La segunda trata de dotar de mayor 
transparencia a los mercados financieros a través del 
establecimiento de normas que mejoren la información 
que han de dar al mercado los emisores cuyos valores 
se negocian en mercados regulados. La transposición 
de ambas Directivas se completará cuando se apruebe 
el desarrollo reglamentario de la presente modificación 
en virtud del mandato otorgado al Gobierno por el 
legislador en el marco de la presente Ley.

II

La Directiva de OPAS es fruto de un largo y compli-
cado proceso de elaboración, que llegó a durar cerca de 
quince años. Esta Directiva establece un marco mínimo 
común para la regulación de las ofertas públicas de 
adquisición de las sociedades cuyas acciones estén, al 
menos parcialmente, admitidas a negociación en un 
mercado regulado. Así la Directiva parte de la necesi-
dad de «proteger los intereses de los titulares de valores 
de sociedades cuando estas sean objeto de una oferta 
pública de adquisición o de un cambio de control». 
Para ello la Directiva incluye una serie de principios 
que habrán de respetarse en su transposición: todos los 
accionistas deberán recibir un trato equivalente y debe-
rán contar con tiempo e información suficientes para 
adoptar una decisión sobre la oferta; el órgano de admi-
nistración de la sociedad afectada deberá obrar en 
defensa de los intereses de la sociedad en su conjunto; 
no deberán crearse falsos mercados de los valores de la 
sociedad afectada, de la oferente o de cualquier otra 
sociedad interesada por la oferta; un oferente deberá 
anunciar una oferta una vez que se asegure de que 
puede hacer frente íntegramente a la contraprestación a 
la que se haya comprometido; la sociedad afectada no 
deberá ver sus actividades obstaculizadas durante más 
tiempo del razonable.

Además de la necesidad de transponer la Directiva 
comunitaria, la presente Ley tiene como objetivo modi-
ficar algunos aspectos del régimen vigente para garan-
tizar que las ofertas públicas de adquisición se lleven a 
cabo en un marco legal completo y con total seguridad 
jurídica. 

III

La Directiva de Transparencia responde a la necesi-
dad del mercado de valores de disponer de información 
abundante y veraz para su correcto funcionamiento. 
Esta Directiva, junto a las medidas comunitarias adop-
tadas en los ámbitos de los Estándares Internacionales 
de Contabilidad, el régimen de abuso de mercado y los 
folletos de una oferta pública de valores o de una admi-
sión a negociación, conforman el régimen armonizado 
europeo sobre la información que deben dar los emiso-
res de valores al público. 

Concretamente, los dos aspectos fundamentales 
sobre los que se centra la Directiva son, por un lado, la 
elaboración de informes periódicos —anual, semestral 
y trimestral—, y, por otro lado, el régimen de comuni-
cación de participaciones significativas en el capital de 
sociedades cotizadas. Además, se contemplan determi-
nadas reglas sobre la información que los emisores han 
de dar a sus accionistas o tenedores de deuda en rela-
ción, principalmente, con la celebración de Juntas 
Generales o reuniones de obligacionistas. Se trata de 
una Directiva de mínimos, que permite a los Estados 
miembros imponer condiciones más estrictas a aque-
llos emisores para los que sean Estados miembros de 
origen.

IV

Las modificaciones que introduce esta Ley en la del 
mercado de valores no se ordenan por materias, sino 
por el orden que tienen en la Ley del mercado de valo-
res los artículos que se modifican mediante esta Ley. 
Así, el artículo 1 modifica el artículo 34 de la Ley del 
mercado de valores, con objeto de introducir algunas 
mejoras en el régimen aplicable a la exclusión de nego-
ciación de un valor. De este modo, las sociedades coti-
zadas que pretendan dejar de cotizar en el mercado, 
deberán promover una OPA dirigida a todos los valores 
afectados por la exclusión. 

El artículo 2 modifica el artículo 35 de la Ley del 
mercado de valores, e introduce el régimen de la infor-
mación periódica, es decir, los informes anual, semes-
tral y trimestral que el emisor debe elaborar, publicar y 
difundir, así como remitir a la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores (en adelante, CNMV). 

El artículo 3 introduce en un nuevo 35 bis en la Ley 
del mercado de valores otras obligaciones de informa-
ción de los emisores, como son la obligación de hacer 
público y difundir cualquier cambio en los derechos 
inherentes a los valores, facilitar el ejercicio de los 
derechos sociales de los accionistas y tenedores de 
deuda y comunicar a la CNMV el proyecto de modifi-
cación de sus estatutos, en su caso. 

El artículo 4 introduce un nuevo 35 ter en la Ley del 
mercado de valores relativo a la responsabilidad de los 
emisores por la elaboración y publicación de determi-
nada información regulada. En este punto la Ley sigue 
el modelo utilizado para la transposición del régimen 
de la Directiva de folletos (2003/71/CE, de 4 de 
noviembre), relativo a la responsabilidad por la elabo-
ración y publicación del folleto informativo para los 
casos de oferta pública de valores o solicitud de admi-
sión a negociación en un mercado regulado, que fue 
plasmado en el artículo 28 de la Ley del mercado de 
valores, tras la modificación operada en la misma por el 
Real Decreto-Ley 5/2005, de 11 de marzo, de reformas 
urgentes para el impulso a la productividad y para la 
mejora de la contratación pública.
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El artículo 5 modifica el artículo 53 de la Ley del 
mercado de valores con objeto de incorporar el régimen 
de comunicación al emisor y a la CNMV de la adquisi-
ción o pérdida de participaciones significativas de 
acciones con derecho de voto en el capital social del 
emisor, o de instrumentos financieros que den derecho 
a adquirir tales valores. 

El artículo 6 completa este régimen estableciendo, 
en un nuevo 53 bis, la obligación del emisor de comu-
nicar a la CNMV, publicar y difundir las operaciones 
que realice con sus propias acciones.

El artículo 7 introduce un nuevo artículo 53 ter en la 
Ley del mercado de valores. Recoge la posibilidad de 
que la CNMV adopte medidas preventivas en relación 
con emisores y demás personas obligadas sujetos a la 
supervisión de organismos análogos a la CNMV de 
otros Estados miembros. Se trata de una disposición 
común a otras Directivas del ámbito de los servicios 
financieros (abuso de mercado, folletos, mercados de 
instrumentos financieros).

En el artículo 8 se amplía el contenido del Capítu-
lo V del Título IV de la Ley del mercado de valores 
para recoger, en sede legal, los supuestos de hecho que 
dan lugar a la obligación de formular una OPA por 
el 100 por 100 del capital de una sociedad, las obliga-
ciones del órgano de administración de la sociedad 
objeto de una OPA, la posibilidad de introducir medi-
das de blindaje y la figura de la compraventa forzosa. 

El artículo 9 adapta a las prescripciones de la Direc-
tiva de transparencia el régimen de la publicación y 
difusión de la información relevante contenido en el 
artículo 82 de la Ley del mercado de valores. El 
artículo 10 consagra la potestad de la CNMV, recogida 
en la misma Directiva, de exigir a los auditores del emi-
sor cuanta información precise para desarrollar su labor 
supervisora y de exigir a los emisores la publicación de 
información adicional o correcciones de la información 
periódica. Para ello se introduce un nuevo apartado 1 
bis en el artículo 85 de la Ley del mercado de valores. 
El artículo 11 reorganiza la enumeración de registros 
públicos de la CNMV, contenida en el artículo 92 de la 
Ley, estableciendo con claridad como mecanismo cen-
tral de almacenamiento el registro de información regu-
lada que exige la Directiva.

Los artículos 12 y 13 modifican, respectivamente, 
los artículos 99 y 100 de la Ley del mercado de valores, 
para introducir los tipos infractores precisos, muy gra-
ves y graves, para la sanción de los supuestos de 
incumplimiento de las obligaciones que introduce 
esta Ley.

Por último, se introduce un nuevo artículo 116 bis 
en la Ley 24/1988, de 28 de julio, para incluir nueva 
información que la sociedades tendrán que publicar en 
el informe de gestión.

La Ley concluye con unas cláusulas transitorias y 
adicionales para permitir un tránsito pacífico entre el 
antiguo y nuevo régimen, tanto de OPAS como de 
transparencia. 

Artículo 1.

Se da nueva redacción al artículo 34, con el siguien-
te tenor literal:

«Artículo 34. Exclusión de negociación.

1. La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
podrá excluir de la negociación a aquellos valores que 
no alcancen los requisitos de difusión, frecuencia o 
volumen de contratación que reglamentariamente se 
establezcan, y de aquellos otros cuyo emisor no cumpla 
las obligaciones que le incumban, en especial en mate-
ria de remisión y publicación de información. Dicha 
exclusión se acordará por la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores por propia iniciativa o a propuesta 
de los organismos rectores de los correspondientes 
mercados secundarios oficiales. Sin perjuicio de las 
medidas cautelares que puedan adoptarse, tales acuer-
dos se tomarán siempre previa audiencia de la sociedad 
emisora.

2. Cuando una sociedad acuerde la exclusión de 
negociación de sus acciones en los mercados oficiales 
españoles, deberá promover una oferta pública de 
adquisición dirigida a todos los valores afectados por la 
exclusión. 

Se asimilarán a la exclusión de negociación aquellas 
operaciones societarias en virtud de las cuales los 
accionistas de la sociedad cotizada puedan convertirse, 
total o parcialmente, en socios de otra entidad no coti-
zada.

Reglamentariamente se establecerán las condicio-
nes para la fijación del precio y demás requisitos de las 
ofertas públicas previstas en este artículo.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
podrá dispensar de la obligación de formular una oferta 
pública de adquisición en aquellos supuestos en los que 
mediante otro procedimiento equivalente se asegure la 
protección de los legítimos intereses de los titulares de 
valores afectados por la exclusión.

3. En caso de oferta previa a la exclusión de nego-
ciación, el límite de adquisición de acciones propias 
establecido en el Real Decreto Legislativo 1564/1989, 
de 22 de diciembre, por el que se aprueba el texto 
refundido de la Ley de Sociedades Anónimas para las 
acciones cotizadas en un mercado secundario oficial 
será el 10 por ciento del capital social.

4. El acuerdo de exclusión y los relativos a la ofer-
ta y al precio ofrecido deberán ser aprobados por la 
Junta General de Accionistas.

5. Al tiempo de la convocatoria de los órganos 
sociales que deban aprobar la oferta, se pondrá a dispo-
sición de los titulares de los valores afectados un infor-
me de los administradores en el que se justifique deta-
lladamente la propuesta y el precio ofrecido.»
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Artículo 2.

Se da nueva redacción al artículo 35, con el siguien-
te tenor literal:

«Artículo 35. Obligaciones de información perió-
dica de los emisores.

1. Los emisores cuyos valores estén admitidos a 
negociación en un mercado secundario oficial o en otro 
mercado regulado domiciliado en la Unión Europea, 
harán público y difundirán su informe financiero anual 
en el plazo máximo de cuatro meses desde la finaliza-
ción de cada ejercicio, debiendo asegurarse de que se 
mantiene a disposición del público durante al menos 
cinco años. Asimismo, someterán sus cuentas anuales a 
auditoría de cuentas. El informe de auditoría se hará 
público junto con el informe financiero anual.

El informe financiero anual comprenderá: las cuen-
tas anuales y el informe de gestión auditados, así como 
las declaraciones de responsabilidad sobre su conte-
nido.

2. Los emisores cuyas acciones o valores de deuda 
estén admitidos a negociación en un mercado secunda-
rio oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la 
Unión Europea, harán público y difundirán un informe 
financiero semestral relativo a los seis primeros meses 
del ejercicio, en el plazo máximo de dos meses desde la 
finalización del período correspondiente. Los emisores 
deberán asegurarse de que el informe se mantiene a 
disposición del público durante al menos cinco años.

Cuando España sea Estado miembro de origen, los 
emisores cuyas acciones estén admitidas a negociación 
en un mercado secundario oficial o en otro mercado 
regulado domiciliado en la Unión Europea, estarán 
obligados además a hacer público y difundir un segun-
do informe financiero semestral referido a los doce 
meses del ejercicio en el plazo máximo de dos meses 
desde la finalización del período correspondiente. Esta 
obligación no será de aplicación cuando el informe 
financiero anual se haya hecho público en los dos 
meses siguientes a la finalización del ejercicio a que se 
refiere. 

El informe financiero semestral comprenderá: las 
cuentas anuales resumidos, un informe de gestión inter-
medio y las declaraciones de responsabilidad sobre su 
contenido.

A los efectos de lo dispuesto en este artículo y en el 
siguiente, se entenderá por valores de deuda las obliga-
ciones y aquellos otros valores negociables que reco-
nozcan o creen una deuda, salvo los valores que sean 
equivalentes a las acciones o que, por su conversión o 
por el ejercicio de los derechos que confieren, den dere-
cho a adquirir acciones o valores equivalentes a las 
acciones.

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo 82 de 
la presente Ley, cuando España sea Estado miembro de 
origen, los emisores cuyas acciones estén admitidas a 

negociación en un mercado secundario oficial o en otro 
mercado regulado domiciliado en la Unión Europea 
harán público y difundirán con carácter trimestral duran-
te el primero y segundo semestre del ejercicio una decla-
ración intermedia de gestión que contenga, al menos: 

a) Una explicación de los hechos y operaciones 
significativos que hayan tenido lugar durante el período 
correspondiente y su incidencia en la situación finan-
ciera del emisor y de sus empresas controladas, y 

b) Una descripción general de la situación finan-
ciera y de los resultados del emisor y sus empresas 
controladas durante el período correspondiente.

No se exigirá la declaración intermedia de gestión a 
los emisores que publiquen informes financieros tri-
mestrales.

4. La información periódica a la que se refieren 
los apartados anteriores deberá remitirse a la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores, cuando España sea 
Estado miembro de origen en los términos que se esta-
blezcan reglamentariamente, para su incorporación al 
registro oficial regulado en el artículo 92 de esta Ley. 

La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
comprobará que la información periódica se ha elabo-
rado de conformidad con la normativa aplicable, o pro-
cederá, en caso contrario, a requerir su cumplimiento.

5. No estarán sujetos al cumplimiento de lo dis-
puesto en los apartados anteriores de este artículo:

a) Los Estados miembros de la Unión Europea, las 
Comunidades Autónomas, los entes locales y las demás 
entidades análogas de los Estados miembros de la 
Unión Europea, los organismos públicos internaciona-
les de los que sea miembro al menos un Estado miem-
bro de la Unión Europea, el Banco Central Europeo, y 
los Bancos Centrales nacionales de los Estados miem-
bros de la Unión Europea, emitan o no acciones u otros 
valores, y

b) Los emisores que tengan únicamente emisiones 
vivas de valores de deuda admitidas a negociación en 
un mercado secundario oficial u otro mercado regulado 
domiciliado en la Unión Europea cuyo valor nominal 
unitario sea al menos 50.000 €.

6. Cuando España sea Estado miembro de origen, 
no estarán sujetos al cumplimiento de lo dispuesto en el 
apartado dos, los emisores constituidos antes del 31 de 
diciembre de 2003 que tengan exclusivamente valores 
de deuda admitidos a negociación en un mercado 
secundario oficial o en otro mercado regulado domici-
liado en la Unión Europea cuando dichos valores cuen-
ten con la garantía incondicional e irrevocable del 
Estado, sus Comunidades Autónomas o entes locales.

7. Reglamentariamente se establecerá:

a) Los plazos y demás requisitos para la remisión 
a la CNMV de la información financiera.
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b) Los requisitos para la publicación y difusión de 
la información periódica.

c) Los plazos para la publicación de la informa-
ción trimestral.

d) El contenido de la declaración de responsabili-
dad, así como los órganos o personas del emisor que 
deberán realizarla.

e) El contenido de la información financiera 
semestral y trimestral, y en su caso, las adaptaciones y 
excepciones que correspondan para determinadas cate-
gorías de valores, mercados o emisores.

f) Los principios contables aceptables para emiso-
res de Estados no miembros de la Unión europea.

g) Cualquier otro aspecto que sea necesario para 
la aplicación de este artículo y en particular el conteni-
do de la información que se precise para la publicación 
de estadísticas por la Comisión Nacional del Mercado 
de Valores.

8. Lo dispuesto en este artículo y en el artículo 
siguiente no será de aplicación a los fondos de inver-
sión y sociedades de inversión colectiva de capital 
variable a que se refiere la Ley 35/2003, de 4 de 
noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva.»

Artículo 3.

Se introduce un nuevo artículo 35 bis, con el 
siguiente tenor literal:

«Artículo 35 bis. Otras obligaciones de informa-
ción.

 1. Los emisores cuyos valores estén admitidos a 
negociación en un mercado secundario oficial o en otro 
mercado regulado domiciliado en la Unión Europea, 
cuando España sea Estado miembro de origen, harán 
público y difundirán todo cambio en los derechos 
inherentes a dichos valores. Igualmente harán público y 
difundirán información sobre las nuevas emisiones de 
deuda. Los emisores remitirán a la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores dicha información para su 
incorporación al registro oficial regulado en el artícu-
lo 92 de esta Ley. 

Reglamentariamente se establecerán las excepcio-
nes a la obligación establecida en el párrafo anterior, 
los requisitos para la publicación y difusión de esta 
información así como para su remisión a la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores. 

2. Los emisores cuyas acciones u obligaciones 
estén admitidos a negociación en un mercado secundario 
oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la 
Unión Europea se asegurarán de que todos los mecanis-
mos y la información necesarios para permitir que los 
accionistas y los tenedores de obligaciones ejerzan sus 
derechos estén disponibles en España cuando sea el 
Estado miembro de origen y de que se preserve la inte-
gridad de los datos. A tales efectos, para los emisores de 

acciones que cotizan en un mercado secundario oficial 
dicha obligación se entenderá cumplida mediante la apli-
cación de lo dispuesto en el artículo 117 de esta ley y sus 
normas de desarrollo. Reglamentariamente se establece-
rán los requisitos aplicables al resto de los emisores. Lo 
dispuesto en este apartado no será de aplicación a los 
valores emitidos por los Estados miembros de la Unión 
Europa, las Comunidades Autónomas, los entes locales y 
las demás entidades análogas de los Estados miembros.

3. Cuando España sea Estado miembro de origen, 
los emisores cuyos valores estén admitidos a negocia-
ción en un mercado secundario oficial o en otro mercado 
regulado domiciliado en la Unión Europea que propon-
gan modificar su documento de constitución o sus esta-
tutos, comunicarán, a la Comisión Nacional del Mercado 
de Valores y al mercado o mercados donde estén admiti-
dos a negociación sus valores, el proyecto de modifica-
ción, en los términos que se establezcan. Esta comunica-
ción se efectuará sin demora y, en todo caso, en la fecha 
de convocatoria de la junta general que debe votar la 
modificación o ser informada de la misma.»

Artículo 4.

Se introduce un nuevo artículo 35 ter, con el siguien-
te tenor literal:

«Artículo 35 ter. Responsabilidad de los emisores.

1. La responsabilidad por la elaboración y publi-
cación de la información a la que se hace referencia en 
los apartados 1 y 2 del artículo 35 deberá recaer, al 
menos, sobre el emisor y sus administradores de 
acuerdo con las condiciones que se establezcan regla-
mentariamente.

2. De acuerdo con las condiciones que se determi-
nen reglamentariamente, el emisor y sus administrado-
res, serán responsables de todos los daños y perjuicios 
que hubiesen ocasionado a los titulares de los valores 
como consecuencia de que la información no propor-
cione una imagen fiel del emisor.

La acción para exigir la responsabilidad prescribirá 
a los tres años desde que el reclamante hubiera podido 
tener conocimiento de que la información no propor-
ciona una imagen fiel del emisor.»

Artículo 5.

Se da nueva redacción al artículo 53, con el siguiente 
tenor literal:

«Artículo 53. Obligaciones del accionista y de los 
titulares de otros valores e instrumentos financieros.

1. El accionista que, directa o indirectamente, 
adquiera o transmita acciones de un emisor para el que 
España sea estado de origen, en los términos que se 
establezcan reglamentariamente, cuyas acciones estén 
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admitidas a negociación en un mercado secundario ofi-
cial o en cualquier otro mercado regulado domiciliado 
en la Unión Europea, y que atribuyan derechos de voto, 
y como resultado de dichas operaciones, la proporción 
de derechos de voto que quede en su poder alcance, 
supere o se reduzca por debajo de lo porcentajes que se 
establezcan, deberá notificar al emisor y la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores, en las condiciones 
que se señalen, la proporción de derechos de voto resul-
tante. 

La obligación contenida en el párrafo anterior se 
aplicará también cuando la proporción de derechos de 
voto supere, alcance o se reduzca por debajo de los por-
centajes a los que se refiere el párrafo anterior a conse-
cuencia de un cambio en el número total de derechos de 
voto de un emisor sobre la base de la información 
comunicada a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores y hecha pública.

2. Las obligaciones establecidas en el apartado 
anterior serán también aplicables a cualquier persona 
que, con independencia de la titularidad de las accio-
nes, tenga derecho a adquirir, transmitir o ejercer los 
derechos de voto atribuidos por las mismas, en los 
casos que se determinen reglamentariamente.

3. Igualmente se aplicará lo dispuesto en los apar-
tados anteriores a quien posea, adquiera o transmita, 
directa o indirectamente, otros valores e instrumentos 
financieros que confieran derecho a adquirir acciones 
que atribuyan derechos de voto, en los términos que se 
determinen reglamentariamente.

4. Las obligaciones establecidas en los apartados 
anteriores también serán de aplicación cuando se pro-
duzca la admisión a negociación por primera vez en 
un mercado secundario oficial o en otro mercado 
regulado domiciliado en la Unión Europea de las 
acciones de un emisor para el que España sea Estado 
de origen.

5. Cuando quien se encuentre en los casos previs-
tos en los apartados anteriores sea administrador del 
emisor, además de cumplir con la obligación de comu-
nicar cualesquiera operaciones realizadas sobre accio-
nes del emisor o sobre valores u otros instrumentos 
financieros referenciados a dichas acciones, deberá 
comunicar a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores la participación que tuvieran en el momento de 
su nombramiento y cese. 

Los directivos del emisor estarán obligados a notifi-
car aquellas operaciones a las que se refiere el 
artículo 83 bis 4.

6. El emisor deberá hacer pública y difundir la 
información a que se refieren los apartados anteriores.

7. Reglamentariamente se determinarán la forma, 
plazo y demás condiciones para el cumplimiento de las 
obligaciones establecidas en este artículo así como, en 
su caso, los supuestos excepcionados del cumplimiento 
de estas obligaciones.

8. Lo dispuesto en este artículo no será de aplica-
ción a los partícipes y accionistas en fondos y sociedades 

de inversión colectiva de capital variable a que se refie-
re la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones 
de Inversión Colectiva.»

Artículo 6.

Se introduce un nuevo artículo 53 bis, con el 
siguiente tenor literal:

«Artículo 53 bis. Obligaciones del emisor en rela-
ción a la autocartera.

Cuando España sea estado miembro de origen, los 
emisores cuyas acciones estén admitidas a negociación 
en un mercado secundario oficial o en otro mercado 
regulado domiciliado en la Unión Europea deberán 
comunicar a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores, hacer pública y difundir las operaciones sobre 
sus propias acciones, en los términos que se establez-
can, cuando la proporción alcance, supere o se reduzca 
en los porcentajes que se determinen. Esta información 
se incorporará al registro oficial regulado en el 
artículo 92.

Lo dispuesto en este artículo no será de aplicación a 
las sociedades de inversión colectiva de capital variable 
a que se refiere la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de 
Instituciones de Inversión Colectiva.»

Artículo 7.

Se introduce un nuevo artículo 53 ter, con el siguien-
te tenor literal:

«Artículo 53 ter. Medidas preventivas.

1. Cuando España sea Estado miembro de acogida 
en los términos que se establezcan reglamentariamente, 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores deberá 
informar a la autoridad competente del Estado miem-
bro de origen si observa que el emisor, el tenedor de 
acciones u otros instrumentos financieros o la persona 
física o jurídica aludida en el apartado 2 del artículo 53, 
ha cometido irregularidades o incumplido las obliga-
ciones a que se refieren los artículos 35, 35 bis, 53 
y 53 bis.

2. En el caso de que, pese a las medidas adoptadas 
por la autoridad competente del Estado miembro de 
origen o debido a que dichas medidas hayan resultado 
inadecuadas, la persona indicada en el apartado ante-
rior persista en la violación de las oportunas disposicio-
nes legales o reglamentarias, la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores, tras informar a la autoridad com-
petente del Estado miembro de origen, adoptará todas 
las medidas pertinentes para proteger a los inversores. 
La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
informará inmediatamente a la Comisión Europea 
sobre las medidas adoptadas.»
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Artículo 8.

Se da nueva redacción al Capítulo V del Título IV, 
con el siguiente tenor literal:

«Capítulo V. De las ofertas públicas de adquisi-
ción.

Artículo 60. Oferta pública de adquisición obliga-
toria.

1. Quedará obligado a formular una oferta pública 
de adquisición por la totalidad de los valores y dirigida 
a todos sus titulares a un precio equitativo quien alcan-
ce el control de una sociedad cotizada, ya lo consiga:

a) Mediante la adquisición de acciones u otros 
valores que confieran, directa o indirectamente, dere-
chos de voto en dicha sociedad;

b) Mediante pactos parasociales con otros titula-
res de valores, o

c) Como consecuencia de los demás supuestos de 
naturaleza análoga que reglamentariamente se esta-
blezcan.

Las obligaciones a que se refiere este Capítulo se 
entenderán referidas a aquellas sociedades cuyas accio-
nes estén, en todo o en parte, admitidas a negociación 
en un mercado secundario oficial español y tengan su 
domicilio social en España. 

Las obligaciones a que se refiere este Capitulo se 
aplicarán también, en los términos que reglamentaria-
mente se establezcan, a las sociedades que no tengan su 
domicilio social en España y cuyos valores no estén 
admitidos a negociación en un mercado regulado en el 
Estado miembro de la Unión Europea en el que la 
sociedad tenga su domicilio social, en los siguientes 
casos:

a) Cuando los valores de la sociedad sólo estén 
admitidos a negociación en un mercado secundario ofi-
cial español.

b) Cuando la primera admisión a negociación de 
los valores en un mercado regulado lo haya sido en un 
mercado secundario oficial español. 

c) Cuando los valores de la sociedad sean admiti-
dos a negociación simultáneamente en mercados regu-
lados de más de un Estado miembro y en un mercado 
secundario oficial español, y la sociedad así lo decida 
mediante notificación a dichos mercados y a sus autori-
dades competentes el primer día de la negociación de 
los valores.

d) Cuando el 20 de mayo de 2006 los valores de la 
sociedad ya estuvieran admitidos a negociación 
simultáneamente en mercados regulados de más de un 
Estado miembro y en un mercado secundario oficial 
español y la Comisión Nacional del Mercado de Valo-
res así lo hubiera acordado con las autoridades 

competentes de los demás mercados en los que se 
hubieran admitido a negociación o, a falta de acuerdo, 
así lo hubiera decidido la sociedad.

Asimismo, les será de aplicación lo dispuesto en el 
presente Capítulo, en los términos que se determinen 
reglamentariamente, a las sociedades que tengan su 
domicilio social en España y cuyos valores no estén 
admitidos a negociación en un mercado secundario ofi-
cial español.

Se entenderá que el precio es equitativo cuando sea 
igual al precio más elevado que haya pagado el obliga-
do a formular la oferta o las personas que actúen en 
concierto con él por los mismos valores durante un 
período de tiempo anterior a la oferta determinado 
reglamentariamente y en los términos que se establez-
can. No obstante, el Gobierno podrá autorizar a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores para que 
permita la modificación del precio así calculado. 

2. A los efectos del presente Capítulo, se entende-
rá que una persona física o jurídica tiene individual-
mente o de forma conjunta con las personas que actúen 
en concierto con ella, el control de una sociedad cuan-
do alcance, directa o indirectamente, un porcentaje de 
derechos de voto igual o superior al 30 por 100. 

La Comisión Nacional del Mercado de Valores dis-
pensará de la obligación de formular la oferta pública 
de adquisición establecida en este artículo, cuando otra 
persona o entidad, directa o indirectamente, tuviera un 
porcentaje de voto igual o superior al que tenga el obli-
gado a formular la oferta. Dicha dispensa podrá otor-
garse condicionalmente, en los términos que se esta-
blezcan reglamentariamente.

3. Quien incumpla la obligación de formular una 
oferta pública de adquisición, no podrá ejercer los dere-
chos políticos derivados de ninguno de los valores de la 
sociedad cotizada cuyo ejercicio le corresponda por 
cualquier título, sin perjuicio de las sanciones previstas 
en el título VIII de esta ley. Esta prohibición será tam-
bién aplicable a los valores poseídos indirectamente 
por el obligado a presentar la oferta pública y a aque-
llos que correspondan a quienes actúen concertada-
mente con él.

A los efectos de este apartado se entenderá que 
incumple la obligación de formular una oferta pública 
de adquisición quien no la presente, la presente fuera 
del plazo máximo establecido o con irregularidades 
esenciales.

Serán nulos los acuerdos adoptados por los órganos 
de una sociedad cuando para la constitución de éstos o 
la adopción de aquéllos hubiera sido necesario compu-
tar los valores cuyos derechos políticos estén suspendi-
dos con arreglo a lo dispuesto en el presente apartado.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores esta-
rá legitimada para el ejercicio de las correspondientes 
acciones de impugnación, sin perjuicio de la legitima-
ción que pueda corresponder a otras personas.
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La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
podrá impugnar los acuerdos del Consejo de Adminis-
tración de la sociedad cotizada, en el plazo de un año a 
contar desde que tenga conocimiento de los mismos.

4. Cuando la contraprestación ofrecida consista en 
valores a emitir por la sociedad obligada a formular la 
oferta se entenderá que no existe el derecho de suscrip-
ción preferente contemplado en el artículo 158 del Real 
Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, 
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de 
Sociedades Anónimas para los antiguos accionistas y 
titulares de obligaciones convertibles.

5. Reglamentariamente se establecerán: 

a) Los valores a los que habrá de dirigirse la oferta;
b) Las reglas y plazos para el cómputo del por-

centaje de votos que brinda el control de una sociedad, 
tomando en consideración las participaciones directas e 
indirectas, así como los convenios, acuerdos o situacio-
nes de control conjunto;

c) La persona que estará obligada a presentar la 
oferta pública de adquisición en los supuestos de pactos 
parasociales y situaciones de control sobrevenido en 
los que exista obligación de presentarla;

d) Los términos en que la oferta será irrevocable o 
en que podrá someterse a condición o ser modificada;

e) Las garantías exigibles según que la contra-
prestación ofrecida sea en dinero, valores ya emitidos o 
valores cuya emisión aún no haya sido acordada por la 
sociedad o entidad oferente;

f) La modalidad de control administrativo a cargo 
de la Comisión Nacional del Mercado de Valores y, en 
general, el procedimiento de las ofertas públicas de 
adquisición;

g) El régimen de las posibles ofertas competi-
doras;

h) Las reglas de prorrateo;
i) Las operaciones exceptuadas de este régimen;
j) El precio equitativo, las formas de contrapres-

tación y las excepciones, en su caso, aplicables;
k) La información que habrá de hacerse pública 

antes de la presentación de una oferta, una vez adopta-
da la decisión de presentarla, en el transcurso de la 
misma y una vez finalizada;

l) El plazo en que deberá presentarse una oferta 
pública de adquisición desde su anuncio público;

m) Las reglas sobre la caducidad de las ofertas;
n) Las reglas aplicables a la publicación de los 

resultados de las ofertas;
o) La información que habrá de suministrarse por 

los órganos de administración o dirección de la socie-
dad afectada y del oferente a los representantes de sus 
respectivos trabajadores o, en su defecto, a los propios 
trabajadores, así como el procedimiento aplicable a 
dicha obligación, ello sin perjuicio de lo establecido en 
la legislación laboral, y

p) Los demás extremos cuya regulación se juzgue 
necesaria.

Artículo 60 bis. Obligaciones de los órganos de 
administración y dirección.

1. Durante el plazo y en los términos que se deter-
minen reglamentariamente, los órganos de administra-
ción y dirección de la sociedad afectada o de las socie-
dades pertenecientes a su mismo grupo deberán obtener 
la autorización previa de la junta general de accionistas 
según lo dispuesto en el artículo 103 del texto refundi-
do de la Ley de Sociedades Anónimas, aprobado por 
Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciem-
bre, antes de emprender cualquier actuación que pueda 
impedir el éxito de la oferta, con excepción de la bús-
queda de otras ofertas, y en particular antes de iniciar 
cualquier emisión de valores que pueda impedir que el 
oferente obtenga el control de la sociedad afectada.

Respecto de las decisiones adoptadas antes de ini-
ciarse el plazo contemplado en el párrafo anterior y aún 
no aplicadas total o parcialmente, la junta general de 
accionistas deberá aprobar o confirmar según lo dis-
puesto en el artículo 103 del texto refundido de la Ley 
de Sociedades Anónimas, aprobado por Real Decreto 
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, toda deci-
sión que no se inscriba en el curso normal de activida-
des de la sociedad y cuya aplicación pueda frustrar el 
éxito de la oferta.

La junta general de accionistas a que se refiere el 
presente apartado podrá ser convocada quince días 
antes de la fecha fijada para su celebración.

2. Las sociedades podrán no aplicar lo dispuesto en 
el apartado anterior cuando sean objeto de una oferta 
pública de adquisición formulada por un entidad que no 
esté sujeta a tales normas o equivalentes, incluidas las 
referidas a las reglas necesarias para la adopción de deci-
siones por la Junta General, o bien, por una entidad con-
trolada por aquella, directa o indirectamente, de acuerdo 
con lo dispuesto en el artículo 4 de la presente Ley.

Cualquier decisión que se adopte en virtud de lo 
dispuesto en el párrafo anterior requerirá autorización 
de la junta general de accionistas, según lo dispuesto en 
el artículo 103 del texto refundido de la Ley de Socie-
dades Anónimas, aprobado por Real Decreto Legisla-
tivo 1564/1989, de 22 de diciembre, adoptada, como 
máximo, 18 meses antes de que la oferta pública de 
adquisición se haya hecho pública.

3. El órgano de administración de la sociedad 
afectada deberá publicar un informe detallado sobre la 
oferta en los términos y plazos que se establezcan 
reglamentariamente.

Artículo 60 ter. Medidas de neutralización opcio-
nales.

1. Las sociedades podrán decidir que se apliquen 
las siguientes medidas de neutralización:

a) La ineficacia, durante el plazo de aceptación de 
la oferta, de las restricciones a la transmisibilidad de 
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valores previstas en los pactos parasociales referidos a 
dicha sociedad.

b) La ineficacia, en la junta general de accionistas 
que decida sobre las posibles medidas de defensa a que 
se refiere el artículo 60 bis.1 de esta Ley, de las restric-
ciones al derecho de voto previstas en los estatutos de 
la sociedad afectada y en los pactos parasociales referi-
dos a dicha sociedad.

c) La ineficacia de las restricciones contempladas 
en las letras anteriores, cuando tras una oferta pública 
de adquisición, el oferente haya alcanzado un porcenta-
je igual o superior al 75 por 100 del capital que confiera 
derechos de voto.

2. La decisión de aplicar este artículo deberá 
adoptarse por la junta general de accionistas de la 
sociedad, según lo dispuesto en el artículo 103 del 
texto refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, 
aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, 
de 22 de diciembre, y se comunicará a la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores y a los supervisores 
de los Estados miembros en los que las acciones de la 
sociedad estén admitidas a negociación, o se haya 
solicitado la admisión. La Comisión Nacional del 
Mercado de Valores deberá hacer pública esta comu-
nicación en los términos y el plazo que se fije regla-
mentariamente. 

En cualquier momento la junta general de accionis-
tas de la sociedad podrá revocar la decisión de aplicar 
este artículo según lo dispuesto en el artículo 103 del 
texto refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, 
aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, 
de 22 de diciembre. La mayoría exigida en virtud del 
presente párrafo ha de coincidir con la exigida en virtud 
del párrafo anterior.

3. Cuando la sociedad decida aplicar las medidas 
descritas en el apartado 1 deberá prever una compensa-
ción adecuada por la pérdida sufrida por los titulares de 
los derechos allí mencionados.

4. Las sociedades podrán dejar de aplicar las 
medidas de neutralización que tuvieran en vigor al 
amparo de lo dispuesto en los apartados precedentes, 
cuando sean objeto de una oferta pública de adquisi-
ción formulada por una entidad o grupo que no 
hubieran adoptado medidas de neutralización equi-
valentes. 

Cualquier medida que se adopte en virtud de lo dis-
puesto en el párrafo anterior requerirá autorización de 
la junta general de accionistas, según lo dispuesto en el 
artículo 103 del texto refundido de la Ley de Socieda-
des Anónimas, aprobado por Real Decreto Legisla-
tivo 1564/1989, de 22 de diciembre, adoptada, como 
máximo, 18 meses antes de que la oferta pública de 
adquisición se haya hecho pública.

5. Reglamentariamente se podrán establecer los 
demás extremos cuya regulación se juzgue necesaria 
para el desarrollo de lo dispuesto en este artículo.

Artículo 60 quáter. Compraventas forzosas.

1. Cuando, a resultas de una oferta pública de 
adquisición por la totalidad de los valores, en los térmi-
nos del artículo 60, el oferente posea valores que repre-
senten al menos el 90 por 100 del capital que confiere 
derechos de voto y la oferta haya sido aceptada por 
titulares de valores que representen al menos el 90 
por 100 de los derechos de voto, distintos de los que ya 
obraran en poder del oferente:

a) El oferente podrá exigir a los restantes titulares 
de valores que le vendan dichos valores a un precio 
equitativo.

b) Los titulares de valores de la sociedad afectada 
podrán exigir del oferente la compra de sus valores a un 
precio equitativo.

2. Reglamentariamente se establecerá el procedi-
miento y los requisitos aplicables a la compraventa 
forzosa a que se refiere el apartado anterior.

Artículo 61. Ofertas públicas de adquisición 
voluntarias.

Las ofertas públicas de adquisición de acciones, o 
de otros valores que confieran directa o indirectamente 
derechos de voto en una sociedad cotizada, formuladas 
de modo voluntario, deberán dirigirse a todos sus titu-
lares, estarán sujetas a las mismas reglas de procedi-
miento que las ofertas contempladas en este Capítulo y 
podrán realizarse, en las condiciones que se establez-
can reglamentariamente, por un número de valores 
inferior al total.

La oferta obligatoria contemplada en el artículo 60 
no será exigible cuando el control se haya adquirido 
tras una oferta voluntaria por la totalidad de los valores, 
dirigida a todos sus titulares y que haya cumplido todos 
los requisitos recogidos en el presente Capítulo.»

Artículo 9.

Se da nueva redacción al artículo 82, con el siguien-
te tenor literal:

«Artículo 82.

1. Se considerará información relevante toda 
aquella cuyo conocimiento pueda afectar a un inversor 
razonablemente para adquirir o transmitir valores o 
instrumentos financieros y por tanto pueda influir de 
forma sensible en su cotización en un mercado secun-
dario.

2. Los emisores de valores están obligados a hacer 
pública y difundir, en los términos que reglamentaria-
mente se establezcan, inmediatamente al mercado toda 
información relevante. Asimismo remitirán a la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores esa información 
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para su incorporación al registro oficial regulado en el 
artículo 92 de esta Ley. 

3. La comunicación a la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores deberá hacerse simultáneamente a 
su difusión por cualquier otro medio y tan pronto como 
sea conocido el hecho, se haya adoptado la decisión o 
firmado el acuerdo o contrato con terceros de que se 
trate. El contenido de la comunicación deberá ser veraz, 
claro, completo y, cuando así lo exija la naturaleza de la 
información, cuantificado, de manera que no induzca a 
confusión o engaño. Los emisores de valores difundi-
rán también esta información en sus páginas de inter-
net. No obstante, cuando la información relevante 
pueda perturbar el normal desarrollo de las operaciones 
sobre los valores del emisor o poner en peligro la pro-
tección de los inversores, el emisor deberá comunicar 
la información relevante, con carácter previo a su 
publicación, a la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores, que la difundirá inmediatamente. 

4. Un emisor podrá, bajo su propia responsabili-
dad retrasar la publicación y difusión de la información 
relevante cuando considere que la información perjudi-
ca sus intereses legítimos, siempre que tal omisión no 
sea susceptible de confundir al público y que el emisor 
pueda garantizar la confidencialidad de dicha informa-
ción. El emisor informará inmediatamente a la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores.

5. Se faculta al Ministro de Economía y Hacienda 
y, con su habilitación expresa, a la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores, para desarrollar, respecto a las 
obligaciones establecidas en el presente artículo, los 
procedimientos y formas de efectuar las comunicacio-
nes anteriores, determinar el plazo durante el cual se 
publicará en las páginas de Internet de los emisores la 
información relevante, así como para precisar los 
demás extremos a los que éste se refiere.»

Artículo 10.

Se introduce un nuevo apartado 1bis en el 
artículo 85, con el siguiente tenor literal:

«Artículo 85.1bis.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores, en 
el ejercicio de la función de comprobación de la infor-
mación periódica a que se refiere el artículo 35.4, ade-
más de las competencias previstas en el apartado ante-
rior, podrá:

a) Recabar de los auditores de cuentas de los 
emisores cuyos valores estén admitidos a negociación 
en un mercado secundario oficial o en otro mercado 
regulado domiciliado en la Unión Europea, mediante 
requerimiento escrito, cuantas informaciones o docu-
mentos sean necesarios, de conformidad con lo esta-
blecido en la Ley 19/1988, de 11 de julio, de Auditoría 
de Cuentas.

La revelación por los auditores de cuentas de las 
informaciones requeridas por la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores con arreglo a lo dispuesto en este 
artículo no constituirá incumplimiento del deber de 
secreto.

b) Exigir a los emisores cuyos valores estén admi-
tidos a negociación en un mercado secundario oficial o 
en otro mercado regulado domiciliado en la Unión 
Europea la publicación de informaciones adicionales, 
conciliaciones, correcciones o, en su caso, reformula-
ciones de la información periódica.» 

Artículo 11.

Se da nueva redacción al artículo 92, con el siguien-
te tenor literal:

«Artículo 92. Registros públicos en relación con 
los emisores.

La Comisión Nacional del Mercado de Valores 
mantendrá, con el carácter de registros oficiales, a los 
que el público tendrá libre acceso:

a) Un registro de las entidades que tengan enco-
mendada la llevanza del registro contable correspon-
diente a cada una de las emisiones de valores represen-
tados mediante anotaciones en cuenta.

b) Un registro que contendrá los folletos informa-
tivos aprobados por la Comisión en virtud de lo previs-
to en la presente Ley.

c) Un registro de los documentos a que se refiere 
el artículo 6 y, en general, de los referidos en la letra b) 
del artículo 26.

d) Un registro de las empresas de servicios de 
inversión que operen en España y, en su caso, de sus 
administradores, directivos y asimilados.

e) Un registro de las entidades previstas en el 
número 2 del artículo 65.

f) Un registro de los agentes o apoderados que 
actúen con carácter habitual por cuenta de las empresas 
de servicios de inversión.

g) Un registro de información regulada, que debe-
rá incluir la información señalada en los artículos 35, 
35 bis 1, 53, 53.bis y 82 de la presente Ley. También se 
incluirán los requerimientos oficiales de la Comisión 
para la remisión, ampliación o revisión del contenido 
de la información a la que hace referencia el 
artículo 35.

h) Un registro en el que, de conformidad con lo 
dispuesto en el apartado tercero del artículo 98, se 
harán constar las sanciones impuestas en los últimos 
cinco años por la comisión de infracciones graves y 
muy graves a las personas físicas y jurídicas sujetas al 
ámbito de supervisión, inspección y sanción previsto 
en el Título VIII.



Congreso 20 de octubre de 2006.—Serie A. Núm. 108-1

11

La incorporación a los Registros de la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores de la información 
periódica y de los folletos informativos sólo implicará 
el reconocimiento de que aquellos contienen toda la 
información requerida por las normas que fijen su con-
tenido y en ningún caso determinará responsabilidad de 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores por la 
falta de veracidad de la información en ellos conte-
nida. 

El registro oficial previsto en la letra g) tendrá la 
consideración de mecanismo central para el almacena-
miento de la información a que se refiere el presente 
artículo, en los términos que se establezcan reglamen-
tariamente.»

Artículo 12.

Se da nueva redacción a los siguientes apartados del 
artículo 99 y se introducen nuevos apartados, con el 
siguiente tenor literal: 

«Artículo 99. 

Constituyen infracciones muy graves de las perso-
nas físicas y jurídicas a las que se refiere el artículo 95 
de esta Ley los siguientes actos u omisiones:

m) El incumplimiento por parte de las entidades a 
que se refieren los artículos 35 y 86 de la Ley de la obli-
gación de someter sus cuentas e informe de gestión 
individuales y consolidados a auditoría de cuentas; el 
incumplimiento de las obligaciones de remisión de la 
información regulada prevista en el artículo 35, cuando 
exista un interés de ocultación o negligencia grave 
atendiendo a la relevancia de la comunicación no reali-
zada y a la demora en que se hubiese incurrido, así 
como el suministro a la Comisión Nacional del Merca-
do de Valores de la información financiera regulada con 
datos inexactos o no veraces, o de información engaño-
sa o que omita maliciosamente aspectos o datos rele-
vantes.

p) La inobservancia del deber de información pre-
visto en los artículos 35 bis, 53 y 53 bis de esta Ley 
cuando exista un interés de ocultación o negligencia 
grave, atendiendo a la relevancia de la comunicación no 
realizada y a la demora en que se hubiese incurrido.

r) El incumplimiento de las obligaciones estable-
cidas en el artículo 60 y 61 de esta Ley y en la normati-
va que se dicte al amparo de lo dispuesto en este 
artículo. En particular:

— El incumplimiento de la obligación de presentar 
una oferta pública de adquisición de valores; su presen-
tación fuera del plazo máximo establecido o con irregu-
laridades esenciales que impidan a la Comisión Nacio-
nal del Mercado de Valores tenerla por presentada o 
autorizarla; o la realización de la oferta pública sin la 
debida autorización.

— La falta de publicación o de remisión a la Comi-
sión Nacional del Mercado de Valores de la informa-
ción y documentación que haya de publicarse o enviar-
se a aquella, como consecuencia de actuaciones que 
obliguen a la presentación de una oferta pública de 
adquisición de valores , en el transcurso de la misma o 
una vez finalizada, cuando la información o documen-
tación afectada sea relevante, o la cuantía de la oferta o 
el número de inversores afectados sea significativo.

— La publicación o el suministro de información o 
documentación relativas a una oferta pública de adqui-
sición con omisión de datos o con inclusión de inexac-
titudes, falsedades o datos que induzcan a engaño, 
cuando la información o documentación afectada sea 
relevante, o la cuantía de la oferta o el número de inver-
sores afectados sea significativo.

r bis) El incumplimiento por los órganos de admi-
nistración y dirección de las obligaciones establecidas 
en el artículo 60 bis de la Ley y en su desarrollo regla-
mentario.

r ter) El incumplimiento de las obligaciones esta-
blecidas en los artículos 34 y 60 ter de esta Ley y en su 
desarrollo reglamentario.»

Artículo 13.

Se da nueva redacción a los siguientes apartados del 
artículo 100 y se introducen nuevos apartados, con el 
siguiente tenor literal:

«Artículo 100.

Constituyen infracciones graves de las personas físi-
cas y jurídicas a las que se refiere el artículo 95 de esta 
Ley los siguientes actos u omisiones:

j) La falta de comunicación de informaciones a 
los organismos rectores de los mercados secundarios, 
oficiales o no, o a la Comisión Nacional del Mercado 
de Valores en los casos en que dicha comunicación sea 
preceptiva con arreglo a esta Ley, así como el incumpli-
miento de la obligaciones de difusión y disposición 
publica de información contenida en los artículos 35 
y 35 bis. cuando no constituya infracción muy grave 
conforme al artículo anterior.

z) La falta de publicación o de remisión a la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores de la infor-
mación y documentación que haya de publicarse o 
enviarse a aquélla, como consecuencia de actuaciones 
que obliguen a la presentación de una oferta pública de 
adquisición de valores, en el transcurso de la misma o 
una vez finalizada, cuando no sea infracción muy grave 
de acuerdo con lo dispuesto en la letra r) del artículo 
anterior.

z bis) La publicación o el suministro de informa-
ción o documentación relativas a una oferta pública de 
adquisición con omisión de datos o con inclusión de 
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inexactitudes, falsedades o datos que induzcan a enga-
ño, cuando no fuera infracción muy grave de acuerdo 
con lo dispuesto en la letra r) del artículo anterior.

z ter) La falta de inclusión en el informe de ges-
tión de las sociedades cotizadas de la información exi-
gida por el artículo 116 bis de esta Ley o la existencia 
de omisiones o datos falsos o engañosos.»

Artículo 14.

Se introduce un nuevo artículo 116 bis, con el 
siguiente tenor literal:

«Artículo 116 bis. Información adicional a incluir 
en el informe de gestión.

Las sociedades a que se refiere el presente Título 
deberán incluir en el informe de gestión información 
sobre los siguientes aspectos:

a) La estructura del capital, incluidos los valores 
que no se negocien en un mercado regulado comunita-
rio, con indicación, en su caso, de las distintas clases de 
acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y 
obligaciones que confiera y el porcentaje del capital 
social que represente;

b) Cualquier restricción a la transmisibilidad de 
valores;

c) Las participaciones significativas en el capital, 
directas o indirectas;

d) Cualquier restricción al derecho de voto;
e) Los pactos parasociales;
f) Las normas aplicables al nombramiento y sus-

titución de los miembros del órgano de administración 
y a la modificación de los estatutos de la sociedad;

g) Los poderes de los miembros del consejo de 
administración y, en particular, los relativos a la posibi-
lidad de emitir o recomprar acciones;

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado 
la sociedad y que entren en vigor, sean modificados o 
concluyan en caso de cambio de control de la sociedad 
a raíz de una oferta pública de adquisición, y sus efec-
tos, excepto cuando su divulgación resulte seriamente 
perjudicial para la sociedad. Esta excepción no se apli-
cará cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar 
publicidad a esta información;

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de 
administración y dirección o empleados que dispongan 
indemnizaciones cuando estos dimitan o sean despedi-
dos de forma improcedente o si la relación laboral llega 
a su fin con motivo de una oferta pública de adquisi-
ción.

El consejo de administración presentará anualmente 
un informe explicativo a la junta general de accionistas 
sobre los elementos contemplados en este apartado.»

Disposición adicional única. Régimen para determi-
nados aumentos en la participación en una sociedad 
cotizada.

Quien a la entrada en vigor de la presente Ley posea 
un porcentaje de derechos de voto de una sociedad coti-
zada igual o superior al 30 por 100 e inferior al 50 
por 100 quedará obligado a formular una oferta pública 
de adquisición en los términos del Capítulo V del Títu-
lo IV de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de 
Valores, cuando, con posterioridad a la entrada en vigor 
de esta Ley, se dé alguna de las siguientes circuns-
tancias:

a) Que adquiera en un solo acto o en actos sucesi-
vos acciones de dicha sociedad hasta incrementar su 
participación en, al menos, un 5 por 100 en un período 
de 12 meses. 

b) Que alcance un porcentaje de derechos de voto 
igual o superior al 50 por 100.

El Gobierno podrá establecer los extremos que juzgue 
necesarios para la aplicación de la presente disposición 
así como las operaciones exceptuadas de este régimen.

Disposición transitoria primera. Régimen transitorio 
para la comunicación de participaciones significa-
tivas.

En tanto no se desarrolle reglamentariamente el 
contenido del artículo 53 de la Ley del Mercado de 
Valores, las entidades emisoras y los titulares de parti-
cipaciones significativas estarán obligados a realizar las 
comunicaciones en la forma y condiciones previstas en 
el Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre comu-
nicación de participaciones significativas en sociedades 
cotizadas y de adquisición por éstas de acciones pro-
pias y en el Real Decreto 1333/2005, de 11 de noviem-
bre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de 
julio, del Mercado de Valores, en materia de abuso de 
mercado.

Disposición transitoria segunda. Régimen transitorio 
para determinadas ofertas públicas de adquisición.

La presente Ley se aplicará a las ofertas públicas de 
adquisición cuya solicitud de autorización haya sido 
presentada en la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores y no haya sido autorizada con anterioridad a la 
entrada en vigor de la Ley.

Disposición derogatoria única. Derogaciones norma-
tivas.

Se deroga el apartado 1 de la disposición adicional 
primera del Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 
de diciembre, por el que se aprueba el Texto Refundido 
de la Ley de Sociedades Anónimas, así como cuantas 
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normas de igual o inferior rango se opongan a lo dis-
puesto en la presente Ley.

Disposición final primera. Incorporación de derecho 
de la Unión Europea.

Mediante esta Ley se incorpora parcialmente al 
Derecho español la Directiva 2004/25/CE, del Parla-
mento Europeo y del Consejo, de 21 de abril de 2004, 
relativa a las ofertas públicas de adquisición y la Direc-
tiva 2004/109/CE, del Parlamento Europeo y del Con-
sejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre la armoniza-
ción de los requisitos de transparencia relativos a la 
información sobre los emisores cuyos valores se admi-
ten a negociación en un mercado regulado y por la que 
se modifica la Directiva 2001/34/CE. 

Disposición final segunda. Título competencial.

Esta Ley se dicta al amparo de los títulos competen-
ciales previstos en el artículo 149.1.6.º,11.º y 13.º de la 
Constitución.

Disposición final tercera. Habilitación normativa.

Se habilita al Gobierno para dictar cuantas disposi-
ciones sean necesarias para el desarrollo, ejecución y 
cumplimiento de lo previsto en esta Ley.

Disposición final cuarta. Entrada en vigor.

La presente Ley entrará en vigor a los tres meses de 
su publicación en el Boletín Oficial del Estado.
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