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— Dictamen, con competencia legislativa plena, del proyecto de Ley reguladora de las Instituciones de In-

version Colectiva.

Se abre la sesion a las diez v diez minutos de la manana.

El sefior PRESIDENTE: Buenos dias, sefiores Diputa-
dos.

En el orden del dia de la Comisién existe un unico
punto, que es aprobar, con competencia legislativa ple-
na, el proyecto de ley reguladora de las instituciones de
inversion colectiva.

A esta ley se presentaron 153 enmiendas, de las cuales
la Ponencia admitié 54 y fueron retiradas 11. Como ante-
riormente he indicado, la Comisién tiene competencia
legislativa plena, segin acuerdo de la Mesa del Congreso
de 27 de julio.

Esta ley, que tiene una estructura algo compleja, esta
dividida en un Titulo Preliminar y en cuatro Titulos,
muy desiguales en su contenido y extension, por lo cual
la discusion, si a los portavoces les parece bien, vamos a
hacerla por Titulos, excepto en el Titulo I, que esta divi-

dido en cinco Capitulos v lo hariamos por Capitulos, v
también con la excepcion del Capitulo II de este Titulo I,
que al estar dividido en cinco Secciones, lo hariamos por
Secciones, a no ser, repito, que los sefores portavoces
quieran otra ordenacién del debate. (Pausa.)

Empezamos, pues, con el Titulo Preliminar. A este Ti-
tulo existe una unica enmienda, de don Fernando Pérez
Royo, del Grupo Mixto, que no esta presente. Al ser la
Comision de competencia legislativa plena, se da por de-
caida la enmienda.

Pasamos a votar el articulo 1, que es el unico que
tiene el Titulo Preliminar.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.
El seiior PRESIDENTE.: En el Titulo I, Capitulo I, que

abarca los articulos 2. a 8., «Disposiciones comunes»,
estan las enmiendas numeros 2, 3,4, 5,6, 7 y 8, de don
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Fernando Pérez Royo, del Grupo Mixto, que se dan por
decaidas al no ser defendidas en Comision.

La Minoria Vasca tiene las enmiendas nameros 83, 84
y 87. Para la defensa de estas enmiendas, tiene la palabra
el serior Olarte.

El sefior OLARTE LASA: Sefior Presidente, no he teni-
do tiempo, practicamente, de leer el informe de la Ponen-
cia, por lo que no sé como ha quedado nuestra enmienda
numero 81. En caso de que estuviese viva...

El sefior PRESIDENTE: Seiior Olarte, la enmienda 81,
segdn el informe, esta aceptada. Es decir, a este Capitulo
I del Titulo I parece que quedan vivas las enmiendas 83,
84 v 87, de su Grupo.

El sefior OLARTE LASA: Gracias, sefior Presidente.

La enmienda numero 83 fue retirada en Ponencia, y si
no consta asi, desearia que constara ahora.

La enmienda nimero 84 se refiere al articulo 4~ de
este proyecto de ley, que hace referencia a las normas
generales sobre las inversiones. En su apartado | prevé
un tratamiento diferenciado para las instituciones de in-
version colectiva, segun sean sociedades de inversion co-
lectiva o se trata de fondos de inversion mobiliaria o
fondos de inversion en mercado monetario. Para las so-
ciedades de inversion mobiliaria se prevé la posibilidad
de que las mismas puedan tener en sus activos acciones
correspondientes a otras sociedades de inversion mobi-
liaria, cosa que se prohibe tajantemente en el segundo
parrafo de este apartado 1.

Nuestro Grupo, a través de su enmienda numero 84, lo
que propone es que haya una tratamiento igualitario en-
tre la regulacion que se establece para las sociedades de
inversion mobiliaria v los fondos de inversion mobiliaria.
Entendemos que estas sociedades no han nacido, logica-
mente, para tener en sus activos acciones correspondien-
tes a otras instituciones equivalentes o similares, pero lo
que no se nos alcanza a comprender es por qué este trato
diferenciado, casi discriminatorio, entre un tipo de insti-
tuciones v otras, es decir, entre las sociedades de inver-
sion mobiliaria y los fondos de inversion, puesto que, en
este caso, los fondos de inversion se encuentran en una
situacion peor en relaciéon con las sociedades de inver-
sion mobiliaria.

En relacion con la enmienda numero 87, que se refiere
al al articulo 6., operaciones con los Administradores o
gestores, el espiritu de este articulo consiste en prohibir
una serie de operaciones de compra v venta entre los
gestores v miembros de los consejos de administracion
de las sociedades que estamos regulando en este proyecto
de ley, entre activos que corresponden a los gestores y los
que corresponden a las propias instituciones de inversion
colectiva. Sin embargo, en su parrafo segundo aparece
una modificacién a esta norma de caracter general, y se
prevé que cabe que haya intercambio operacional entre
activos muy especificos, activos que tienen, en definitiva,
una cotizacion oficial fijada en Bolsa, y para estos acti-
vos especificos cabe la posibilidad de que haya un inter-

cambio mercantil entre los activos de las sociedades y los
activos de los gestores, aunque se establece que unica-
mente los administradores o consejeros de las sociedades
de inversion mobiliaria son los que pueden tener este
intercambio.

Nuestra enmienda se refiere a que, en el articulo 12,
apartado 4, se prevé la posibilidad de que la gestién de
los activos de las sociedades de inversion mobiliaria no
se efectue exclusivamente por sus érganos de gestion, por
los drganos propios de la sociedad, sino que la Junta
General pueda acordar que se gestionen por una socie-
dad gestora. De ahi que entendamos que la redaccion
debe de incluir en este parrafo segundo: «Sin embargo,
los Administradores o Consejeros de las Sociedades de
Inversién Mobiliaria...», «y, en su caso, de sus Gesto-
ras...», en congruencia con lo que aparece en el articulo
12, apartado 4, y el resto seria igual.

El seiior PRESIDENTE: Para defender la enmienda
namero 11, de Minoria Catalana, tiene la palabra el se-
fior Gasdliba.

El seior GASOLIBA I BOHM: Seiior Presidente, en este
articulo 8, apartado 4 instrumenta el tipo de informa-
cion que las instituciones de inversion colectiva deben
ofrecer asocios, participes v lo que se denomina aqui pu-
blico en general.

Nosotros creemos que la prevision que se hace en este
apartado 4 del articulo 8. resulta desproporcionada con
respecto al &mbito propio de estas instituciones de inver-
sion colectiva. La propuesta del Grupo de Minoria Cata-
lana es precisamente la de acotarlo a las exigencias que
se dan en las sociedades anénimas. Introducimos, por
tanto, la publicacion a nivel anual de un folleto con las
caracteristicas que se ofrecen en este apartado del
provecto de ley, v que, obviamente, esta informacion sea
para socios v participes v a la cual pueda acceder el
publico.

Pero esta obligacién de una difusién al pablico en ge-
neral, como digo, es de dificil precision; va mas alla de lo
que se exige a las sociedades anonimas, v creemos que,
en algunos casos, segin como sea interpretado, seria
muy desproporcionado en el ambito al cual se dirigen las
instituciones de inversion colectiva que se contemplan en
esta ley, con respecto a una exigencia de publicidad que
incluso desde el punto de vista economico podria llegar a
ser inviable.

Por estas razones, nosotros proponemos un ajuste a lo
que se establece en la Lev de Sociedades Andnimas con,
ssto si, una posibilidad de una informacién amplia para
toda aquella parte de la poblacién que sea sensible a una
determinada institucion de inversion colectiva, y puede
pedir y obtener la informacién que considere necesaria
de acuerdo con las caracteristicas que se ofrecen ya en el
propio proyecto de ley.

El sefior PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das, del Grupo Parlamentario Centrista, nimeros 67, 68,
69, 70 y 71, tiene la palabra el sefor Ortiz.
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El seilor ORTIZ GONZALEZ: Senor Presidente, pido
excusas por el retraso. Los Grupos pequefios deberiamos
tener el don de la obicuidad, pero desafortunadamente
no lo poseemos. -

Mi Grupo planteaba las enmiendas 67 y 68, que se
orientaban a incorporar al proyecto de ley las normas
que se recogian en el proyecto anterior en materia de
fondo de pensiones, porque entendia y sigue entendien-
do, y asi lo manifesté en el debate en Ponencia, que estos
fondos de pensiones priman, ciertamente, sobre los as-
pectos, digamos, que tienen que ver con el seguro, aque-
lios otros que afectan al patrimonio colectivo. No abstan-
te, la insistencia del Grupo mayoritario socialista en que
hay un proyecto de ley en marcha y en que va a abordar-
se toda la tematica del fondo de pensiones de modo sepa-
rado, especifico y concreto, nos mueve a retirar estas
enmiendas nimeros 67 y 68, no porque nos hayan con-
vencido las razones, sino porque sencillamente hay un
tratamiento temporal ya establecido y por parte de mi
Grupo no tendria sentido empecinarse e insistir en que el
tema se aborde como creemos que debe ser abordado y
no como tiene planteado, como digo, el Gobierno v el
Grupo mayoritario. Consiguientemente, sefior Presiden.
te, quedan retiradas las enmiendas 67 v 68, que no se
sometan, por tanto, a votacion.

En cuanto a la enmienda numero 69, pretende que se
supere el requisito de la necesaria domiciliacion, respec-
to a los gestores, en el territorio espanol. Entendemos
que una cosa es la personalidad del gestor y otra la del
depositario, y que si tiene sentido en un caso la exigencia
del domicilio espanol, en otro puede no tenerlo. Piénsese
en las entidades extranjeras a las que se restaria operati-
vidad mediante esta exigencia de que el gestor esté domi-
ciliado en territorio nacional. Mi Grupo, por tanto, man-
tiene esta enmienda, aunque conoce el criterio de la Po-
nencia v del Gruyo mayoritario y no tiene, ciertamente,
demasiadas esperanzas de que prospere.

En cuanto a la enmienda 70, mi Grupo lo que pretende
es que en el articulo 4., nimero 6, se utilice el texto que
figuraba en el proyecto de 1982, por entender que objeti-
va mas seriamente el planteamiento de la tematica de la
dependencia de unas sociedades respecto a otras, puesto
que lo refiere a porcentajes concretos de participacion v
no a fenémenos de control o posibilidades de mando o de
gobierno de una sociedad sobre otra, apoyadas en crite-
rios que nos parecen subjetivos o que, por lo menos, tie-
nen el riesgo de serlo.

Consiguientemente, pretendemos la sustitucion de este
apartado por el que figuraba en el proyecto que presenté
¢l Gobierno anterior por esta razén de una mayor objeti-
vacion del fendmeno de la dependencia de sociedades.

El sefior PRESIDENTE: ¢(La enmienda 71 la da usted
por defendida, ya que también hace referencia a este Ca-
pitulo I?

El seitor ORTIZ GONZALEZ: Ha sido una omision.

Mantenemos esta enmienda en la misma linea de iden-
tidad o de respeto al texto que ha servido de base, letra a
letra, coma a coma y punto a punto, con minimas modi-

ficaciones, al proyecto del Gobierno, proyecto que tene-
mos delante y que como es sabido es una reproduccion
exacta, con dos o tres matizaciones ciertamente sustanti-
vas como la supresion de los fondos de pensiones en esta
ley. Creemos que la fidelidad a aquel texto en algunos
casos es conveniente, aunque puede que en algun otro no.
En este supuesto creemos que es suficiente el informe
semestral en lugar del informe trimestral, como propone
el proyecto que tenemos delante.

El sefior PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das, del Grupa Popular, numeros 109, 110, 111, 112, 113,
114, 115, 116 y 117, tiene la palabra el sefor Molina.

El sefior MOLINA CABRERA: A lo largo del debate en
Ponencia ha quedado claro que todos los Grupos hemos
intervenido con criterios de hacer una buena ley técnica-
mente, reconociendo que es un mercado que tiene que
tener la suficiente flexibilidad, que es un mercado en que
hay que reconocer una realidad, que es la de que en este
momento existe, que estamos hablando de unas socieda-
des que creo que estan moviendo un volumen superior a
los 300.000 millones de pesetas, que se intentan adaptar,
con todo el mecanismo de esta ley, a la legislacion del
Mercado Comun (que de paso hay que reconocer que no
esta absolutamente aplicada en todos los paises), y que,
ademas, tenemos que tener la voluntad suficiente para
evitar que la legislacion nueva, adaptada a estos crite-
rios, pueda llegar a crear una confusién en estas socieda-
des. Por tanto, es un mercado que pretendemos afianzar-
lo v regularizarlo con criterios modernos, v no llevarlo a
arrinconarlo contra la pared, obligdndolo a su desapari-
cién. Esto lo vamos a ver a lo largo del debate, porque
hay dos o tres puntos especialmente sensibles a estas
circunstancias que en su momento iremos debatiendo.

Hayv una serie de enmiendas que fueron retiradas en
Ponencia v que S. S. no ha mencionado. Quiero recono-
cer en este momento que fueron retiradas como conse-
cuencia de una modificaciéon introducida en el articulo
8. que venia a recoger esta sensibilidad, que son las en-
miendas 109, 110 v 118,

Con referencia a las enmiendas que dejamos vivas es-
tan concretamente circunscritas a dos articulos: el 4.,
donde estamos hablando de las normas generales sobre
las inversiones, y preferentemente de coeficientes, y el
8., que es donde viene todo lo que podriamos denominar
la parte administrativa de funcionamiento, reconoci-
miento v creacion; concretamente el Titulo es «Registro,
autorizacion v denominacion exclusiva de estas socieda-
des».

Con relacién a las enmiendas del articulo 4., donde
estamos hablando de coeficientes, concretamente las nu-
meros 111, 112 v 113 hablan de unos coeficientes que se
tratan de ajustar lo mas posible a la realidad presente.
Ademads, quiero reconocer que incluso la enmienda 113
esta hablando de unos coeficientes que cuando en su dia
el Grupo Socialista era Grupo de oposicion, no presento
ninguna enmienda al proyecto entonces de UCD, lo cual
quiere decir que estaban dentro de criterios de racionali-
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dad, y no entendemos ahora por qué se va a unos crite-
rios de mucha maés rigidez cuando son propanentes de la
ley.

Referente a las enmiendas del articulo 8., quiero cen-
trar especialmente la atencién de los Grupos en la nime-:
ro 115, que pretende introducir los criterios del silencic
positivo sobre los criterios de esta misma ley que va por
el negativo, ya que entendemos que en un tema de espe-
cial importancia, como es éste, tendriamos que obligar a
la Administracion a que admitiera el tener que resolver
sobre una peticién de este tipo.

Creo que tenemos precedentes recientes en la Ley de
Ordenacion del Seguro, donde ya vamos a criterios de
silencio positivo, es decir, que el no reconocimiento de
una peticion en un plazo determinado, podria conllevar
al reconocimiento de que toda la documentacién esta en
regla y, por tanto, que procede la aprobacién de la solici-
tud efectuada.

Es posible, .como se me dijo en Ponencia, que nuestra
enmienda no recogiera suficientemente este plantea-
miento y, por tanto, yo me permito ofrecer una enmien-
da transaccional para que, si es aceptado el criterio del
silencio positivo (que yo creo que seria muy importante),
podamas reconocerlo en esta ley.

Esta enmienda transaccional, si me lo permite el sefior
Presidente, la puedo leer ahora, y si no, hacerlo poste-
riormente. Es una enmienda transaccional a nuestra en-
mienda nimero 115.

El sefior PRESIDENTE: Si le parece aportuno, puede
hacer ahora mismo toda la exposicion.

El sefior MOLINA CABRERA: Concretamente, sefior
Presidente, nuestra enmienda transaccional seria la si-
guiente. Se mantiene la redaccion del numero 1 del arti-
culo 8., que dice: «Quienes pretendan constituir una ins-
titucion de inversién colectiva deberan obtener del Mi-
nisterio de Economia y Hacienda autorizacion previa del
proyecto de estatuto o reglamento, en lo que se refiere a
las materias reguladas especificamente en esta ley. En
todo caso, la denegacion de la autorizacién sera expresa
y motivada, con indicacién concreta a los defectas u omi-
siones que deban ser subsanados.» Y aqui comienza la
enmienda transaccional: «Si no se dictase resoluciéon en
un plazo de tres meses, procedera denunciar la mora, y si
en el plazo de un mes no fuera denegada la solicitud, se
entendera autorizada. Contra la denegacion razonada de
la autorizacion, procede, por parte de los interesados,
ejercitar las recursos correspondientes de acuerdo con la
legislacion vigente.»

El sedor PRESIDENTE: Para contestar a todas las en-
miendas, por parte del Grupo Socialista, tiene la palabra
el sefor Larroque.

El sefior LARROQUE ALLENDE: Con el permiso del
Presidente, vamos a contestar tanto yo como mi compa-
fiero Salvador Sanz, en el orden de los propios articulos
y en la division que nos hemos hecho del trabajo.

En primer lugar, voy a contestar a la enmienda nime-
ro 84 del Grupo Vasco (PNV), en la que se pide un trata-
miento igual para fondos de inversiones y sociedades de
inversion, respecto a su obligaciéon de. invertir y a la
prohibicion de hacerlo en otras instituciones de inversion
colectiva.

Las razones que da el sefior Olarte son importantes,
pero quizd abandonarfan la tesis contraria. Es decir, el
que ni siquiera las sociedades de inversién tuvieran la
posibilidad de invertir en otras instituciones de inversion
colectiva.

Si se ha hecho precisamente en este caso, sefior Olarte,
una diferenciacidn, una discriminacién, obedece al pro-
pésito de que las sociedades de inversién mobiliaria tam-
bién puedan tener una relacién de participaciones en
fondos a efectos de liquidez, a efectos de obtener un mer-
cado méas amplio para sus titulos y a efectos, también, de
estar, de alguna manera, sus activos en los fondos de
dinero o fondas a corto plazo. Es decir, tiene un «ratios,
una razén instrumental desde el punto de vista de la
liquidez de estas instituciones, desde el punto de vista de
acceso a todo el mercado, y vamos a mantener el texto
por estas razones. Entendemos perfectamente el sentido
de la enmienda del sefor Olarte, Grupo Parlamentario
PNV, pero nos parece que es importante el que estas
sociedades de inversion de capital fijo o variable puedan
jugar también a través del 10 por ciento en otras institu-
eiones, concretamente en los. fondos de inversion mobi-
liaria. Por esa razén mantenemos el texto de la Ponencia.

Respecto a la enmienda namero 112 del Grupo Parla-
mentario Popular —voy a seguir el orden del texto del
articulado— al articulo 4, 2, nos parece importante
también el mantener la redaccion de la Ponencia. Los
porcentajes de diversificaciéon, sefor Molina, de que
consta el proyecto, son porcentajes nacidos de la expe-
riencia de los tltimos afos; experiencia muy negativa
respecto a la evolucién de los fondos y de las sociedades
de inversion mobiliaria no solamente por razones de
mercado, sino por la propia estructura legal, por la utili-
zacidn, incluso, de este tipo de instituciones para otro
tipo de fines de elusion fiscal, etcétera.

Nos parece absolutamente necesario proteger al aho-
rrador a través de estos coeficientes de diversificacion de
inversiones, que, en definitiva, solamente van a apoyar y
a facilitar la proteccién, repito, del ahorrador y la propia
sanidad de las instituciones de inversién colectiva. Por
eso creemos que porcentajes del 5 y del 10 por ciento, en
vez del 10 y del 20 por ciento, son porcentajes que hay
que mantener tal y como estan en el texto del proyecto
de ley. No creemos que aitadan nada esos nuevos porcen-
tajes que ustedes ponen, sino que pueden introducir una
diversificacion atenuada que no pretendemos nosotros,
sino todo lo contrario; una diversificacion de riesgos y de
inversiones.

Respecto a la enmienda namero 70, del Grupo Centris-
ta, ya en-Ponencia el Grupo Socialista introdujo un texto
nuevo, a efectos de considerar grupo de empresas. Y el
texto de esa enmienda, que esté incorporada al informe
de la Ponencia, recoge las directivas de la CEE al respec-
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to, en las que no solamente se habla de porcentajes o de
aspectos cuantitativos del dominio politico o econémico,
sino también de controles indirectos. En este sentido, nos
parece que las directivas de la CEE son méas amplias y,
ademas, conectan con otras definiciones de grupo de em-
presas que estamos dando en leyes conexas por la mate-
ria con ésta que nos ocupa. Por eso vamos a rechazar la
enmienda del Grupo Centrista, cuyo espiritu, ademas,
creo que esta recogido en la nueva redaccion presentada
por el Grupo Socialista en Ponencia.

Respecto a la enmienda numero 87, del Grupo Vasco
(PNV), vamos a aceptarla con una simple correccion que
no sé si es técnica o gramatical. Es que no debe decir
«gestoras» sino «gestores», asi los denomina, me parece
el articulo 12. Es decir, que se incluiria «y en su caso de
sus gestores», porque nos parece que el espiritu del arti-
culo se mantiene y queda perfeccionado y concretado por
la enmienda del Grupo Vasco. Por tanto, aceptariamos la
enmienda numero 87.

Respecto a la enmienda nimero 11, del Grupo Minoria
Catalana, vamos a rechazarla porque no encaja exacta-
mente en el tipo de difusion de la informacion que pre-
tendemos dar. De todas maneras, seior Presidente, el re-
chazo de esta enmienda lo expondra el seqor Sanz, segui-
damente, asi como el de la numero 71 del Grupo Centris-
ta, ya que vamos a insitir en los informes trimestrales.

Si no me equivoco, sefior Presidente, he contestado a
todas las enmiendas que estaban en mi parte de trabajo.

El sefior PRESIDENTE: Para continuar la contesta-
cion, el sefior Lopez Sanz tiene la palabra.

El sefior LOPEZ SANZ: Me corresponde contestar a las
enmiendas numeros 67, 68, 69 v 71 del Grupo Centrista,
la 11 de Minoria Catalana v la 115 del Grupo Popular.

El sefor PRESIDENTE: Yo le¢ recuerdo que la 67 v la
68, del Grupo Centrista, han sido retiradas ahora mismo.

El sefior LOPEZ SANZ: Efectivamente, pero en rela-
cion con ellas, y voy a empezar precisamente con esas
dos enmiendas que han sido retiradas, vo quisiera que el
representante del Grupo Centrista nos indicara si, ade-
mas de retirar las numeros 67 v 68, que hacen referencia
expresa a los fondos de pensiones, retira también todas
las demas enmiendas que, referidas igualmente a los fon-
dos de pensiones, quedan todavia en el resto del proyec-
to. Asi podria tomar nota el sefor Letrado de la Mesa y
vo me desentenderia de las mismas. Pero, supongo que
esto lo dira el sefor Ortiz inmediatamente.

Queda la enmienda 69, que va referida al articulo 3., v
que, si no recuerdo mal, hace referencia a una sustitu-
cion del texto, que dice: «Las instituciones de inversion
colectiva reguladas en esta ley, asi como sus gestores y
depositarios, deberan estar domiciliadas en territorio es-
paiol». Su enmienda de sustitucion es casi una elimina-
cion exclusivamente de la expresion «gestores», porque
como él ha dicho antes, entiende que no debe establecer-

se para estos gestores de las sociedades y fondos a los que
corresponda esta tarea, la obligacién de estar domicilia-

“dos en territorio espafiol.

Yo entiendo que serfa muy peligroso que los gestores
pudieran no estar domiciliados en territorio espariol por
una razén muy sencilla: esta ley establece unas inspec-
ciones, establece unas medidas de control en relacién no
s6lo con las sociedades y fondos, sino también con los
gestores y depositarios, que en el caso de que pudieran
ser sociedades domiciliadas en el extranjero, natural-
mente con una nacionalidad extranjera, impedirian esa
tarea de fiscalizacion, esa tarea de inspeccién y control
que la ley establece, y que en este caso seria totalmente
imposible. Mi Grupo entiende que no se puede aceptar
esta enmienda 69, v quisiera que constara asi.

Quedan las enmiendas 11, de la Minoria Catalana; 71,
del Grupo Centrista, y 115, del Grupo Popular, que van
referidas todas al articulo 8.

Voy a empezar por el orden del articulado, por la 115,
del Grupo Popular, que es al articulo 8¢, 1, v en la que el
senor Molina nos ha propuesto una enmienda transaccio-
nal, con la finalidad de que se introduzca en estas insti-
tuciones financieras, en ¢l momento de su creacion o an-
teriormente a su creacion, el silencio positivo, alterando
la norma general de la Lev de Procedimiento Administra-
tivo, que creo recordar que esta en el articulo 94 (lamen-
to no recordar ahora mismo exactamente cual), en la que
se establece como regla general la del silencio negativo,
admitiendo que puedan producirse excepciones que las
leves estableceran en cada caso.

En este punto concreto no estamos dispuestos a acep-
tar ni el texto que primitivamente era el de la enmienda,
en el que no se hablaba nada de silencio positivo, aunque
puede ser que a la enmienda le faltara algin trozo que
olvidé la mecanografa, pero realmente, si fuéramos es-
trictamente a atenernos a la forma, no hay esa referencia
al silencio positivo. En definitiva, no hay para las institu-
ciones financieras esta norma del silencio positivo, v no
la queremos introducir concretamente en el tema de esta
lev. Ya en una enmienda que se propuso por el Grupo
Socialista se modificaba parte de la dureza del primitivo
texto del articulo 8., 1, en el sentido de que va no es
necesaria la denuncia de la mora, es decir, para que, a
partir de los tres meses sin que hava contestacion razo-
nada por la Administracion, etcétera, no hava que de-
nunciarlo v quede abierto el camino para entablar los
recursos que sean correspondientes, con lo cual nosotros
vamos a mantener el texto de nuestra enmienda que se
introdujo en Ponencia v no vamos a aceptar la enmienda
transaccional del Grupo Popular.

En cuanto al apartado 4, hay dos enmiendas, la 11, de
la Minoria Catalana, v la 71, del Grupo Centrista, que
creo que van en la misma linea. En cuanto a la enmienda
11, de Minoria Catalana, estas instituciones cuanta mas
informacion produzcan, mejor, v no solamente informa-
cion dirigida a su interior, o sea, a socios, participes,
etcétera, sino al publico en general. Eso es lo que se pre-
dica en este punto 4 v no creemos justificado que se le
quite esa obligacién de tener una informaciéon para el
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publico, sobre todo teniendo en cuenta que en el derecho
positivo, si bien a través de una Orden Ministerial de 17
de julio de 1984, ya se les impone esta obligacién a todas
de dar comunicaciones al publico, con lo cual seguimos
manteniendo una linea de actuacion de la politica socia-
lista en este caso, y vamos a mantener gue sea necesario
facilitar esta informacién al publico, no aceptando tam-
poco la enmienda nimero 11, del Grupo de Minoria Ca-
talana.

La enmienda 71, del Grupo Centrista, hace referencia a
los informes en cuanto a su periodicidad; en vez de tri-
mestrales quiere la enmienda centrista que sean semes-
trales, y por parte de las razones que he dado para la
enmienda niamero 11 creo que tampoco se debe aceptar.
Vamos a mantener que esa obligacion que se impone en
ese articulo 8., numero 4, siga existiendo como trimes-
tral y no como semestral.

Nada mas, muchas gracias.

El sefior PRESIDENTE: Para turno de réplica tiene la
palabra, en primer lugar, por Minoria Vasca, el sefor
Olarte.

El serior OLARTE LASA: Con toda brevedad, en primer
lugar, agradecer al Grupo Socialista que haya tenido a
bien aceptar nuestra enmienda nimero 87, y en relacion
con la enmienda nimero 84, seialar que la tengo que
mantener para su votacion, porque no €s que no me
hayan convencido las razones del sefor Larroque, sino
que entiendo que no las ha habido; ha habido afirmacio-
nes de que les parece mejor el texto del provecto de lev y
no como quedaria supuesto que se hubiese aceptado
nuestra enmienda. Digo esto porque sigo estando conven-
cido de que aqui lo que se establece es un trato favorable
para las sociedades de inversion, mobiliarias ¢ inmobi-
liarias, en relacion con los fondos de inversion, pero no se
nos argumenta el porqué tiene que haber un trato favora-
ble de unas sociedades respecto de otras. Les parece muy
bien que las sociedades de inversion puedan contar entre
sus activos acciones de otras sociedades de inversion, e
incluso certificaciones de fondos de inversion, lo que no
entiendo es por qué no le parece también favorable el
que los fondos de inversion puedan tener activos de otros
fondos y acciones de otras sociedades; no entiendo esta
diferenciacion. Da la impresiéon de que para el Grupo
Socialista las sociedades de inversién son instituciones
financieras de primera categoria, v que los fondos de in-
versién son instituciones financieras de menor rango o de
segunda categoria.

El seiior PRESIDENTE: El sefior Gasoliba, por Mino-
ria Catalana, tiene la palabra.

El sefior GASOLIBA I BOHM: Voy a ser todo lo breve
que conviene para el buen desarrollo de este debate. El
portavoz socialista se ha opuesto a nuestra enmienda 11
al apartado 4. del articulo 8.° y ha ofrecido un argumen-
to al que yo no puedo contraofrecer ningun otro. Es de-
cir, que esta en linea de actuacion de la politica socialis-

ta que, evidentemente, no es la nuestra. Por tanto, no
tenemos posibilidad de establecer una argumentacion,
argumentaciéon que hubiese consistido en ver si es real-
mente conveniente el que de una forma trimestral se pu-
blique para todo el publico la informacién de las institu-
ciones de inversidn colectiva, aunque a lo mejor hay un
animo de extender lo mas posible a toda la poblacién
espafola la posibilidad de que canalicen sus ahorros a
través de estas instituciones de inversioén, que todos sabe-
mos que tienen un ambito determinado.

En nuestra propuesta no hay un deseo de eliminar la
informacién al publico en general, sino de llegar a que
este publico tenga la informacion a través de las propias
oficinas de las entidades gestoras, en los ambitos que
interese y alli donde haya posibilidad de captacion de
este tipo de ahorro que se canaliza a través de dichas
instituciones, v las mismas ya se ocuparan de que tengan
la maxima difusion posible tanto los datos que puedan
tener como las posibilidades que ofrezcan. Como he di-
cho antes, entendemos que este razonamiento se ajusta
mas a una normativa global. Por otra parte, no hemos
entrado en la conveniencia o no de cémo instrumentali-
zar esta informacion que, insisto, parece desproporciona-
da, al menos tal como se presenta en este primer parrafo
del apartado 4.

Nada mas.

El serior PRESIDENTE: Tiene la palabra, por ¢l Grupo
Centrista, ¢l senor Ortiz.

El sefior ORTIZ GONZALEZ: Gracias, sefior Presiden-
te, con la mayvor brevedad.

Primero, quiero repetir que retiro mis enmiendas 67 v
68. Esta afirmacion del Grupo Centrista es mas coheren-
te que la de otros Grupos v, por tanto, se refiere a todas
las enmiendas que tengan que ver con el fondo de pensio-
nes. Concretamente la namero 78, en la que se propone
la incorporacion de una Seccién relativa al fondo de pen-
siones. Si hay alguna mas, va se lo comunicaré al senor
Presidente.

Respecto a la enmienda numero 69, no me ha conven-
cido la explicacion que ha dado el representante del Gru-
po Socialista y creo que habria que deslindar la nocién
de gestor y la de depositario. El texto dice que los gesto-
res, asi como los depositarios, deberan estar domicilia-
dos en territorio nacional. Las razones que me han dado
no me han convencido, por tanto, mantengo la enmienda
69.

En cuanto a la enmienda 70, quiero suponer que se ha
hecho un esfuerzo por incorporar, en la definicién de so-
ciedad dominante y dominada, nuestra normativa a las
directivas de la Comunidad Econoémica Europea, pero no
estoy muy seguro, seior Larroque, de que este texto ac-
tual no hava deteriorado, en algunos aspectos, seriamen-
te el anterior, incluso el texto remitido por el Gobierno.
Porque concretamente en el apartado seis de este articu-
lo se incorpora una frase que dice: «La dominante, sien-
do accionista de la dominada, pueda ejercer una influen-
cia decisiva...».
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Consiguientemente, al Grupo Centrista le parece prefe-
rible, para la determinacién de pertenencia a un grupo
de sociedades, el ofrecer datos objetivos, como los por-
centajes de participacion, sin diferencias mas o menos
subjetivas que puedan inducir a error de apreciacion, y
nos parece un error el criterio del Gobierno, nos parece
un retroceso incluso con respecto al texto publicado en el
«Boletin Oficial del Congreso».

En cuanto a la enmienda numero 71, no tiene mayor
trascendencia, pero a nuestro juicio nos sigue pareciendo
suficiente el informe semestral, y no es necesario que sea
trimestral, como pretende el proyecto, puesto que en la
normativa que aprobamos hay otras muchas obligacio-
nes, hay otros mecanismos de intervencion que garanti-
zan el control. El informe semestral es mas que suficien-
te para asegurar que no se producen fendmenos raros de
los cuales tengan que arrepentirse después.

Nada mas, seior Presidente.

El senor PRESIDENTE: Por el Grupo Popular tiene la
palabra el sefor Molina.

El seior MOLINA CABRERA: Con la venia, sefior Pre-
sidente. Antes de oponerme a las argumentaciones del
Grupo Socialista, quiero decir que nuestra enmienda
114, que es similar a la enmienda 32, del Grupo Socialis-
ta, queda retirada. Ademas, apovaremos la enmienda 32,
pues sabemos que va a prosperar, v de la otra manera
perderiamos nuestra propia enmienda. Ambas tienen
una redaccién practicamente igual, por tanto, por cohe-
rencia, retiramos la enmienda 114 v apovaremos la en-
mienda 32, del Grupo Socialista.

Los criterios, exposicion v argumentos que me ha dado
el sefior Locedimiento Administrativo, va que reciente-
mente, en otro provecto debatido en esta Comision, que
ha sido ¢l provecto de Ley de Ordenacion del Seguro
Privado, concretamente se han recogido estos principios.
Tenemos que obligar a la Administracion a que pase de
una actitud de un orden que cada uno puede calificar
como quicra, a que se vea obligado a que una documen-
tacion de una demanda importante, como es la inscrip-
cion en el registro de una sociedad de inversion colecti-
va, sea analizada v no se apove en la comodidad de un
silencio administrativo que va de antemano le¢ estamos
concediendo, porque ¢l poner en marcha una sociedad,
con todo lo que conlleva de caracter financicro, no pode-
mos dejarlo al albur de que en un momento determinado
la Administracion tenga un exceso de trabajo v, por tan-
to, que comodamente no resuelva ¢l expediente.

Entendemos que los criterios de obligar a la Adminis-
tracion a que resuelva el expediente, v que en el caso que
no lo haga en un plazo que va amplidbamos de tres a
cuatro meses, tiene que correr el riesgo de que se supon-
ga que se ha presentado una documentacion v unos re-
quisitos ajustados enteramente al provecto de lev.

Ruego humildemente que se vuelva a reconsiderar la
conveniencia de llevar un criterio razonado v que se ad-
mita esta obligacion por parte de la Administracion.

Nada mas.

El sefior PRESIDENTE: Por el Grupo Socialista tiene
la palabra el seior Larroque.

El sefior LARROQUE ALLENDE: Muchas gracias, se-
fior Presidente, muy rapidamente.

Respecto a la enmienda 84, del Partido Nacionalista
Vasco, insisto en que se ha dado una razén. No se trata
de que haya categorias de primera y de segunda en las
instituciones de inversion colectiva, simplemente son di-
ferentes las sociedades y los fondos, y nos parece que
admitir ese margen del 10 por ciento entre el tipo de
inversion de una v otra, respecto a otras instituciones de
inversion colectiva, es bueno para las sociedades en las
que se interconectan los fondos y operan también en
mercados de liquidez. Nos parece que eso da mas fortale-
za v que justifica ese margen del 10 por ciento. Mientras
que c¢n los fondos de pension colectiva de otra naturale-
za, sc trataria seguramente de una politica inversora
equivocada, porque no tienen el problema de liquidez de
las sociedades.

Por esa razon, mantenemos el texto de la Ponencia v
del provecto de ley, que nos parece mas adecuado.

Respecto al Grupo Centrista, efectivamente hemos in-
troducido al concepto practicamente el texto de la Comu-
nidad Econémica Europea. El numero exacto no lo re-
cuerdo, pero nos parece que hay que recoger en todos los
textos legales esa directriz de la Comunidad Econdémica
Europea, en la cual también queda un margen reglamen-
tario para calificar en un porcentaje exacto el hecho de la
asistencia de una sociedad dominante respecto a otra.
Por tanto, mantenemos el texto, lo que, por otra parte, no
creemos que presente ningun problema para el Grupo
Centrista. Estimo que, ¢n el fondo, el espiritu es el mis-
mo v que unicamente es un problema de adaptarnos
exactamente a la directiva de la CEE.

Respecto al Grupo Popular, le tengo que decir que
comprendo perfectamente su argumentacion respecto a
coeficientes de diversificacion de las instituciones de in-
version colectiva, pero nos parece que aqui hay que ha-
cer un esfuerzo muy serio para que se produzca, en servi-
cio del ciudadano inversor, que no tiene o no puede tener
normalmente una gran formacion cuando acuda a este
tipo de instituciones, una exigencia maxima de que la
diversificacion se produzca tanto en participaciones co-
mo en calidad v en tipo de inversiones. Eso favorece a los
inversores, a los ahorradores, v va a favorecer también a
las propias instituciones, con un marco estricto, pero en
el que puedan operar con toda seguridad sin grandes
problemas.

Por eso vamos a mantener los porcentajes del coefi-
ciente de diversificacion que estan establecidos en el ar-
ticulo 4.

El sefior PRESIDENTE: El sefior Lopez Sanz, del Gru-
a0 Socialista, tiene la palabra.

El senor LOPEZ SANZ: Quisiera contestar al sefor Ga-
soliba, por el orden ¢n que se han hecho las intervencio-
nes de los restantes portavoces, aclarandole que he hecho
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una mencion a la politica socialista porque, en definitiva,
el Gobierno es socialista y el Gobierno ha establecido, en
cuanto a todas las sociedades que cotizan en Bolsa, la
obligacién de una informacion trimestral tipica que an-
tes era solo para las de cotizacion calificada y, entonces,
no parece justificable que estas instituciones tengan un
tratamiento diferenciado en relacién con aquél; no pare-
ce que se deba producir para ellas menores exigencias de
informacioén que para las sociedades de simple cotizacién
en Bolsa. Se dice que son exigencias mayores que las de
la Ley de Sociedades An6nimas. Naturaimente, en estas
sociedades, como tantas otras que tienen una reglamen-
tacién especial, normalmente se hace con respecto a ellas
una mayor exigencia en una serie de puntos, incluso de-
rogan en otra serie de puntos lo que es la Ley de Régi-
men Juridico de las Sociedades Andénimas.

En cuanto a la informacion, yo quisiera decirle que la
informacién no la va a recoger el publico en las oficinas,
sino que normalmente va a atender a otro tipo de publi-
caciones.

Al senor Ortiz quisiera contestarle, muy brevemente,
recordéandole un articulo, que estoy casi seguro de que es
el 5¢, de la Ley de Sociedades Anénimas, que mas o me-
nos dice que toda sociedad de nacionalidad espafola de-
bera tener su domicilio en territorio espaiiol, con lo cua!
los gestores que no tengan su domicilio en territorio es-
panol son sociedades extranjeras, y lo que le he dicho en
mi contestacién sobre inspeccién, control, etcétera, las
alejaria totalmente de esto.

Al contestarle al senor Gasoliba creo que contesto a la
enmienda 71, del sefior Ortiz.

En cuanto a la del sefior Molina, quisiera decirle que
cuando se va a constituir una sociedad de éstas, normal-
mente lo que sucede es que hay una previa negociacién
entre la Direccion General correspondiente del Ministe-
rio de Economia y Hacienda y el grupo promotor que
quiere poner en marcha una de estas instituciones; que
es muy dificil, creo que las estadisticas lo indican, que se
produzca nunca la necesidad de recurrir al silencio cuan-
do se ha tratado de la creacion de una de estas institucio-
nes; que, por tanto, sigo manteniendo la postura de mi
Grupo y que, ademas, el introducir un proceso nuevo
—tres meses— en relacién con la Ley de Procedimiento
Administrativo —denuncia de la mora—, que en nuestra
enmienda se elimina, luego un mes en vez de los tres,
para poder entablar los recursos correspondientes, tam-
bién son unos deseos de enmendar, pero que tampoco
darfan muchas ventajas a los que, si no han tenido fruto
en esa negociacion previa, han de recurrir al silencio ad-
ministrativo.

Insisto en que no vamos a aceptar la enmienda del
Grupo Popular.

Nada mas, seior Presidente.

El sefior PRESIDENTE: Pasamos a la votacién de en-
miendas y articulo de este Capitulo I del Titulo I.

En el articulo 2., decaida la enmienda del Grupo Mix-
to, retiradas las enmiendas del Grupo Centrista, nimeros
67 y 68, y retirada la enmienda 83, del Grupo Vasco,

queda exclusivamente por votar la enmienda 110, del
Grupo Popular.

El sefior MOLINA CABRERA: ESt4 retirada.
El sefior PRESIDENTE: ¢Se retira en este momento?

El sefdor MOLINA CABRERA: Estén retiradas desde
hace tiempo las enmiendas 109, 110 y toda una serie de
enmiendas que hacfan alusion a introducir el término
«fondos de dineros, como consecuencia de una transac-
cional al articulo 8. que hemos aceptado.

Lo lamento, sefior Presidente, a lo mejor es que me he
expresado mal o S. S. no me ha entendido.

El sefior PRESIDENTE: No me he limitado a leer el
informe de la Ponencia y ahi no figuraba como retirada.
De acuerdo.

Entonces, no hay ninguna enmienda pendiente en el
articulo 2., que podemos pasar a votar, segin el informe
de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Al articulo 3 queda pendiente la enmienda 69, del
Grupo Centrista.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, uno; en contra, 16; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Vamos a votar el texto del articulo 3.~

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sentor PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Al articulo 4. se mantiene la enmienda numero 84, del
Grupo Vasco.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, tres; en contra, 15; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Enmiendas del Grupo Popular al articulo 4./, que son
las nameros 111, 112 v 113,

El sefior GASOLIBA I BOHM: Perdon, sefor Presiden-
te, pediria votacion separada de la enmienda 113.

El senor PRESIDENTE: Entonces, votaciéon de las en-
miendas 111 y 112, del Grupo Popular, al articulo 4=

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, dos; en contra, 15; abstenciones, tres.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votacion de la enmienda 113, del Grupo Popular, al
articulo 4., apartado 3.
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Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cinco; en contra, 16.

El senor PRESIDENTE: Queda rechazada.

Decaida la enmienda numero 3, del Grupo Mixto, sélo
queda pendiente de votacion la niumero 70, del Grupo
Centrista, al articulo 4., apartado 6.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, tres; en contra, 16, abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos, en consecuencia, el articulo 4., segun el in-
forme de la Ponencia.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 18; en contra, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado el articulo 4.

E!l sefior LOPEZ SANZ: No sé si es el momento, pero
quisiera que se tomara en cuenta lo siguiente. En ¢l arti-
culo 8, 6 hay una expresion...

El sefior PRESIDENTE: Senor Lopez Sanz, como aho-
ra vamaos votando articulo por articulo, cuando llegue-
mos al articulo 8. sera ¢l momento de hacer la observa-
cion.

Pasamos a la votacion del articulo 5, ¢n ¢l que las
enmiendas nimeros 4 y 5, del Grupo Mixto, estan decai-
das, y aceptadas las nimeros 85 vy 33, con lo cual pode-
mos votar directamente el texto del articulo 5. segun el
informe de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: En el articulo 6. estan acepta-
das en Ponencia las enmiendas 34 v 86, ha decaido la
enmienda numero 6, del Grupo Mixto, y ha sido aceptada
en Comision la enmienda 87, del Grupo Vasco.

Vamos a votar la enmienda aceptada en Comisién v
luego votaremos todo el articulo.

Efectuada la votacién, fue aprobada por unanimidad.

El seior PRESIDENTE: Articulo 6. Votacion del texto
de la Ponencia con la enmienda aceptada en Comision.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: En el articulo 7.” estan acepta-
das las dos enmiendas 35 v 88 en Ponencia, v decaida la
numero 7, del Grupo Mixto. Pasamos a la votacion del
articulo segun el informe de la Ponencia.

Efectuada la votacién, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Articulo 8. Sefior Lépez Sanz,
¢cual era la observacion?

El senor LOPEZ SANZ: Era la siguiente. En el primer
parrafo del numero 6 se dice: «En todo caso, la informa-
cion a que se refieren los niimeros 4 y 5 anteriores, asi
como la de los hechos relevantes para la institucion, que
se publicaran de forma inmediata, seran verificados en lo
procedente por los expertos a que se refiere el articulo 32
de esta ley, haciéndose responsables del contenido adve-
rado por ellos». Precisamente sobre esta expresion, «ad-
verados», de la que hablamos en Ponencia, quienes nor-
malmente hacen estas tareas no estaban muy conformes,
es como dar fe y ellos no dan fe.

Hecha una consulta con Grupos, me dicen que es mu-
cho mas conveniente que esa expresién se sustituya por
la de «dictaminados». Creo que estaran todos los Grupos
de acuerdo en que se pueda aceptar, si hay procedimien-
to para ello.

El sefior PRESIDENTE: Siempre hay procedimiento,
sefior Lopez Sanz.

¢Estan todos los Grupos de acuerdo en sustituir la pa-
labra «adverado» en el articulo 8., numero 6, final del
primer parrafo, por la de «dictaminado»? (Asentimiento.)

Vamos a votar primero las enmiendas de este articulo
8. v luego votaremos el texto del articulo con esa obser-
vacion a su parrafo 6.

Decaida en este articulo la enmienda nuamero 8, del
Grupo Mixto, v aceptadas las enmiendas 36 y 118 en
Ponencia.

Enmienda namero 11, de Minoria Catalana, al parrafo
4 del articulo 8. Procedemos a su votacion.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, tres; en contra, 16, abstenciones, dos.

El senor PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos la enmienda nimero 71, del Grupo Centrista.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cinco, en contra, 16.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos las enmiendas, del Grupo Popular, numeros
116 v 117.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, dos; en contra, 16; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.
Votamos el articulo 8. en su integridad. (Pausa.) Per-
doén, senor Molina.

El senior MOLINA CABRERA: Falta por votar la en-
mienda numero 115,

El sefior PRESIDENTE: Perd6n. Exactamente, cra la
transaccional, que no ha sido aceptada.

El sefior MOLINA CABRERA: Si lo hubiera dicho el
Presidente, yo le hubiera solicitado votacion separada.
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No sé por qué habia entendido que habia intuido el te-
ma.

El sefior PRESIDENTE: Votamos la enmienda numero
115, del Grupo Popular.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cinco; en contra, 16.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.

Pasamos a la votacion del articulo 8 con la modifica-
cion de su parrafo 6. (El serior Gasoliba i Bohm pide la
palabra.) Senor Gasoliba.

El sefior GASOLIBA I BOHM: Pediria votacion separa-
da del apartado | v del apartado 4.

El sennior PRESIDENTE: (A su vez conjuntamente ¢stos
dos?

El sefior GASOLIBA I BOHM: No, el 1, el 4 v ¢l resto.

El senior PRESIDENTE: De acuerdo. Votamos el arti-

culo 8., numero 1.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 17; en contra, dos: abstenciones, dos.

El sennor PRESIDENTE: Queda aprobado.
Articulo 8, parrafo 4. Procedemos a su votacion.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 16; en contra, dos; abstenciones, tres.

El senor PRESIDENTE: Queda aprobado.
Votamos ¢l resto del articulo 8-

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.

Entramos en ¢l capitulo segundo, seccion 1. de la ley,
que abarca los articulos 9 a 11,

Para defender las enmiendas nameros 12, 13 v 14 a
esta seccion 1, por Mineria Catalana tiene la palabra ¢l
senor Gasoliba.

El sefior GASOLIBA I BOHM: La enmienda numero
12 pretende dar mavores posibilidades a los fondos de
inversion en activos del mercado monetario v, por tanto,
ofrece una redaccion que amplia las posibilidades que se
refieren, en el texto del proyecto, unicamente al acceso a
mercados organizados reconocidos oficialmente de fun-
cionamiento regular o que por su vencimiento a muy
corto plazo y por las garantias de su realizacion pueda
asimilarse a efectivo.

Nosotros creemos que en este proyecto de ley hay algu-
nos aspectos (lo veremos luego, por ejemplo, en el tema
de su tratamiento fiscal) que van en contra, en definitiva,
de una operatividad normal v de unas posibilidades de

actuacion dentro de los mercados que les habrian de ser
propios a los fondos de inversién y, por tanto, ofrecemos
esta nueva redaccion en esta enmienda niumero 12, al
apartado 1. del articulo 10.

En la enmienda nimero 13 establecemos una mayor
concrecion con respecto a precisar qué se entiende por
muy corto plazo y ofrecemos la concrecion de los doce
mescs.

Y, finalmente, en la enmienda nimero 14, al articulo
10, lo que hacemos es introducir los efectos de la deuda
publica en las Comunidades Auténomas, en cumplimien-
to del apartado 5 del articulo 14 de la LOFCA. Entende-
mos que esto estd reconocido en una ley orgénica y que
es bueno introducirlo en el texto.

Estas son las tres observaciones que tenemos a toda
esta seccion.

El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Gasoli-
ba.

Para defender las enmiendas nameros 72 y 73, del Gru-
po Centrista, tiene la palabra el sefior Ortiz.

El seiior ORTIZ GONZALEZ: Muchas gracias, sefor
Presidente. La enmienda 72 se refiere al apartado 3 del
articulo 9. v pretende la sustitucidn del plazo de un ano
por ¢l de dos, tal v como figuraba en el proyecto origina-
rio. Nos parece que la continuidad de operaciones duran-
te un plazo de dos afos no pone en riesgo nada y es
preferible salvar la continuidad de la empresa en tanto
s¢ pueda.

La enmienda 73 pretende, igualmente, volver al texto
del provecto anterior, donde se establecia un porcentaje
del 80 por ciento, v no del 90, como figura en el texto que
tenemos delante para debate.

Nos parece que el porcentaje del 80 ya es suficiente
para cedir a las instituciones de inversion colectiva a sus
inversiones en un determinado tipo o clase de titulos.
_ De otra parte, v como argumento, este 80 por ciento es
coherente con otro porcentaje del 80 por ciento que des-
pués se establece en ¢l articulo 18 respecto a alguno de
los tipos de instituciones de inversion colectiva,

Consiguientemente, por una mayor flexibilidad de es-
tas instituciones, primero, v, segundo, por coherencia in-
terna del propio provecto de ley, parece razonable esta
vuelta al porcentaje del 80 tal v como figuraba origina-
riamente.

El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefor Ortiz.
Para la defensa de las enmiendas 119, 120, 121, 122 v
123, del Grupo Popular, tiene la palabra el sefior Molina.

El seior MOLINA CABRERA: Senor Presidente, la en-
mienda 119, que hace alusion también a la expresion
«fondos de dineros, forma parte del criterio mantenido
anteriormente por el que se retiran todas estas enmien-
das, porque, v quiero aprovechar otra vez esta ocasion
para decirlo, ha sido recogido expresamente en una nue-
va redaccion del articulo 8 este concepto.
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El sefior PRESIDENTE: Sefior Molina, yo lo que le
agradeceria es que cada vez que ocurra eso nos indique
la enmienda, puesto que en el indice no est4 expresado el
contenido de ella.

El sefior MOLINA CABRERA: De acuerdo, sefor Presi-
dente.

Se mantienen, por lo tanto, vivas las enmiendas 120,
121, 122 y 123, porque la 124 también es de las retiradas,
ya que hace alusion a los fondos de dinero.

As( pues, de este capitulo y de esta seccidn, sefior Presi-
dente, las enmiendas 119 y 124 quedan retiradas.

Para la defensa de la enmienda 120, que se refiere al
articulo 9., numero 1, tengo que decir que nosotros en-
tendemos que el criterio de exigir 1.500 millones de pese-
tas para la creacion de un fondo de inversion en activo
del mercado monetario es una cifra exagerada, extrema-
damente exagerada, en cuanto se refiere a la creacién,
porque entendemos que después la propia actividad del
fondo aconsejara que se aumenten las cifras iniciales.

Estimando que, por lo tanto, favoreceriamos la crea-
cion de estos fondos, que dan agilidad a la Bolsa y al
movimiento del pequeno inversor, seria un criterio muy
racional que dejaramos la cifra que inicialmente esta es-
tablecida, de 500 millones.

Nuestra enmienda lo unico que hace es suprimir la
ultima parte de este parrafo.

La enmienda 121, que hace alusion al numero 2, con-
tiene un criterio que a lo largo de Ponencia recogia una
preocupacion también sentida por otros Grupos de los
que han participado en la Ponencia, porque el interés de
todos era que no diéramos lugar a que se pudieran crear
los grupos familiares o los «holding», porque, realmente,
la auténtica filosofia de estas sociedades es la multiparti-
cipacion. Lo que se pretende, por tanto, con este nimero
2 del articulo 9. es precisamente evitar esto.

A mi me parece que habria férmulas, v tendriamos que
buscar una que nos permitiera el que esto no pudiera

ocurrir. Y seria bueno, para la agilidad del mercado, el

poder eliminar esta traba que supone restarle flexibili-
dad.

Con respecto al numero 3, al que hemos presentado la
enmienda 122, nos parece razonable ¢l criterio de un
afo, pero, por otro lado, nos parece que es un criterio
valido el que se mantenga algo que en este momento
existe y que es que podamos eliminar ¢l plazo del ano, no
siendo necesario, por tanto, que acudamos a un reajuste
de la institucion manteniendo la creacion de las socieda-
des de contrapartida, lo que, de alguna manera, vendria
a dar la misma seguridad a todo el contenido de estas
sociedades.

Finalmente, con relacion al articulo 10, al que hemos
presentado la enmienda 123, compartimos totalmente
los criterios expuestos por el Diputado sefior Ortiz en
cuanto a que esta cuestién que defiende nuestra enmien-
da del 80 por ciento es recogido después en el articulo 18
de este mismo proyecto de ley. Es decir, es coherente con
un criterio que se mantiene a lo largo del mismo y no
entendemos por qué tenemos que ser mas duros en este

caso exigiendo que sea el 90 por ciento del activo inverti-
do, con arreglo a los valores que reglamentariamente se
establezcan.

Nos parece, y vuelvo a insistir en ello, que estamos
excesivamente preocupados por restar flexibilidad a es-
tas sociedades, cuando toda sociedad que se tiene que
mover en un mercado netamente financiero, como es és-
te, tienen que ser sociedades con la adecuada agilidad y
no hay que ponerles trabas en exceso.

Nada mas, seflor Presidente.

El serior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Molina.
Por el Grupo Parlamentario Socialista, tiene la palabra
el sefior Larroque.

El seior LARROQUE ALLENDE: Muchas gracias, se-
fior Presidente.

Como en mi anterior intervencion, voy a ir enmienda
por enmienda, haciéndolo de la manera mas rapida posi-
ble.

Respecto a la enmienda 120, del Grupo Popular, insis-
timos en el texto del proyecto. Mil quinientos millones
de pesetas en los fondos de dinero, en los fondos de inver-
sién de activo del mercado monetario, no es una cifra
restrictiva en absoluto. Estas son instituciones que re-
quieren un gran volumen de operaciones y de patrimonio
administrado por naturaleza, por el caricter, si se quie-
re, especulativo, con comillas, del mercado en que se
mueven e incluso por las comisiones reducidisimas con
que operan en el mercado. No se sostendrian con cifras
mas pequeias que ésta.

Por atra parte, el planteamiento que hace el sefior Mo-
lina de que seria un limite excesivamente alto para que
entraran operadores en el mercado, puede perfectamente
subsanarse a través de una suscripcion publica de accio-
nes, con un plazo amplio para formar estas sociedades.

Creemos, por lo tanto, que es bueno mantener el limite
de 1.500 millones de pesetas, v en ese sentido vamos a
apoyar el texto del proyecto con la explicacion que estoy
dando, que espero sea satisfactoria para el sefior Molina,
en el sentido de que esa entrada de nuevos operadores en
¢l mercado pueda alcanzarse por férmulas de creacion de
sociedades por suscripcion publica de acciones con un
plazo relativamente largo.

Respecto a la enmienda 121, el propio sefior Molina
plantea la dificultad de encontrar una férmula que saque
del redactado de su propia enmienda a los posibles «hol-
ding» o sociedades familiares que no son, precisamente,
sociedades de creacion de inversidn colectiva.

Por ello, nos parece que cien participes o socios mini-
mos es un numero suficientemente pequeno e indicativo
de que estamas hablando de inversiones colectivas, de
ahorradores pequefios o grandes, pero que en numero
importante se asocian en una instituciéon de estas carac-
teristicas. Pensamos que hay que mantener esta cifra mi-
nima y que no existen férmulas transaccionales posibles,
e incluso una transaccional, que eliminara esta posibili-
dad, desnaturalizaria la propia entrana del concepto de
institucion de inversién colectiva.
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Por todo esto vamos a mantener el texto del proyecto
de Ley.

Respecto a la enmienda numero 72, del Grupo Centris-
ta, sefior Ortiz, nos parece que un ano es suficiente para
ponerse al dia, en cuanto a los requisitos exigidos por la

Ley, una institucién de inversion colectiva. Es tiempo,

suficiente. La evolucion de las cotizaciones en Bolsa v del
mercado financiero en un ano, para ajustarse a los requi-
sitos de la Ley, y por ello creemos que dos anos lo tinico
que produciria seria una situacion alargada de inseguri-
dad e incluso de provisionalidad. Nos parece que es peli-
groso prorrogarlo mas de un ano. Asi pues, vamos a man-
tener el texto, porque un afo entendemos que es suficien-
te y que flexibiliza el proceso de adaptacion de la propia
institucion de inversion colectiva a los requisitos de la
Ley.

Con relacion a la enmienda numero 12, de Minoria
Catalana, nos parece que es importante el potenciar los
mercados.

El objetivo de esta Ley no es solamente regular unos
canales, de atraccion del ahorro v de la financiacion a la
inversion real, en el sentido propio de la palabra. Tam-
bién intenta la Ley potenciar los mercados secundarios v,
por tanto, las Bolsas de valores v los mercados organiza-
dos. Por ello, nos parece importante que sean ¢sos merca-
dos los que reciban la actuacion de las instituciones v
qQue no se opere en otros mercados, o fuera de mercado,
cuando la transparencia v la objetividad de precios pue-
den no ser tan claras. Vamos a mantener, pues, ¢l texto
del provecto de Lev.

Respecto a la enmienda numero 13, de Minoria Catala-
na también, en la que se concreta que el corto plazo son
doce meses, he de decir que el senor Gasoliba sabe que
en este momento el corto plazo, en este tipo de operacio-
nes, estd va fijandose en dieciocho meses, en los ultimos
quince dias, v que, por otra parte, en vez de doce podria
ser, dentro de tres o de cuatro anos, seis o catorce. Es
decir, es una materia extraordinariamente labil, flexible,
v fijar este plazo de doce meses como el corto plazo no
responde ni siquiera a un tratamiento internacional fi-
nanciero. Corto plazo se define segun la coyuntura eco-
noémica. Por eso vamos a mantener el texto del provecto
de Ley.

Respecto a la enmienda 73, del Grupo Centrista, que
coincide con alguna otra enmienda, en ese sentido se
deben dar por respondidos nuestros colegas. Creemos
que es bueno mantener el 90 por ciento vy no el 80 por
ciento. Se trata de que sean instituciones que estén real-
mente invertidas, es decir, que tengan como objeto exclu-
sivo y como operatoria habitual el tener, como minimo,
el 90 por ciento invertido en los activos que determina la
propia ley. Ese 80 por ciento no anade nada en funcién
de los objetivos de la ley, es decir, de la inversion, de la
rentabilidad, y hay ese margen del 10 para poder caho-
nestar este objetivo con otros de la propia empresa. Por
eso vamos a mantener el 90 por ciento, que es, por otra
parte, una realidad.

Los mismos argumentos predicaria, sefior Molina, para
la enmienda 123, de su Grupo.

Respecto a la enmienda numero 14, de Minoria Catala-
na, que entiende que en el 10.1 debieran de incluirse los
titulos de deuda publica de las Comunidades Auténomas,
quisiera decirle que, comprendiendo el sentido, incluso
aceptando lo que comporta su enmienda, sin embargo,
no seria el sitio para incluir su enmienda aqui. El 10.1
esta hablando de valores mobiliarios admitidos a cotiza-
cion oficial en Bolsa y otros activos financieros. En abso-
luto hace referencia al emisor, a que sean emitidos por el
Estado en su conjunto, por la Comunidad Auténoma. Ni
siquiera hace referencia a activos privados o publicos.
Creemos que en otra parte del articulado su enmienda
podria tener cabida. Es simplemente por una razon de
técnica legislativa por la que rechazamos la enmienda,
aunque comprendemos perfectamente bien lo que quiere
decir y, ademas, nos parece bien.

Creo, sefor Presidente, que he terminado mi explica-
cion.

El senor PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Larro-
que.
Para réplica, tiene la palabra el sefor Gasoliba.

El seior GASOLIBA I BOHM: Con respecto a las obser-
vaciones que ha hecho de nuestras enmiendas 12, 13 vy
14, concretamente con respecto a la 12, el enfoque es
diferente. Nuestro enfoque es que las instituciones de in-
version colectiva son las que deben potenciarse. Cuanto
mas operatividad, mas capacidad tengan, mejores posi-
bilidades tienen de canalizacién del ahorro, el cual lleva
a los diversos mercados financieros.

Por tanto, nosotros entendemos que esto no es tanto un
instrumento para potenciar los mercados secundarios,
como ha dicho el sefior Larroque, sino que es la ordena-
cion para establecer un buen funcionamiento de las insti-
tuciones de inversion colectiva. Sin duda, los dos enfo-
ques pueden ser igualmente validos, pero son diferentes.
Nuestra posicion, logicamente, responde a dar mayor ca-
pacidad y mayor operatividad a estas instituciones.

En cuanto a la enmienda nimero 13, relativa a preci-
sar lo que es corto plazo v nuestra propuesta de estable-
cerlo en doce meses, esto de «muy corto plazo», que es lo
que viene en el texto del apartado 1 del articulo 10, si no
recuerdo mal en Ponencia se acordé examinar la elimi-
nacion de la expresion «muy». Porque una cosa es un
corto plazo, que puede ir de seis meses a dieciocho, v la
otra es la expresiéon que hay en el texto del proyecto de-
«muy corto plazo». Entendemos que establecer un limite
hasta doce meses, como proponemos nosotros, es mas
correcto.

De todas maneras me permito ofrecer, en este momen-
to, una enmienda transaccional a nuestra enmienda nu-
mero 13, con el posicionamiento que ha expresado el
portavoz del Grupo Socialista, la supresion en el texto
del proyecto de la expresion «muy», cuando dice: «... por
su vencimiento a muy corto plazo», y decir «... por su
vencimiento a corto plazo». Me parece que se adecua
mas al propio razonamiento de la elasticidad de lo que se
entiende por corto plazo en los mercados financieros.
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Con relacion a la enmienda nimero 14, el sefior Larro-
que me dice que no es el sitio. Solo le pido que me diga
en qué sitio le podemos ubicar vy con mucho gusto sera
aceptada por nuestra parte la traslacion correspondiente.

El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Gasoli-
ba.

¢Algun otro Grupo quiere replicar? (Pausa.)

Tiene la palabra el sefior Ortiz, por el Grupo Centrista.

El sefor ORTIZ GONZALEZ: Telegraficamente, sefior
Presidente. No me ha convencido. Gracias.

El sefior PRESIDENTE: De nada.
Tiene la palabra el sefior Molina, por el Grupo Parla-
mentario Popular.

El seior MOLINA CABRERA: Yo, tan telegraficamen-
te, no. A mi no ¢s que no me hava convencido, es que no
he entendido en absoluto los argumentos. Porque me di-
ce que es facil suplir ¢l tema de los 1.500 millones de
pesetas acudiendo a una suscripcion publica, que es lo
que me ha parecido entender. No hay que olvidar que
nos estamos refiriendo a los fondos de inversion en activo
del mercado monetario. Comparto los criterios de que
las comisiones que se cobran son reducidas, que hay que
ir a un patrimonio importante que justifique el movi-
micnto v la rentabilidad de estos fondos, pero el decir
que necesariamente tenemos que acudir a la cifra inicial
de patrimonio de 1.500 millones de pesetas v que la for-
mula es la que usted me sugeria, con todo el respeto,
seior Larroque, no lo he entendido. A lo mejor ahora, en
su contrarréplica, me da unos argumentos que me con-
venzan mas. ,

En cuanto a nugestra enmienda 121, me parece que ha-
bria que insistir. A lo mejor en otro tramite posterior,
quiza antes de llegar el tema al Senado, o pusiblemente
en ¢l Senado. A mi me parece que le estamos quitando
una flexibilidad a este tipo de sociedades limitando pre-
cisamente ¢l namero de accionistas v que no pueda ser
por debajo de los limites de cien. Porque podriamos po-
tenciarlas vy evitar que, en el futuro, por alguna circuns-
tancia, esto pudiera quedar por debajo v, por tanto, tu-
vieran que versc obligados a desaparecer.

En cuanto a las demas, como va estan expuestas v es
un problema de porcentajes v de criterios, no es necesa-
rio repetir la argumentacion.

El seiior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Molina.
El senor Larroque, por ¢l Grupo Socialista, tiene la
palabra.

El sehor LARROQUE ALLENDE: Gracias, sefior Presi-
dente. :

A la enmienda numero 12, de Minoria Catalana, crco
que la filosofia es la misma. El hace mas hincapié en lo
que es ahorro colectivo, institucion de inversion colecti-
va que, obviamente, es el elemento nimero uno de la
teleologia del provecto, de los fines del provecto de lev,

pero, en la medida en que esas instituciones de inversion
colectiva operan en los mercados, nos parece muy impor-
tante el que sean los mercados los puntos de encuentro
de la oferta y de la demanda v mantener, por tanto, el
texto del proyecto. No creo que sea un problema de filo-
sofia, sino, pura y simplemente, de prioridades y de in-
cluir todos los objetivos en el proyecto de ley.

Respecto a la enmienda numero 13, seiior Gasoliba,
estamos dispuestos a transaccionar en el sentido de su-
primir la palabra «muy», es decir, que quede «a corto
plazo». De esa manera dabamos entrada al concepto nor-
mal v habitual de operar a corto y largo plazo, como
divisoria del tipo de inversiones en activos del mercado
financiero.

Respecto a la 14, sefor Gasoliba, no le pido que haga
un acto de fe, sino que técnicamente me reconozca que
aqui no encaja su enmienda. Creo que en aquellos articu-
los en que se hable de deuda del Estado; el 25 es uno de
cllos, v hav otros mas. En cualquier caso, técnicamente
nos parecia que habia que encajar el sentido de su en-
mienda en otro lugar del articulado.

En cuanto al Grupo Centrista, tampoco me ha conven-
cido v paso repitiendo mi argumentacion anterior, que
constara en el acta correspondiente.

Scenor Molina, respecto a su Grupo v a su insistencia en
que los 1.500 millones de pesetas es un tope excesivo, es
que no lo es; es que no existen habitualmente, ni aqui ni
fuera de aqui, fondos en el mercado de dinero que operen
con margenes pequenos, pero que operen con patrimo-
nios pequenos, porque la propia rentabilidad v la propia
solvencia de las instituciones, objetivos, solvencia v ren-
tabilidad, que tienen que ver con el interés del participe,
con el interés publico, esta en funcion del patrimonio
real que manejen.

Y cuando vo le he dicho lo de la entrada de institucio-
nes en el mercado a través de un proceso de distribucion
publica de acciones, lo que quiero plantearle es que hay
posibilidades de llegar a los 1.500 millones de pesetas sin
que sea unicamente un gran inversor el que entre en ese
mercado que hay que poner al dia v que es importante
desde muchos puntos de vista v que todos aceptamos.

Creemos, por tanto, que el nivel de 1.500 millones de
pesetas hav que mantenerlo, precisamente por la solven-
cia de esas instituciones, por la rentabilidad v por el
interés del participe, v que en absoluto limita las posibi-
lidades de acceso al mercado, por las posibilidades de
formacion de ese tipo de fondos, a través de procedimien-
tos diferidos, como he dicho antes.

Respecto al numero 100, es un numero que, como sabe
usted, viene en el Reglamento de las Bolsas, de la actual
situacion de las Bolsas, de 100 participes 0 socios en
instituciones de inversion colectiva. Nos parece incluso
que ¢s bajo. No es facil que esas instituciones estén con
un numero de participes por debajo de los 400 6 500, que
es lo que realmente podia ser una media real, pero, ob-
viamente, el limite de 100 saca de la ley, v queremos que
asi sea, a las sociedades «holding» v a los patrimonios
familiares, que deben tener un tratamiento fiscal, finan-
ciero v legal diferente al del provecto de lev, que esta
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planteado, fundamentalmente, para instituciones de in-
version colectiva. Por tanto, mantenemos el texto del
proyecto.

El sefior PRESIDENTE: Vamos a pasar a las votacio-
nes de las enmiendas y de los articulos de esta seccion 1.
del capitulo II, del titulo I.

En el articulo 9., 3, sometemos a votacion la enmienda
nuamero 72, del Grupo Centrista.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, seis; en contra, 16; abstenciones, una. -

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
El sefior Molina tiene la palabra.

El sefior MOLINA CABRERA: Sefior Presidente, como
son demasiadas enmiendas y estamos haciendo blogues
de articulos por secciones, yo rogarfa a la Presidencia
que no pase tan rapido de decir las enmiendas a la vota-
cion; que nos permita que al menos vayamos consultan-
do las notas, porque hay ciertas enmiendas de otros Gru-
pos que nuestro Grupo comparte, y me imagino que ellos
tendran la misma posiciéon, y hay otras que no, lo que
obliga a ir llevando ese control.

El sefior PRESIDENTE: ¢Qué quiere usted decir, que
vaya mas despacio?

El sefior MOLINA CABRERA: Que vaya mds despacio
cuando diga las enmiendas que sometemos a votacién y
cuando empieza la votacién.

El sefior PRESIDENTE: Muy bien, seilor Molina, ire-
mos todavia mas despacio.

Se someten a votaciéon las enmiendas numeros 120,
121 y 122, del Grupo Parlamentario Popular.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, seis; en contra, 16; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.
Votamos el articulo 9. segun el informe de la Ponen-
cia.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 17; abstenciones, seis.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.

Articulo 10. Se someten a votacion las enmiendas nu-
meros 12 y 14, del Grupo Parlamentario Minoria Catala-
na.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, siete; en contra, 16.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.
Se somete a votacion la enmienda nimero 13 segun la

transaccional propuesta al nimero 1 de este articulo 10,
suprimiendo el «muys.

Efectuada la votacién, fue aprobada por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobada por unanimi-
dad.

Se somete a votacion la enmienda nimero 73, del Gru-
po Centrista.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, dos; en contra, 16; abstenciones, cinco.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Se somete a votacion la enmienda namero 123, del
Grupo Popular.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, seis; en contra, 16, abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.

Votamos el articulo 10, segun el informe de la Ponen-
cia, con la enmienda transaccional, de Minoria Catala, al
numero 1.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 18; abstenciones, cincao.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.
Se somete a votacion el articulo 11, que no tenia en-
miendas, segun el informe de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.

Pasamos a la Seccion 2., que abarca los articulos 12 a
14, :
En el artfculo 12 no hay ninguna enmienda y, por tan-
to, lo sometemos a votacion, segun el informe de la Po-
nencia.

Efectuada la votacién, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.

En el articulo 13 estdn las enmiendas nimeros 74 y 75,
del Grupo Parlamentario Centrista. Para su defensa, tie-
ne la palabra el sefor Ortiz.

El sefior ORTIZ GONZALEZ: Con la mayor brevedad,
sefior Presidente.

La enmienda nimero 74 pretende, como tantas otras
en este proyecto, volver al proyecto del que éste trae
causa y, consiguientemente, suprimir el anadido en el
texto que tenemos delante del numero 3, en el cual se
dice que a las sociedades que contemplamos no les seran
de aplicacion determinados articulos de la Ley de Socie-
dades Andnimas.

La argumentacion de mi Grupo es entender que si es-
tas sociedades son sociedades anénimas, les debe ser de
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aplicacién la Ley de Sociedades Anénimas, bien que con
caracter supletorio. En definitiva, hay un orden normati-
vo muy claro que seria que, en primer término, se les
aplica esta legislacion especifica que estamos debatiendo
en este momento y, en segundo término, con caracter
supletorio, la Ley de Sociedades Andnimas. Lo contrario
es desconocer la condicion de sociedades anonimas de
estas sociedades, cuando lo sean, naturalmente. La natu-
raleza juridica de los fondos es algo discutible y no va-
mos a entrar ahora en debate, pero, evidentemente, las
sociedades de inversion mobiliaria son sociedades anéni-
mas y, al menos con caracter supletorio, debe serles de
aplicacion la ley correspondiente.

En la misma linea, la enmienda numero 75 pretende
volver al proyecto originario e incorporar un articulo 13
bis, en los términos en que estaba, con otra numeracion,
evidentemente, en el provecto a que me refiero, y es regu-
lar el caracter de adquisicién por parte de la sociedad de
sus propias acciones, al margen de los supuestos que con-
templa el articulo 47 de la Ley de Sociedades Anonimas.
La compra de acciones por la sociedad, para amortizar-
las previa reduccion de capital, en el caso de que se pro-
duzcan determinadas oscilaciones en las cotizaciones.

No veo en el informe de la Ponencia ninguna referencia
a este articulo 13 bis v, por tanto, no sé en este momento
cual es la posicion de la Ponencia; no esta expresada en
el Informe. Consiguientemente, mi intervencion tiene
también un tono de pregunta, un tono inquisitivo de ver
cuél es la posicion de la Ponencia al respecto. Tampoco
ha habido oportunidades de cambiar impresiones con los
miembros de la Ponencia para saber cual es su actitud en
estos momentos.

El senor PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das nimeros 91 v 92, de Minoria Vasca, ¢l seitor Olarte
tiene la palabra.

El seiior OLARTE LASA: La enmienda namero 91 se
refiere al articulo 14, que, en su numero 2, pretende esta-
blecer un procedimiento para el calculo de la cuenta de
resultados de este tipo de instituciones de inversion co-
lectiva. Después de hacer una referencia genérica a que
este procedimiento es el previsto en la Ley de Sociedades
Anédnimas, establece una especificidad en relaciéon con
una serie de activos que son los que tienen cotizacion
oficial o estan en mercados organizados, v en cuanto a
estos activos, o estos valores, el proyecto de ley establece
dos mecanismos, dos vias en cuanto a la valoracion de la
cuenta de resultados en funciéon de coste medio de los
valores adquiridos v que constan en la cartera de esas
sociedades, o identificacion del coste de las partidas; por
tanto, el coste histérico que han tenido estos valores que
estan en la cartera de estas sociedades.

Nuestro Grupo entiende que no es bueno que se esta-

blezcan dos sistemas, dos alternativas o vias de valora-.

cion en cuanto a los resultados en el momento en que se
vendan, en que se realicen esos activos, v que habria que
excluir la via que hace referencia a la identificacion de
partidas segun coste histérico, y referirse exclusivamente

al de coste medio de las partidas o de los valores que
estan en la cartera de valores. Y digo esto porque entien-
do claramente que es muchisimo mas racional este siste-
ma, que es muchisimo mas realista y que, por tanto,
seria mejor excluir la segunda via. Y digo que es mas
racional y realista, incluso afadiria mas, que es mas
coherente de acuerdo con lo que se prevé en el parrafo
segundo de este propio punto, porque en este parrafo se
dice que estos activos financieros figuraran en el balance
a precio no superior a la cotizacion media. Esta claro que
el legislador en este parrafo remite a los gestores que
estan confeccionando sus estados financieros a valorar
sus activos en base a una referencia objetiva, que es la
valoracion en los mercados organizados. Nos encontra-
riamos, de no aceptar nuestra enmienda, con que habria
una contradiccion. Los balances estarian confeccionados
en tanto en cuanto ¢stos activos no estuviesen en cartera,
en funcion a la referencia objetiva, que es la valoracion
que se tiene de estos valores en los mercados oficiales,
mientras que en el momento de realizar su venta, va esta
valoracion que es la que se ha utilizado a la hora de fijar
sus valores en los balances y, por tanto, indirectamente
para fijar los resultados del ejercicio que corresponda,
estos valores que, como digo, han servido para fijar los
resultados, en el momento que se vendiesen, que se reali-
zasen en ¢l mercado v se optase por el sistema de identi-
ficacién de las partidas segiin coste historico, estariamos
posibilitando una distorsion en los propios resultados de
estas sociedades. De ahi que solicitemos que se apove
esta nuestra enmienda numero 91.

En relacion con la enmienda numero 92, que hace refe-
rencia al parrafo segundo del punto dos del articulo 14,
nuestro Grupo entiende que la referencia al ultimo mes
de ejercicio no esta clara, que puede ser el ultimo mes
anterior vencido o puede ser el ultimo mes del ejercicio
anterior vencido. Nuestro Grupo, con la enmienda, lo
que propone es que clasifique a qué mes se refiere, v a
nosotros lo que nos parece coherente, lo que nos parece
interesante es que este ultimo mes en ningun caso se
refiera al ultimo mes del ejercicio vencido, sino al dltimo
mes vencido del ejercicio en curso.

Nada mas, senor Presidente.

El sefior PRESIDENTE: Gracias, sefior Olarte.
Para defensa de las enmiendas 125, 126 v 127, del Gru-
po Popular, el sefior Molina tiene la palabra.

El seior MOLINA CABRERA: La enmienda 127 se reti-
ra en este momento, senor Presidente. Mantenemos, por
tanto, las enmiendas 125 v 126.

Con relacién a la enmienda numero 125, a mi me gus-
tarfa hacer la misma reflexion que va se¢ hizo ¢n Ponen-
cia, v era la preocupacion que tenia nucstro Grupo de
que estuviéramos creando, como realmente se esta crean-
do ¢n el parrafo dos del articulo 13, una Comisién de
control mas de las que va reconoce la Lev de Régimen
Juridico de las Sociedades Andnimas, que reconoce la
propia auditoria a que estan obligadas estas sociedades,
v, ademas de todo eso, creamos, con arreglo a la redac-



— 6542 —

COMISIONES

10 DE OCTUBRE DE 1984.—Num. 216

cion que esta teniendo este parrafo, estamos obligando a
que se cree un 6rgano de control més. Quiero recordar a
los Grupos que lo que se me decfa entonces es que sola-
mente aqui se contiene una previsién. Entonces, para
evitar un posible error de interpretaciéon, yo sugiero vy,
por tanto, admitiria retirar la enmienda 125 cambiando-
la por una transaccional, que donde dice «los estatutos
de la sociedad preveran» se diga «los estatutos de la so-
ciedad podran prever», con lo cual evitamos toda posibi-
lidad de que se le déuna interpretacién del mandato vy,
por tanto, tiene, como realmente parece ser, el espiritu
del redactado, que es simplemente una opcién que se le
reconoce a los estatutos de la sociedad, lo que, por otra
parte, no es necesario decirlo, ya que la sociedad es sobe-
rana para poder establecer a través de sus estatutos, bien
de principio o bien posteriormente por modificacién
cualquier control que entienda deba establecer. Pero de
esta manera evitamos que sea la propia ley la que parece
ser que esta obligando a esos criterios.

Con relacion a la enmienda 126, donde se establece, en
el articulo 14, la obligacién que tienen los administrado-
res de la sociedad de formular, que ya de por sf la propia
expresion «formular» no es muy feliz, como ya hemos
visto en otros temas anteriores, formular en los dos pri-
meros meses de cada ejercicio el balance con la cuenta
de pérdidas y ganancias, no entendemos por qué estable-
cemos todavia un plazo mas reducido del que ya de por
si la propia Ley de Régimen Juridico de las Sociedades
Anénimas, que de hecho es la ley supletoria de todo
aquello que no esté regulado en esta ley, no entendemos
por qué tenemos que reducir todavia mas, aunque se me
puede decir de contrario que los métodos actuales de
informatica y demas permiten que realmente esto se
pueda hacer. Pero una cosa es que podamos hacerlo por-
que tengamos medios y otra es que sea la ley, por impe-
rativo, la que este éstableciendo un plazo mucho mas
restrictivo del que ya establece, como he dicho antes, la
Ley de Régimen Juridico de las Sociedades Andnimas.

El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Molina.
Por el Grupo Parlamentario Socialista, el sefior Lépez
Sanz tiene la palabra.

El serior LOPEZ SANZ: Gracias, sefior Presidente. Voy
a contestar yo a las enmiendas que corresponden al arti-
culo 9.~...

El sefior PRESIDENTE: Perddn, estamos por lo menos
en el articulo 12.

El serior LOPEZ SANZ: No es que quiera volver atras,
estamos en el articulo 13, el 14 me parece que esta en
esta seccion, lo llevara el seiior Larroque. Esta ahi la
enmienda numero 74, del Grupo Centrista, que pide la
supresion del articulo 3.°; creo que la supresion es inne-
cesaria. El texto de ese nimero tres dice «a estas socieda-
des no les sera de aplicacion los articulos 108, 109 y 110
de la Ley de Sociedades Andnimas», que son precisamen-
te los que prevén alli en aquella Ley del ano 1951 la

constitucion de una instituciéon nueva en el Derecho con-
tinental de las sociedades anénimas, que es la de los cen-
sores de cuentas. Se decia que no se iban a constituir en
las sociedades anénimas los 6rganos de vigilancia dupli-
cando un Consejo de Administraciéon por razén de que
estos 6rganos de vigilancia eran de extraccion mayorita-
ria, tal como es el drgano de administracion, el érgano
administrador. En definitiva, lo que se implant6 fue
exactamente lo mismo, ha sido totalmente inoperante en
las sociedades anénimas, incluso en algunas es imposible
formarlos, y, en cambio, aqui, en este proyecto, para es-
tas sociedades concretamente, se establece la obligacién
de que los estatutos de las sociedades prevean la existen-
cia de una Comision de control de gestién y de auditoria,
que tiene como finalidad un fortalecimiento de la partici-
pacion de los minoritarios en las sociedades de inversion
mobiliaria, sin que esta participacion pueda suponer una
perturbacion en la gestion social, porque sus facultades
estan concretadas en ese punto dos. No esta previsto en
la legislacion vigente sobre sociedades andnimas, etcéte-
ra, pero, en definitiva, hay que establecer eso. Entonces,
lo que si sobra es la institucién de los censores de cuen-
tas. Por eso me parece que no podemos admitir la en-
mienda numero 74. En todo caso, siempre la Ley de So-
ciedades Anénimas seria, puesto que estas son sociedades
anénimas, de aplicacion subsidiaria. Si por alguna razén
no se constituyeran estos 6rganos previstos en el articulo
13.2, cabria aquella posibilidad, en su caso. Pero, desde
luego, eliminarlos asi, en principio, no; no podemos
aceptar la enmienda del Grupo Centrista.

En cuanto a la enmienda 75, establece que pueda la
sociedad adquirir sus propias acciones hasta el lfmite del
20 por ciento de su capital. La Ley de Sociedades Anoni-
mas ya establece una posibilidad de que se adquieran
sus propias acciones, pero con unos condicionamientos.
Son acciones para amortizar o que s¢ compran por la
sociedad por razones de problemas que puedan existir,
de ciertos peligros para la vida de la misma y que son
suficientes. Estas sociedades no tienen por qué soportar
este articulo 13 bis del Grupo Centrista, por lo que su
enmienda no la vamos a admitir.

Creo que no quedan vivas mas enmiendas, por lo cual
termino mi intervencion.

El seior PRESIDENTE: Muchas gracias.
Tiene la palabra el sefior Larroque.

El senor LARROQUE ALLENDE: Muchas gracias, se-
fior Presidente.

Al articulo 14 hay una enmienda del Grupo Popular, la
126, que pide que sean cuatro meses el plazo para formu-
lar ese balance. Actualmente, sefior Molina, las Institu-
ciones de Inversion colectiva estan obligadas a formular-
lo en los dos primeros meses de cada ejercicio; es decir,
que tienen una especialidad respecto a las anénimas en
general. El texto del proyecto contintia la actual situa-
cion y es logico que sea asi porque es un plazo suficiente-
mente flexible por el tipo de activos, cuya valoracion
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objetiva en los mercados en quince dias puede estar re-
suelta por los contables de la institucién.

Sin embargo, sf se introduce en la nueva ley la verifica-
cion de cuentas del informe de gestion con un procedi-
miento especial, que quiz4 podria dilatar esa formula-
cién del balance, dictaminado de acuerdo con la ley.

En ese sentido, queremos transaccionar, ofreciendo la
posibilidad de pasar de dos a tres meses. Iriamos a un
plazo de los tres primeros meses de cada ejercicio. Ese
seria el texto transaccional que ofrecemos al Grupo Po-
pular.

Respecto a las enmiendas 91 y 92, del Grupo Vasco, la
primera se refiere al primer parrafo del numero 2 del
articulo 14, queremos mantener el texto del proyecto de
ley. Es un criterio contablemente valido, incluso reco-
mendable que, en general, se vaya al coste medio ponde-
rado, senor Olarte, estoy totalmente de acuerdo con us-
ted; pero existe, en la operatoria del mercado, ¢l sistema
de identificacion de partidas, contablemente admitido en
nuestro pais y en los paises de la Comunidad.

Nos parece que tiene que ser el reglamento de la socie-
dad, sus estatutos, los que prevean cual es la formula
para determinar los resultados del ejercicio. Y, obvia-
mente, también hay una cautela en el provecto de ley en
el sentido de que sea cual fuere el sistema de valoracion,
se mantenga al menos durante tres anos; es decir, que
haya una posibilidad de comparar balances interanuales.
Por tanto, creemos que es buena esta flexibilidad v que
son los propios empresarios los que tienen que tomar
uno u otro camino.

Respecto a la segunda parte del articulo que ha sido
objeto de la enmienda numero 92, quiero decirle primero
al sefior Olarte que lo que dice el proyecto de ley —que
mantenemos— es que los activos financieros figuraran
en el balance a precio no superior; ¢s decir, que se esta-
blece un limite por arriba. No es una norma de valora-
cién, sino una norma limitativa respecto a como deben
figurar los activos financieros en el balance. Por tanto, no
hay contradiccion entre coste medio ponderado v cotiza-
cion media del altimo mes, porque es un limite superior,
pero que solo juega en ese caso en concreto.

Respecto al «<addendum» que establece el Grupo Vasco
«del ejercicio en curso», queremos decirle que entende-
mos que hay o un error conceptual, o algo que no encaja
y que es incoherente con el propio articulo. El articulo 14
se refiere a como se forma el resultado del ejercicio, no
de cada mes del ejercicio. Por tanto, el ultimo mes del
ejercicio se refiere al mes del ejercicio cerrado que es el
que tiene que ser objeto de aprobacion en Junta General,
de auditoria, etcétera. Es decir, que rechazamos la en-
mienda en el sentido de que el ejercicio en curso no es
coherente con el objeto concreto del articulo 14, nimero
2, y entiendo, sefior Olarte, que la explicacién le debe
satisfacer.

Nada mas, senor Presidente, muchas gracias.

El sefior PRESIDENTE: (El sefor Ortiz, del Grupo
Centrista, quiere hacer una réplica? (Pausa.) Tiene la pa-
labra el sefor Molina.

El sefior MOLINA CABRERA: Con la venia, sefor Pre-
sidente. Acepto la transaccional del Grupo Socialista a
nuestra enmienda 126, pero no he oido —y posiblemente
ha sido un fallo mio— ningan argumento en contra de la
transaccional que yo proponia sobre mi enmienda 125
que, de alguna manera, venia a recoger un espiritu mani-
festado en la propia Ponencia, y es que no habia ningin
inconveniente en que clarificaramos la duda que puede
ofrecer la redaccion del articulo 13, numero 2, susti-
tuyendo la expresion «preveran» por «podran prever»,
con lo cual nosotros retirariamos nuestra enmienda 125,
quedaria satisfecho nuestro Grupo y, ademas, responde-
ria al criterio manifestado por todos los participantes en
la Ponencia de que realmente eso es lo que quiere decir

la propia redaccion del texto.

Nada mas.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra ¢l seor Lo-
pez Sanz para ver si la transaccional es aceptada o no.

El sefior LOPEZ SANZ: Sefior Presidente, efectivamen-
te, tengo que confesar que al repasar las notas de las
enmiendas que tenia que contestar, no he contestado a la
enmienda 125, por lo cual pido excusas a la Comision.

No vamos a aceptar esa transaccional, sefor Molina.
Nos parece mas conveniente que quede ¢l texto como
esta: «Los estatutos de la sociedad preveran la existen-
cia»; 0 sea, que, en todo caso, alli debe hablarse de este
organo de control, sin perjuicio de que en los estatutos de
la sociedad pueda establecerse también que solamente se
constituiran en determinadas condiciones o con otra to-
nica de la que se marque aqui, sin que sea eliminar los
preceptos de la lev, pero debe preverse en los estatutos.
Por tanto, el decir «podran prever» o, lo que es igual, que
en unos puedan caber estatutos de una sociedad de este
tipo sin que se prevea la creacion de este 6rgano, no nos
parece razonable. Yo creo que el sefior Molina también
puede aceptar esta contestacion mia.

Nada mas, sefior Presidente.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra ¢l sefor Olar-
te.

El sefior OLARTE LASA: Gracias, sefor Presidente. Re-
plicando al sefor Larroque, en relacion con la enmienda
numero 91, senalar que efectivamente el sistema de iden-
tificacion de partidas, histéricamente es un sistema que
ahi esta; incluso puede ser aplicado en otros paises, pero
no por ello deja de ser un sistema arcaico e irracional,
diria vo. Estamos ante una posibilidad de eleccion que se
le concede a los empresarios, pero a lo mejor incluso no
es bueno el conceder opciones que no sean excesivamente
racionales.

En cuanto a si hay coherencia o no, no he pretendido
decir que no hubiera coherencia entre el coste medio
ponderado y la cotizacion media del ultimo mes. Esta-
mos, por supuesto, en la misma filosofia v no me referia
a falta de coherencia en esas expresiones diferenciadas,
pero con un fondo comuin. Me referia a que la valoracion
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de estos activos en tanto en cuanto estén en el activo esas
sociedades, se valoran exclusivamente por el sistema de
cotizaciéon media, mientras que en el momento que se
realizan estos activos, hay dos mecanismos: uno, el de
coste medio ponderado, que esta en consonancia con el
sistema de valoracion en tanto en cuanto estén en el acti-
vo de la sociedad; mientras que la otra via, la de identifi-
cacion segun costes historicos, esto si que no es una via
operativa en cuanto estén en los activos. Por tanto, tene-
mos dos criterios no coherentes: si los valores que estan
en la cartera de la sociedad tienen un sistema de valora-
cion, en el momento en que se realizan se establecen dos
sistemas de valoracion. De ahi que me refiera a que no
hay coherencia en el texto del proyvecto de ley.

En relacién con la enmienda 92, efectivamente, tengo
que reconocer que habia un error conceptual por mi par-
te. Yo entendia que los balances no eran necesariamente
unicos de cierre del ejercicio, sino que cabrian balances
mensuales v éste es el error que me ha llevado a propo-
ner esta enmienda, que procedo a retirar después de la
explicacion del sefor Larroque.

El serior PRESIDENTE: Tiene la palabra el sefior Moli-
na. -

El scaior MOLINA CABRERA: Como ha habido una
contestacion posterior en relacion con mis argumentos
de la enmienda 128, incluso me daba una explicacion el
ponente socialista, quicro decir que no me satisface la
respuesta que me da, aunque parece ser que podemos
llegar a interpretar que este instrumento de control pue-
de tener unos requisitos v unas circunstancias especiales
que tal vez no aconscjen que su existencia sca siempre
por sistema.

Lo unico que quicro advertir es que los que tenemos
experiencias en actividades de sociedades, sabemos que,
a veces, existe el especialista en dar el follon en las jun-
tas generales; me refiero a aquellos que cuando hay con-
vacatoria de una sociedad compra unas cuantas accio-
nes, lo que le permite la asistencia a junta general, para
incordiar a todos los asistentes a la misma. Precisamente
esta prevencion es lo que me hacia aconsejar que tuvid-
ramos en cuenta los criterios que se podrian mantener
con respecto a esto.

El sefior PRESIDENTE: Por el Grupo Socialista tiene
la palabra el sefior Larroque.

El sefior LARROQUE ALLENDE: Retirada la enmienda
92, insistir minimamente, porgue creo que estamos acer-
candonos a un entendimiento adecuado del precepto. Lo
que dice el parrafo numero 2 es un limite superior para
contabilizar los activos al cierre del ejercicio, lo cual no

es contradictorio con el hecho de que se hava optado por-

uno u otro sistema previo, de acuerdo con la parte prime-
ra del punto 2 del articulo 14, a efectos de valoracion de
activos. Es un limite que actia precisamente en beneficio
de los valores reales de la empresa de inversion colectiva,

en relacién con la cotizacion media del ultimo mes del
ejercicio vencido:

Entendemos que no hay contradiccion e insisto en que
el hecho de que el reglamento de la propia institucién de
inversion colectiva y el mantenimiento durante tres afos
del sistema elegido obvia cualquier clase de perjuicio al
inversor y, en definitiva, de vulneracion de los principios
y de los fines de la ley.

El sefior PRESIDENTE: Vamos a pasar a la votacién
de las enmiendas y articulos de esta seccion 2.+

El articulo 12 ya fue votado al no tener ninguna en-
mienda.

En cuanto al articulo 13 quedan pendientes las en-
miendas 74 y 75, del Grupo Centrista, que se someten a
votacion. '

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, dos; en contra, 21; abstenciones, una.

El senor PRESIDENTE: Quedan rechazadas.
Enmienda 125, del Grupo Parlamentario Popular.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, seis; en contra, 16, abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos el articulo 13, segun el Informe de la Ponen-
cia.

El sefior GASOLIBA I BOHM: Pedirfa, si puede ser,
votacion separada del numero 2 respecto del resto de los
apartados.

El sefor PRESIDENTE: De acuerdo, sefior Gasoliba.
Votamos entonces el articulo 13, nimero 2.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 17; en contra, seis; abstenciones, una.

El seftor PRESIDENTE: Queda aprobado el articulo
13, namero 2.

Votamos el resto del articulo 13, segun el informe de la
Ponencia.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 17; en contra, uno,; abstenciones, una.

El seflor PRESIDENTE: Queda aprobado el resto del
articulo 13.

Al articulo 14 queda cxclusivamente la enmienda 91,
del Grupo Vasco.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, uno; en contra, 21, abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos la enmienda transaccional propuesta por el
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Grupo Socialista, v aceptada por ¢l Grupo Popular, en
relacion con su enmienda 126.

Efectuada la votacién fue aprobada por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Aprobada por unanimidad.
Votamos entonces el articulo 14 en su integridad, con-
forme ¢l informe de Ponencia.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 22; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado el articulo
14.

Pasamos a la seccidn 3. de este capitulo, que abarca
los articulos 15 v 16.

Para defender la enmienda numero 95, del Grupo Par-
lamentario Vasco, tiene la palabra ¢l senor Olarte.

El sefior OLARTE LASA: Mantenemos una enmienda
al apartado ultimo del articulo 16, es decir, al numero 5.
Este articulo regula los requisitos de funcionamiento de
las sociedades de inversion mobiliaria de capital varia-
ble, v en su apartado 5 establece un principio, con el que
nosotros estamos basicamente de acuerdo en lo sustanti-
vo, v que consiste en salvaguardar los intereses de los
accionistas minoritarios contra posibles arbitrariedades
de la sociedad.

Estamos de acuerdo con ello, porque, de alguna forma,
cste apartado esta en consonancia con lo que se establece
¢n ¢l articulo anterior, ¢n el articulo 15, nimero 3, letra
e), donde se exige a los drganos gestores de las socieda-
des el compromiso de cumplir cuantos requisitos les sean
exigidos para admision v permanencia de sus acciones en
la cotizacién oficial.

En este apartado lo que se regula ¢s la posibilidad que
puedan tener los accionistas minoritarios de exigir a la
sociedad que se les reintegre el valor teorico que les co-
rresponda a sus acciones, segun cotizaciones del ultimo
mes, en los casos en que bien por voluntad de la socie-
dad, bien por voluntad v decision de la junta sindical,
estas sociedades fuesen excluidas de cotizacion en Bolsa.

Con nuestra enmienda lo que proponemos es que se
excluya que este derecho de los accionistas pueda darse
en el supuesto de que la exclusion sea consecuencia de
una decisiéon tomada por la junta sindical. Entendemos
que la salvaguarda de los intereses tiene que estar {rente
a la gestion de la sociedad y que la sociedad, de acuerdo
con lo que he senalado en funcién de lo que prevé el
articulo 15 vy de acuerdo con la finalidad ultima de salva-
guardar los intereses de los accionistas minoritarios, 16-
gicamente no puede estar a la discrecionalidad, incluso
arbitrariedad, de que los gestores de una sociedad pue-
dan decidir que se excluya a estas sociedades de cotiza-
cion en Bolsa. Pero el que esos derechos permanezcan
también en el supuesto de que la junta sindical sea la
que decida esta exclusion, nos parece que serfa como
entender que los accionistas y sus gestores, la sociedad y

los socios de esa sociedad, fuesen como dos entidades o
dos colectivos diferentes.

Por lo tanto y resumiendo, no creemos oportuno que
estos derechos se mantengan en el supuesto de que sea la
junta sindical quien excluya a estas sociedades de cotiza-
cion en Bolsa; si en el supuesto de que sea la sociedad la
que decida su exclusion.

El sefior PRESIDENTE: Para defensa de las enmiendas
128, 130 v 131, del Grupo Popular, el sefor Molina tiene
la palabra.

El seior MOLINA CABRERA: Nosotros vamos a retirar
las enmiendas 129 v 130 v dejamos, por tanto, vivas, v
las voy a defender ahora, las enmiendas 128 v 131.

Con relacion a la enmienda 128, quiero recordar que
va en Ponencia habia indicado que lo que se pretendia
cra que estas acciones (me estoy refiriendo al capital es-
tatutario de las sociedades de inversion mobiliaria, de
capital variable) no tuvieran el caracter de nominativas.
En el texto del proyecto se dice que debe figurar «el valor
nominal de las mismas v su caracter de nominativas».
Nosotros va en Ponencia indicdbamos que nuestra en-
mienda se estaba refiriendo a que se eliminara «su carac-
ter de nominativas», porque la propia agilidad v movili-
dad de este tipo de acciones aconseja que sean acciones
al portador, porque si no tendriamos que recargar ex-
traordinariamente la burocracia de estas sociedades, con
toda la correspondiente inscripcion de las mismas.

Parece ser que una de las preocupaciones de los ponen-
tes del Grupo Socialista era la evasion fiscal que se podia
producir si estas acciones no eran nominativas. Yo creo
que ¢sto no se debe producir ni tiene por qué producirse,
si tenemos en cuenta que c¢stas acciones como cstamos
hablando de sociedades mobiliarias de capital variable
de cotizacion en Bolsa, ticnen necesariamente que ser
adquiridas a través de la intervencion de un fedatario
publico, o sea, un Agente de Bolsa o Corredor de Comer-
cio, que esta obligado precisamente a notificar todo tipo
de operaciones que realice v, por tanto, se elimina toda
posibilidad de cvasion fiscal.

Me gustaria que tuvieramos en cuenta la propia carac-
teristica v naturaleza de estas acciones para aconsejar
que no tengan caracter nominativo.

Con respecto a la enmienda 131, que ¢s la otra enmien-
da que mantenemos viva, estamos hablando de los requi-
sitos de funcionamiento de las sociedades, donde se esta-
blece que, cuando la diferencia entre dicho valor teorico
v la cotizacion oficial sea superior al 5 por ciento de
aquél, la socicdad debera intervenir necesariamente
comprando o vendiendo sus acciones.

Quiero recordar que en este momento en el Reglamen-
to de Bolsa va se establece un tope de este 5 por ciento vy,
por tanto, tal vez sea que extrememos las precauciones
para que la simple movilidad que se puede producir en
la cotizacion de un dia obligue a que la sociedad tenga
que estar permanentemente encima para llevar este con-
trol. De ahi que nosotros fuéramos al porcentaje del 15
que, de alguna manera, entendemos que ¢n ¢l peor de los
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casos seria aquel que se iba a producir en tres dias suce-
sivos de cotizacién de Bolsa.

El sefior PRESIDENTE: Sefior Molina, usted ha retira-
do la enmienda 130 en este momento. La 129 que usted
ha retirado estaba ya retirada en Ponencia, segun consta
¢n la pagina 24 del informe.

Por el Grupo Socialista, tiene la palabra ¢l sefor Lopez
Sanz.

El sefior LOPEZ SANZ: Gracias, sefior Presidente. Yo
creo que aqui, en el articulo 15, queda fundamentalmen-
te la enmienda 128, del Grupo Popular, que aunque en
un principio tenia otra formulacion gramatical, entende-
mos que lo que pretendia era que desapareciera el carac-
ter de nominativas de este articulo 15.3.c). Estamos dis-
puestos a aceplar la enmienda del Grupo Popular. Creo
que podria ser con este texto, sefior Molina, que me pare-
ce que es el mismo que usted mantiene. Si es ¢l mismo,
la aceptamos, si se diferencia en algo propondriamos es-
ta enmienda transaccional cuvo texto tengo aqui. Este
articulo 15.3.c) quedaria con la siguiente redaccion: «El
capital estatutario maximo, expresando el numero de ac-
ciones en que estuviese dividido v el valor nominal de las
mismas».

El sefior PRESIDENTE: El sefor Larroque tiene la pa-
labra para terminar la contestacion.

El seior LARROQUE ALLENDE: Quedan todavia dos
enmiendas por contestar, concretamente la 131, del Gru-
po Popular, v la 95, del Grupo Vasco.

Respecto a la 131, del Grupo Popular, queremos insis-
tir en ¢l texto del provecto. El 5 por ciento a que se
referia el sefior Molina es, en la actual regulacion bursa-
til, el momento en ¢l que puede suspenderse la cotizacion
por una fuerte quicbra en ¢l mercado; no es que tenga
que comprar o vender, sino que las autoridades moneta-
rias pueden suspender la cotizacion para suavizar la baja
o el alza.

Cuando aqui se habla de un 5 por ciento obligatorio
por parte de la empresa si hay diferente valor tedrico v
cotizacion oficial para intervenir comprando o vendien-
do, esta es una estricta medida en este provecto de ley
que no tiene que ver con el S por ciento a que se referia el
senor Molina.

Pura v simplemente, lo que pretende el provecto es
que no hava pérdidas importantes para el accionista o
inversor colectivo que, con un 15 por ciento de diferencia
entre el valor tedrico v la cotizacion, podria sufrir pérdi-
das muy importantes v alejar precisamente del mercado
bursatil a una parte del ahorro que podiamos llamar
popular, que es bueno que tenga un sistema de protec-
cion por encima del inversor especializado v con los ase-
soramientos individuales que obtenga en el mercado.

Nos parece que esto apoya vy protege al inversor colec-
tivo v que ese 5 por ciento es el techo de la pérdida
posible para que recupere el valor de la inversion a trar
vés de la contrapartida que forzosamente tiene qla pro-

poner la sociedad. Por tanto, mantenemos el texto tal y
como viene en el proyecto, por las razones mas que sufi-
cientes que creo que he dado.

Respecto a al enmienda del Grupo Nacionalista Vasco,
la nimero 95, también vamos a insistir en el texto del
proyecto tal y como viene de Ponencia. El reintegro de
valor tedrico para el socio, en este caso, es de esencia a la
propia institucion, v ese reintegro de valor tedrico podria
estar vulnerado, sefor Olarte, a través de una practica no
correcta de la sociedad que no es precisamente por vo-
luntad explicita de ésta, sino por voluntad implicita, po-
driamos decir; esto es, que no cumpla los requisitos de
informacion, fundamentalmente, a la junta sindical, re-
quisitos que estan en la reglamentacion bursatil, de tal
manera que, a través de una practica torticera, la socie-
dad obtendria la exclusion de la cotizacién de las accio-
nes sin voluntad explicita. Por tanto, hay que prever que
la junta sindical, si esa sociedad incumple los requisitos
de cotizacion, pueda tomar la decision de excluirla de
cotizacion, en cuvo caso la sociedad tendra que garanti-
zar al accionista el reintegro del valor tedrico.

Pretendemos, por tanto, mantener el texto en protec-
cion del accionista v también, por pura coherencia con
estas instituciones que, o son bursatiles o no son; pero
que nacen, fundamentalmente, como una institucion de
trabajo permanente en ¢l mercado secundario. En abso-
luto puede decirse que va a ser una practica corriente la
que estamos previendo aqui o intentando que no ocurra,
pero parece que es una buena garantia que el accionista
en cualquier caso pucda reintegrarse del valor tedrico
que corresponda a sus acciones.

El senor PRESIDENTE: (El Grupo Parlamentarioc Po-
pular aceptaria la transaccional, del Grupo Parlamenta-
rio Socialista, a la enmienda 128 con redaccion que ha
sido leida por el Sefior Lopez Sanz? (Asentimiento.)

Para réplica, tiene la palabra el senor Olarte.

El sefior OLARTE LASA: Para sefnalar que me han con-
vencido los argumentos del sefior Larroque v que, por
tanto, retiramos la enmienda.

El senor PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Olarte.

En el articulo 15 unicamente existe la enmienda 128,
con la transaccional presentada, que sometemos a vota-
cion.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.
El sefior PRESIDENTE: Queda aprobada.

Votamos el articulo 15, de acuerdo con el informe de la
Ponencia v la enmienda transaccional mencionada.

Efectuada la voracion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.

En el articulo 16, retirada la enmienda 95, del Grupo
Vasco, queda pendiente exclusivamente la enmienda 131,
del Grupo Popular, que pasamos a votar.
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Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cinco; en contra, 13, abstenciones, una.

El seior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos el articulo 16, en su integridad.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 14; abstenciones, cinco.

El seiior PRESIDENTE: Queda aprobado.

Entramos en la Seccion 4. de este Capitulo Segundo
del Titulo I, que afecta a los articulos 17 a 23.

En el articulo 17 no hay enmiendas. Le votaremos al
final, junto a los demas.

Para la defensa de las ecnmiendas que hacen referencia
a csta Seccion, numeros 96 v 100, del Grupo Vasco, tiene
la palabra es sefor Olarte.

El senor OLARTE LASA: El articulo 18 regula en qué
valores, en qué activos, tiene que estar invertido el 80
por ciento de recursos a que se refiere este precepto. Y al
indicar estos activos sefiala que son en valores mobilia-
rios de renta fija o variable cotizados en Bolsa v en titu-
los emitidos o avalados por el Estado.

Nosotros entendemos que, de aceptarse este texto tal
como esta, estariamos ante lo que, a nuestro juicio, seria
una clara discriminacion entre los titulos que emita o
avale ¢l Estado v los titulos que puedan emitir o avalar
las Comunidades Autdonomas.

Nuestro Grupo, por tanto, e¢n aras incluso a las mismas
consideraciones que tienen estos titulos valores en los
Estatutos de Autonomia, en los que se scnala que los
titulos de deuda publica emitidos por las Comunidades
Auténomas tendran la misma consideracion de Deuda
Publica, por tanto, que los emitidos por el Estado, propo-
ne anadir que también puedan ser computables, dentro
de este volumen de inversion, los activos, los titulos emi-
tidos o avalados por las Comunidades Autonomas.

Con respecto a la enmienda numero 100, al articulo 21,
he de decir que se trata también de cual debe ser el
sistema de valoracion de los activos en cartera de estas
sociedades v los razonamientos son los que he senalado
en la defensa de nuestra enmienda 91 a los que, por tan-
to, les remito en este momento.

El seior PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das 76 v 77, del Grupo Centrista, tiene la palabra el sefor
Ortiz.

El sefior ORTIZ GONZALEZ: Gracias, sefor Presiden-
te. La enmienda 76, que anuncio desde ahora que retiro,
se proponia conservar la intervencion de fedatario publi-
co a diferencia de lo que se dice en ¢l texto. Entiendo que
las razones por las cuales la Ponencia insiste en la no
necesariedad de intervencion de fedatario publico son
procedentes.

No acabo de entenderlas del todo en términos de cohe-
rencia con ¢l conjunto del provecto. No tiene, por ejem-
plo, sentido insistir en el caracter nominativo de las ac-

ciones, por un lado, por razones fiscales, para asegurar el
seguimiento de las transacciones sobre los titulos, y des-
pués no hacer necesaria la intervencion de fedatario mer-
cantil o notarial.

En aras de la rapidez del trafico mercantil v de la
agilidad en las transmisiones de esta clase de titulos,
parece coherente la no necesariedad de intervenién de
fedatario publico, v, consiguientemente, queda retirada
la enmienda numero 76.

Mi Grupo mantiene, sin embargo, la enmienda 77, en
la que se pretende la supresion del nimero 1 del articulo
18, de hecho, el articulo 18, por entender que, con la
regulacion global del articulo 10, donde se establecen los
porcentajes en que se deben materializar las inversiones
de las sociedades v de los fondos, parece suficiente, sin
esa segunda acotacion que establece el articulo 18, segun
¢l proyecto del Gobierno.

Nos parece que la primera acotacion general, que se
mantiene en el articulo 10, como digo, es suficiente, sin
hacer esta segunda dentro de la primera. Esto permite
dar mavor flexibilidad a las sociedades de fondos de in-
version sin necesitar mayvor precision, que es lo que supo-
ne —v perdon por la expresion— este segundo acota-
miento, que establece el articulo 18.

El senor PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das 133 v 134, del Grupo Popular, tiene la palabra el
senor Molina.

El seiior MOLINA CABRERA: Sefor Presidente, tanto
la enmienda 133, al articulo 20, numero 5, como la 134,
al articulo 21, nimero 2, no pretenden ni mas ni menos
que algo que va se dijo también en Ponencia v es que se
entienda que el concepto de comisiones, cuando se habla
de Comisiones de la gestora, no estrictamente lo que de
manera habitual s¢ entiende por Comisiones, sino que
puede haber otros gastos de funcionamiento que, tal cual
esta redactado el texto, da a entender que no cabria in-
cluir. Se me dijo entonces, v me daria por satisfecho
simplemente con que se me volviera a decir ahora en

" Comision, que, en efecto, ¢l concepto de comision es muy

amplio v ¢n él se recoge todo aquel gasto que obliga a la
gestora para el buen hacer de su labor de gestion.

Si esto fuera asi, perfectamente podria retirar las en-
miendas 133 v 134, que no pretenden, como digo, nada
mas que clarificar una duda que tenia este Grupo.

El senor PRESIDENTE: Por el Grupo Socialista tiene
la palabra el sefior Larroque.

El senor LARROQUE ALLENDE: Creo que la primera
enmienda es la nimero 77, del Grupo Centrista, en la que
se pide la supresion de ¢se tramo del 80 por ciento inver-
tido por los fondos en valores mobiliarios de renta fija o
variable cotizados en Bolsa v en titulos emitidos o avala-
dos por el Estado. Vamos a mantener el texto del proyec-
to v del informe de la Ponencia porque nos parece que no
es en absoluto contradictorio con la existencia de un 90
por ciento como inversion obligatoria de los fondos.
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Lo que dice este articulo es que hay un tramo, que es el
80 por ciento, que tiene que estar invertido en determi-
nados activos, que tienen una cualificacion importante
desde el punto de vista de rentabilidad v de garantia v
esta en la linea de reforzar la solvencia de las inversiones
de estas entidades. Por ello, vamos a mantenerlo tal vy
como esta planteado en el proyecto.

Por otra parte, creemos que también se respeta otro
objetivo de la ley, que es la especialidad inversora que
determina por donde van a ir los fondos de inversion
mobiliaria.

Respecto a la enmienda numero 96, del Grupo Vasco,
senor Olarte, vamos a aceptarla tal v como esta. Es decir,
v en esto también respondo a lo que antes planteo cl
sefor Gasoliba, entendemos que, cuando el provecto de
ley habla de titulos emitidos o avalados por el Estado,
habla del Estado ¢n su conjunto, no solo del Estado, Ad-
ministracion Central, sino en la otra acepcion que ¢l pro-
pio Tribunal Constitucional ha consagrado repetidas ve-
ces. Aceptamos plenamente la enmienda en el sentido de
que sean titulos emitidos o avalados por ¢l Estado o las
Comunidades Auténomas. Cumpliriamos asi no solo los
Estatutos, sino también la LOFCA, que va en la misma
direccion.

Respecto a las enmiendas numeros 133 v 134, del Gru-
po Popular, creo que le puedo dar satisfaccion. Efectiva-
mente es el reglamento de gestion del Fondo el que preveé
las comisiones. Asi lo dice el texto del articulo 20.5: ... las
comisiones de la Gestora que ¢l Reglamento del Fondo
determine. Es decir, en ese reglamento del Fondo consta-
ran los componentes de la comision que la Gestora puede
percibir. Obviamente habra un desglose entre gastos pro-
ducidos por auditoria, por gestion pura v simple, etcéte-
ra; pero parece mas claro que al posible inversor se le dé¢
unicamente una cifra de comision, un porcentaje perfec-
tamente comparativo con el resto de instituciones de in-
version colectiva, comision que recogera, dentro del re-
glamento, los gastos reales de funcionamiento. Creo que
con eso tendra satisfaccion el sefior Molina a su preocu-
pacion.

El sefnor PRESIDENTE: Tiene la palabra el sefior Moli-
na.

El sefor MOLINA CABRERA: Me encuentro satisfecho
con la explicacion v, en consecuencia, retiro las enmien-
das 133 v 134, porque va no tienen razon de ser.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra el sefior Olar-
te.

El sefior OLARTE LASA: Para senalar, en nombre de
mi Grupo, nuestro agradecimiento por la aceptacion de
la enmienda numero 96, que entiendo clarifica el conte-
nido del precepto.

Sefalar asimismo que aun cuando no he sido replicado
mantengo para la votacion la enmienda namero 100.

El sedor PRESIDENTE: Quedan solo dos enmiendas
vivas, aparte de la aceptada, numero 96.
Votamos la enmienda numero 77, del Grupo Centrista.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, dos; en contra, 16; abstenciones, seis.

El sefior PRESIDENTE: Qucda rechazada la enmien-
da.
Enmienda numero 100, del Grupo Vasco.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, dos; en contra, 16; abstenciones, seis.

El seiior PRESIDENTE: Qucda rechazada.
Votamos la enmienda numero 96, del Grupo Vasco,
que ha sido aceptada por el Grupo Socialista.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobada por unanimi-
dad.

Votamos los articulos de esta seccion cuarta. En pri-
mer lugar, ¢l articulo 17, que no tenia enmiendas.

Efectuada la votacion, fiue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.
Votamos el articulo 18.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 22; en contra, uno.

El scior PRESIDENTE: Queda aprobado el articulo
18.

Votamos el articulo 19 scgun el informe de la Ponen-
cia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.
Votamos el articulo 20 segun el informe de la Ponen-
cia.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 22; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado el articulo
20.
Votamos el articulo 21.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.
El senor PRESIDENTE: Queda aprobado ¢l articuldo
21.

Votamos ¢l articulo 22.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 22; abstenciones, una.
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El senor PRESIDENTE: Queda aprobado el articulo
22.
Articulo 23. Se somete a votacion.

Efecludda la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado el articulo
23,

Entramos en la Seccidon 5., del Capitulo II, de este
mismo Titulo I, que abarca los articulos 24 a 27.

Para la defensa de la enmienda 104, del Grupo Vasco,
tiene la palabra el sefior Olarte.

El seinor OLARTE LASA: Muy brevemente. Se trata de
una enmienda equivalente a la numero 96, que ha sido
aceptada por el Grupo Socialista v después, por unanimi-
dad, por todos los Grupos. Por tanto, la mantengo en los
mismos términos que he mantenido la enmienda numero
96.

El senor PRESIDENTE: Por ¢l Grupo Minoria Catala-
na, para las cnmiendas 16 v 17, tiene la palabra el sefor
Gasoliba.

El scnor GASOLIBA I BOHM: Respecto a la enmicnda
16, de Minoria Catalana, estaba fijada en ¢l tema estricto
de la precision de los doce meses, cuando en ¢l texto se
hablaba de «muy corto plazo».

Entiendo, sobre todo por las manifestaciones hechas
en la discusion del articulo 10, por parte del sefor Larro-
que, que seria oportuno introducir, como transaccional a
esta enmienda numero 16, un texto que seria el del pro-
pio articulo 25.1, pero eliminando aqui también la refe-
rencia «muyv», v que quedase: «... su vencimiento a corto
plazo», etcétera, ¢ introduciendo la ubicacion, que no
consideraba correcta en el articulo 10, pero que si ha
senalado que podia ser correcta en el articulo 25, cuando
habla de cotizacion calificada en las Bolsas Oficiales de
Comercio, ¢n Deuda del Estado v del Tesoro, anadir:
«Decuda Publica de las Comunidades Autonomas», etcéte-
ra. Es dcecir, lo que era ¢l texto a este respecto de nuestra
enmienda numero 14. Esto en cuanto a la enmienda nu-
mero 16.

La enmienda numero 17 fue retirada en Ponencia. En
todo caso esta es la intencidon de nuestro Grupo Parla-
mentario, por lo que reitero la retirada de esta enmien-
da.

El senor PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das 138 y 139, del Grupo Popular, tiene la palabra el
sefior Molina.

El seior MOLINA CABRERA: Con la venia, sefior Pre-
sidente. Nuestra enmienda 138 pretende incorporar al
articulo 25 un segundo v tercer parrafo, a continuacion
del que ya aparece.

Nosotros entendemos que estamos hablando precisa-
mente de los fondos de inversiones en activos del merca-
do monetario, que son fondos que practicamente son di-

nero. Por tanto, entendemos, ademas de todas las indica-
ciones o valores en los cuales puede estar invertido el
patrimonio de estos fondos, que el mercado que mas re-
presenta este dinero es precisamente el mercado inter-
bancario.

El tema se argumentd ya en Ponencia y estuvimos
viendo los inconvenientes que tenia este mercado, puesto
que es un mercado en los dos sentidos: es un mercado de
oferta, pero es también un mercado de compra de dinero.

Entendi entonces las argumentaciones que se estaban
haciendo v creo que podriamos introducir una transac-
cional en el sentido de que dijera: «Asimismo podran
operar en el mercado interbancario, en oferta de dinero».
Es decir, a la primera parte de nuestra enmienda 138,
anadirle «en oferta de dinero».

Con respecto al otro parrafo que también incluimos en
nuestra enmienda 138, nos preocupaba y nos sigue preo-
cupando que en un momento determinado, por una crisis
del mercado de valores, se pudiera llegar a producir un
riesgo para los fondos de dinero que se ven obligados a
tener su patrimonio invertido con mucha movilidad, y
establecemos que los fondos de dinero puedan tener su
patrimonio invertido por periodos no superior a dos
anos, en acciones v en activos distintos a los anteriorme-
ne indicados, entre los autorizados a los fondos de inver-
sién mobiliaria, previa comunicacion a los participes,
con lo cual estamos protegiendo el que puedan tener una
estabilidad en la cotizacion de sus valores ¢n periodos de
crisis econdomicas, va que son fondos muyv sensibles a
esas situaciones.

La enmienda 139 es, ni mas ni menos, que coherente
con lo que anteriormente he dicho v ha sido aceptado en
la transaccional por el Grupo Socialista. Es suprimir la
expresion «nominativos» que aparece en ¢l articulo 27.
Dicho articulo dice: «El patrimonio del fondo estara di-
vidido en participaciones de iguales caracteristicas, que
podran representarse por certificados al portadors... En
este caso incluso podriamos admitir una transaccional
que consistiecra simplemente en la eliminacion de la pa-
labra «nominativos», porque entendemos que es cohe-
rente con el resto del texto v quedaria: «... por certifica-
dos sin valor nominal o de otra manera indubitada, en
las condiciones v forma que determina el reglamento de
esta lev». Es decir, si entendemos que puede haber otra
manera indubitada, como seria el simple apunte conta-
ble, no entendemos por qué el hecho de extender un cer-
tificado necesariamente tenga que ser un certificado no-
minativo. Entendemos que nuestra enmienda es coheren-
te con todo el contenido v la filosofia de este articulo 27.

El senor PRESIDENTE: Para contestar y, sobre todo,
para manifestar la aceptacion de las numerosas enmien-
das transaccionales en esta Seccion, el seiior Larroque
tiene la palabra.

El seior LARROQUE ALLENDE: Brevisimamente.
Aceptamos la transaccional ofrecida por el Grupo de Mi-
noria Catalana, consecuencia de la numero 16, en el sen-
tido de suprimir, también aqui, coherentemente con el
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espiritu del articulo 10, la palabra «muy»; quedando: «...

a corto plazo». Eso respecto a la enmienda 16.
Respecto a la enmienda 104, del Grupo Vasco, que

coincide parcialmente con parte de la 16, de Minoria Ca-

talana, también como hicimos anteriormente, aceptamos.

segun esta escrita la enmienda del Grupo Vasco: «Deuda
del Estado, del Tesoro y Comunidades Auténomas».
Exactamente como esta en la enmienda, con la explica-
cién que di antes, que vale también para este momento
procesal.

Respecto a la enmienda 138, del Grupo Popular, insis-
timos en que estas instituciones de inversion colectiva
son basicamente diferentes a los operadores en el merca-
do interbancario, y que no tiene ningtn sentido interco-
municar ambas situaciones en un mercado especializado
estrictamente para las entidades de depésito. La pro-
puesta del sefior Molina se sale de la definicion absoluta
de lo que son las instituciones de inversién colectiva y
creemos que lo que tienen que hacer los fondos no es
ofrecer dinero, por eso también tenemos que rechazar la
transaccional, sino invertir. Tampoco es ofertar dinero al
mercado interbancario, sino invertir con los coeficientes
de diversificacién que prevé la misma ley. Creemos, por
tanto, que es valido el texto del proyecto tal y como
viene.

Respecto a la segunda parte del articulo, que es objeto
de la enmienda 138, también creemos que el texto es
defendible y que debe ser aprobado tal cual esta. No
estamos hablando, sefior Molina, de una instituciéon uni-
versal, sino muy especializada. No es una institucién que
en el momento en que el mercado hace crisis total o
parcialmente se sale del mercado que tiene y actua en
acciones y activos distintos a los explicitados en el pro-
pio proyecto de ley. Creemos que es muy importante
mantener el principio de especializacion y para eso pre-
cisamente estan los fondos a corto plazo, los fondos de
inversion mobiliaria y las sociedades como otra posibili-
dad de operar en este tipo de instituciones.

Por otra parte, sefior Molina, en un periodo de crisis no
creemos que esta cautela de ustedes suprimiera ninguno
de los problemas que existiera. Mas bien el mercado a
muy corto plazo, que aunque le hayamos quitado el
«muy», estamos hablando de inversiones que tienden ha-
cia el dinero, suele ser menos permeable a esas crisis de
profundidad de las que usted habla. Por tanto, mantene-
mos el texto del proyecto tal y como esta.

Me parece que no hay mas materia, sefor Presidente.

El sefior PRESIDENTE: Sf, en la enmienda 139, del
Grupo Popular, el sefior Molina también ha planteado la
posibilidad de una transaccional.

El seior LARROQUE ALLENDE: Efectivamente, sefior
Presidente.

Entendemos que las razones que dimos en Ponencia
siguen siendo validas. Si la participacion en el fondo se
representa por un certificado, éste debe ser nominativo,
por razones de eliminar la inmunidad fiscal, porque esos
titulos pueden ser entregados en el mercado, transmiti-

dos, sin intervencion de Fedatario publico. Por esa razén
de eliminar la inmunidad fiscal, en la que estoy absoluta-
mente convencido que participara el seiior Molina y su
Grupo, mantenemos el caracter nominativo para estos
titulos. Obviamente, cuando no es un titulo nominativo,
un certificado nominativo, sino que se representa de otra
manera indubitada a través de un banco, a través del
mediador financiero, este mediador financiero también
tiene obligacién de comunicar a la Administracién fiscal
el hechos de la transmision. Por tanto, en ambos casos,
no habria la inmunidad fiscal que obviamente debe ser
un objetivo de todos los Grupos que estan en esta Cama-
ra.

E! sefior PRESIDENTE: ¢El sefior Molina tiene algo
que decir?

El seior MOLINA CABRERA: No. Espero que a lo lar-
go de otros tramites procesales nos demos cuenta de que
realmente el fraude fiscal, que es lo contrario de la inmu-
nidad fiscal, esta perfectamente protegido a través de la
explicacion que yo daba. Por tanto, entiendo que es posi-
ble que, posteriormente se reflexione en sentido favora-
ble.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra el sefior Olar-
te.

El senor OLARTE LASA: Simplemente para que conste
en el «Diario de Sesiones» nuestro agradecimiento por la
aceptacion de la enmienda.

El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias, seiior Olarte.

Pasamos a las votaciones de enmiendas v articulos de
esta Seccion 5.

No habiendo ninguna enmienda viva al articulo 24, le
sometemos a votacion, segun el informe de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado por unanimi-
dad.

En el articulo 25, vamos a votar las enmiendas 16 y
104, que han sido aceptadas, la primera de ellas de Mino-
ria Catalana v la segunda del Grupo Vasco ¢Se pueden
votar conjuntamente? (Pausa.)

El seftor Gasoliba tiene la palabra.

El sefior GASOLIBA I BOHM: Simplemente una preci-
sion, sefior Presidente. Lo que ha sido aceptado es una
transaccional que era la eliminacién del término «muy»
en «a muy corto plazo». Es decir, no es el texto de la
enmienda sino esa transaccional.

El sefior PRESIDENTE: Exactamente. Este es el objeto
paralelo a la otra que ya habiamos visto con iguales tér-
minos.

Se somete a votacion la enmienda numero 16, de Mi-
noria Catalana.



— 6551 —

COMISIONES

10 DE OCTUBRE DE 1984.—NUM. 216

Efectuada la votacién, fue aprobada por unanimidad.

El senior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Se somete a votacidon la enmienda numero 104, del
Grupo Vasco.

Efectuada la votacién, fue aprobada por unanimidad.

El seior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Se somete a votacion la enmienda nimero 138, del

Grupo Popular. (El serior Gasoliba pide la palabra.)
Tiene la palabra el sefior Gasoliba.

El sefior GASOLIBA I BOHM: Esta enmienda consta
de dos parrafos, ¢se puede votar por separado, por favor,
el primero que hace referencia a que «asimismo podran
operar en el mercado interbancario» del resto, que es
otro parrafo?

El sefior PRESIDENTE.: ¢Usted quiere votacion sepa-
rada del parrafo nuevo que propone el Grupo Popular, a
este articulo 25? (Asentimiento.)

De acuerdo. Vamos a votar separadamente la enmien-
da 138, del Grupo Popular, al articulo 25, en cuanto su-
pone modificacion del texto del proyecto de ley.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, seis; en contra, 14; abstenciones, una.

El senor PRESIDENTE: Queda rechazada.

Ahora votamos la enmienda 138 de nuevo, pero por lo
que hace referencia a ese nuevo parrafo al articulo 25,
que propone el Grupo Popular.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cinco; en contra, 14; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos el articulo 25, en su totalidad.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 16; en contra, cinco.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.
Una vez retirada la enmienda numero 17, votamos el
articulo 26, segun el informe de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Votamos la enmienda 139, del Grupo Popular, al arti-
culo 27.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, seis; en contra, 14; abstenciones, una.

El seor PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos el articulo 27, seguin el informe de la Ponen-
cia.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 15; en contra, cinco; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.

La ultima Seccion en este Capitulo II es una Seccion
nueva, que propone la enmienda niamero 78, del Grupo
Centrista, que, al no estar el sefior Ortiz, se da por decai-
da.

Ruego a los sefiores portavoces se acerquen un momen-
to a la Mesa. (Pausa.) .

Entramos en el Capitulo III del Titulo I, que hace refe-
rencia a los articulos 8 a 30. La enmienda nimero 9, del
Grupo Mixto, se da por decaida. Para la defensa de las
enmiendas nimeros 18 v 19, de Minoria Catalana, tiene
la palabra el sefior Gasoliba.

El seior GASOLIBA I BOHM: Sedor Presidente, en Po-
nencia se aceptd, respecto de la enmienda 18, la segunda
parte que hacia referencia a una correcciéon técnica que
también se recogia en la enmienda 53, del Grupo Parla-
mentario Socialista, que era la referencia al articulo
12.3, que habfa de ser 12.4, como ya se ha recogido en
Ponencia.

Habia otra parte, que era la mencién a unos recursos
propios de cien millones de pesetas. En este sentido, con
respecto a la referencia que se hacia a recursos propios,
habia también una enmienda centrista, v el Ponente so-
cialista, portavoz en este articulo, manifesté la posibili-
dad de llegar a una transaccion. En todo caso, la argu-
mentacion era tener un tipo de coherencia con lo que va
se exigia actualmente en la constitucion de estas institu-
ciones, v que no veiamos razon por la cual se rebajaba a
la mitad las exigencias actuales de recursos propios en
cien millones, pasando a cincuenta. El portavoz del Gru-
po Socialista manifesto que, tanto con respecto a esta
enmienda como con respecto a la namero 79, seria estu-
diada para ver de ofrecer una nueva formulacién vy, por
tanto, no procede mas defensa en espera de conocer la
posicion del Grupo Socialista.

Por otra parte, la enmienda al articulo 28.3 desarrolla
¢l texto del proyecto que habla de entidades de deposito.
Nosotros ofrecimos una posibilidad de especificar qué se
entendia por entidades de depdsito, refiriéndonos a ban-
cos, cajas de ahorro, cajas rurales v cajas cooperativas, y
continuaba el resto del texto igual. En Ponencia intro-
duje un tema que igualmente el portavoz del Grupo So-
cialista dijo que lo consideraba como minimo, digno de
estudio y que también en Comision seria visto. Esto po-
dria estimarse como una enmienda «in voce» o transac-
cional a la propia enmienda del Grupo de Minoria Cata-
lana, de cara a atender a algunos aspectos de implicacion
territorial, y alli, por ejemplo, donde no hay bolsas ofi-
ciales de comercio, cabria la posibilidad de introducir las
Juntas del Colegio de Corredores de Comercio, es decir,
introducir una institucién mas que entiendo mejoraria la
difusion y la aplicacion de esta ley a un nivel de mayor
intensidad que podriamas llamarle territorial. Esto creo
que complementaria el sentido del proyecto de ley, no va
en contra del mismo, mejora el texto, y por esto, al tiem-
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po que defiendo la enmienda numero 19, propongo la
inclusion de las Juntas del Colegio de Corredores de Co-
mercio.

El sefior PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das 140 y 141, del Grupo Popular, tiene la palabra el
sefior Molina.

El sefior MOLINA CABRERA: Son dos enmiendas muy
sencillas, sefior Presidente. Una de ellas pretende, la 140,
eliminar en el articulo 28, apartado 1, letra c), la palabra
«exclusivos y sustituirla por «principals, porque enten-
demos que decir que los gestores de instituciones de in-
version colectiva deberan ser sociedades anénimas que
tengan como objeto social exclusivo la administracién y
representacion de instituciones de inversion colectiva, es
un criterio excesivamente restrictivo, puesto que yo po-
nia como ejemplo en Ponencia (y muchas veces aludo a
ello porque nos permitio penetrar en-el espiritu de estos
textos), que puede ocurrir que sean sociedades cuyos be-
neficios, en lugar de repartirlos, los inviertan en cual-
quier tipo de inmuebles, v que posteriormente, sobre es-
tos inmuebles, tomen la decision de hacer cualquier ges-
tion que, con una expresion como «exclusivo», podria
determinar que, en un momento dado, alguien iniciara
un expediente para justificar el incumplimiento del obje-
to social de estas sociedades. Entiendo que la sustitucion
de «exclusivo» por «principals viene a responder al mis-
mo espiritu de la propia redaccién del proyecto, pero
evitamos el riesgo anteriormente expresado.

Con relacién a la enmienda numero 141, al parrafo 4,
de este mismo articulo, pretende, unica y exclusivamen-
te, la eliminacion de la expresion «con caracter provisio-
nal» que se recoge en dicho punto 4, porque entendemos
que va queda debidamente garantizada la situacion de
que puedan coincidir simultidneamente gestor y deposita-
rio en una misma institucion, en el caso que se viene a
regular en los articulos 29 v 33 de esa misma ley que
posteriormente establece las cautelas adecuadas.

Respecto a la enmienda numero 142, al articulo 30,
entendemos que decir que los depositarios ejerceran,
ademads, la funcién de vigilancia y garantia ante los par-
ticipes y accionistas, es darle excesivas responsabilidades
a los depositarios, que lo tinico que tienen que hacer es
responder de que estan custodiando adecuadamente los
fondos, o sea, los activos de que ellos son depositarios.

Pensamos que hay que eliminar las palabras «garantia» -

v «accionistas» y quedaria, por tanto, el texto diciendo:
«los depositarios ejerceran, ademas, la funcion de vigi-
lancia ante los participes», v el resto del texto se mantie-
ne.

El sefior PRESIDENTE: La enmienda numero 142, que
usted ha defendido, segin el informe de la Ponencia, en
la pagina 42, quedé retirada en su momento.

El sefior MOLINA CABRERA: Efectivamente, lo siento. :

El sefior PRESIDENTE: Para defensa de la enmienda

namero 79, del Grupo Centrista, el sefior Ortiz tiene la
palabra.

El sefior ORTIZ GONZALEZ: La enmienda 79 persi-
gue, una vez mas el mantenimiento del texto del antiguo
proyecto en la determinacion de los recursos propios’. La
férmula que proponia el texto de la etapa legislativa an-
terior es mas exigente que el proyecto del Gobierno en
materia de recursos, ya que en el proyecto originario se
habla de 50 millones de pesetas v el | por ciento del
valor real del patrimonio, mientras que, respecto de este
valor real del patrimonio, el proyecto del Gobierno no
recoge dos tramos, un tramo del 5 por mil hasta una
cifra y el 3 por mil sélo en la cifra restante. Nos parece
preferible, mas claro y menos complicado mantener el
texto que figuraba en el proyecto de 1982.

El sefior PRESIDENTE: Por el Grupo Socialista tiene
la palabra el senor Lopez Sanz.

El sefior LOPEZ SANZ: Yo quisiera proponer una en-
mienda transaccional que no sé c6mo se podria introdu-
cir, porque nosotros ibamos a redactar esa enmienda
transaccional en relaciéon con la enmienda nimero 9, del
Grupo Mixto, que, por no estar defendida, ha quedado
decaida. Por tanto, renuncio a proponer esa transaccio-
nal, y, en su caso, que sea el Senado el que pueda abor-
dar esta cuestion.

Después tenemos las enmiendas 18, de Minoria Catala-
na, v la 79, del Grupo Centrista. En aras de la brevedad y
de que vamos a necesitar el tiempo, tengo que decir que
nos convencen las razones del sefior Ortiz y vamos a
aceptar la enmienda namero 79, del Grupo Centrista, en
su texto, que de alguna manera supone también que se
tengan en cuenta algunas de las razones que ha dado por
la Minoria Catalana el sefor Gasoliba al defender la en-
mienda nimero 18. O sea, que aceptamos la enmienda
namero 79 en lo que hace referencia al articulo 28, apar-
tado 1, letra a), con el texto tal como figura alli.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra el sefior La-
rroque.

El senor LARROQUE ALLENDE.: Sefor Presidente, pa-
ra contestar a la enmienda 140, del Grupo Popular, di-
ciendo que mantenemos el caracter exclusivo del objeto
social de estas gestoras, v también para tranquilizar al
sefior Molina en el sentido de que, con un repaso cuida-
doso del texto del articulo 28, su pregunta queda contes-
tada. En el articulo 28.1.a), segundo parrafo, dice el
proyecto de ley que los recursos propios que excedan de
los minimos anteriores, podran ser invertidos libremen-
te; es decir, que mantendriamos el caracter exclusivo del
objeto secial de las gestoras, pero, obviamente, los bene-
ficios no distribuidos pueden ser libremente aplicados
por la sociedad en cuanto excedan de los minimos de
garantia que explicita el propio articulo 28 en el parrafo
1, a). No hay ninguna posibilidad de que nadie pueda
impugnar estas inversiones, porque pueden hacerse li-
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bremente por encima de los minimos legales. Creo que
con esto quedara satisfecho el sefior Molina.

Respecto a la enmienda 141, creemos que los articulos
21y 33 de la ley, prevén la posibilidad de excepcionar, en
supuestos especiales, la prohibicion de ser simultdnea-
mente gestor vy depositario, por razones obvias de evitar
la colisién de intereses v en beneficio del inversor, pero
tienen siempre un caracter provisional. Entonces, no pa-
rece que la supresién de la frase «con caracter provisio-
nal» anada, mejore o quite nada al texto tal v como vie-
ne. Por ¢so vamos a mantenerlo.

El sefior PRESIDENTE: Tience la palabra el senor Lo-
pez Sanz.

El senor LOPEZ SANZ: Queda todavia por contestar la
enmienda 142,

El sedor PRESIDENTE: La ¢nmienda 142 quedo reti-
rada va ¢n Ponencia.

El seior LOPEZ SANZ: En relacion con la enmienda
19, de la Minoria Catalana, nosotros vamos a proponer
una transaccional que voyv a justificar inmediatamente.
El texto de nuestra enmienda transaccional seria el si-
guiente, senor Gasoliba: «Podran ser depositarios los
Bancos, Cajas de Ahorro, Couperativas de Crédito, los
Colegios de Agentes Mediadores v las sociedades instru-
mentales de Agentes Mediadores colegiados inscritos en
el correspondiente Registro Mercantils. En razon a que
las Juntas sindicales no tiene personalidad juridica, que-
da mucho mas correcto que atribuyamos la posibilidad a
los Colegios, que actuaran a través de la junta sindical
correspondiente. Este seria el texto que vov a pasar a la
Mesa.

El senor PRESIDENTE: Entonces, cn ese articulo 28
tenemos la enmienda numero 79, del Grupo Centrista,
que ha sido aceptada por el Grupo Socialista.

Tiene la palabra el seaor Ortiz.

El senor ORTIZ GONZALEZ: Una brevisima interven-
cion al borde del desmavo, senor Presidente, seforias, al
ver que una enmienda sc acepta. Crei que la sintesis final
de esta Comision iba a ser aceptar el «muv» del senor
Gasoliba. Veo que, aparte de eso, hav alguna cosa mas
admitida, que agradezco de verdad al Partido Socialista.

El sefior PRESIDENTE: Scior Ortiz, siento comuni-
carle que va en Ponencia fucron aceptadas 54 enmiendas
v 11 retiradas. Al final de la Comision har¢ el computo v
le comunicar¢ todas las enmiendas que han sido acepta-
das a lo largo de todo el debate. Es para que no se des-
maye tan pronto, sino que espere al final. (Risas.)

Por consiguiente, se ha aceptado la enmienda 79; la
enmienda 18 ha sido parcialmente aceptada al ser acep-
tada la 79, v la enmienda 19 ha sido transaccionada,
segun la redaccion que va se ha pasado a la Mesa.

Votamos la enmicenda 18, del Grupo de Minoria Catala-
na, al articulo 28.1, parrafo primero.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, siete; en contra, 15; abstenciones, una.

El sedor PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos la enmienda 79, del Grupo Centrista.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: Votamos la enmienda 140, del
Grupo Popular.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cuatro; en contra, 15; abstenciones, tres.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.

La enmienda nimero 9, del Grupo Mixto, queda decai-
da. Votamos la enmienda namero 19, con la transaccio-
nal presentada por el Grupo Socialista.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: Queda aprobada.
Y, por fin, votamos la enmienda 141, del Grupo Popu-
lar.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cuatro; en contra, 15; abstenciones, tres.

El sefor PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos el articulo 28 ¢n su integridad.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 18; abstenciones, cuatro.

El sedor PRESIDENTE: Queda aprobado.
Pasamos al articulo 29, que no tiene enmiendas, por lo
que le votamos segun el texto del informe de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.
Pasamos al articulo 30, al cual tampoco queda ninguna
enmienda viva, por lo que procedemos a su votacidn.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.

El Capitulo IV de este Titulo I, que abarca solo el arti-
culo 31, no tiene enmiendas, por lo que votamos el arti-
culo 31, segun ¢l informe de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.
El senor PRESIDENTE: Queda aprobado.

Entramos en ¢l Capitulo V v ultimo de este Titulo I,
que abarca los articulos 32 v 33.
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Para la defensa de las enmiendas nimeros 20, 25, 21,
24,22, 27, 23 y 26, del Grupo de Minoria Catalana, tiene
la palabra el sefor Gasoliba.

El sefior GASQLIBA I BOHM: La enmienda nimero 20
trata de preservar las competencias que, en algunos de
los ambitos que contempla el apartado 2, tengan las Co-
munidades Auténomas por lo que respecta a capacidad
de inspeccion v de vigilancia.

A este efecto proponemos anadir: «Estas competencias
no afectaran a las que en materias relacionadas con esta
Ley tuvieran asumidas las Comunidades Auténomas». Es
una enmienda de cautela. Es cierto que en la propia
Constitucion v en los Estatutos se reconoce la ordenacion
general, en el ambito financiero, por parte del Estado,
pero también es cierto que con respecto a algunas insti-
tuciones, como, por ejemplo, cajas de ahorro, cooperati-
vas de crédito, etcétera, que pueden intervenir en este
tipo de instituciones que contemplamos, hay unas com-
petencias exclusivas atribuidas a las Comunidades Auto-
nomas, v seria bueno, para evitar posibles discusiones
sobre ambitos de competencia, reconocer esto en el texto
del provecto de ley.

Hav toda una serie de enmiendas como ha mencionado
¢l seior Presidente, que hacen referencia al tema de las
infracciones.

Por ejemplo, la enmienda 25 se refiere a que el articulo
queda en un sentido de indeterminacion. El texto del
provecto dice: «El incumplimiento de las demas obliga-
ciones o prohibiciones establecidas en esta Lev, en la Ley
de Sociedades Anonimas, en las disposiciones reglamen-
tarias o en los Estatutos o Reglamentos de las Institucio-
nes que por su naturaleza no deban calificarse como in-
fraccion grave o muy graves. A esto hace mencion otra
de nuestras enmiendas, la numero 27,

Entonces, mirando los tres tipos de infracciones, las
leves, las graves o las muy graves, hay un recurso respec-
tivo para cada una de ellas que nos coloca en un circulo
en el que es imposible saber corho se pueden calificar en
el provecto de ley este tipo de incumplimientos, si como
infracciones leves, graves o muy graves. Por e¢so nosotros
proponemos la supresion.

En Ponencia, ¢l portavoz del Grupo Socialista manifes-
16 que se estudiaria el tema v que se trataria de ofrecer
una precision para romper este circulo que no permite
saber como califica el provecto de lev este tipo de infrac-
ciones.

La enmienda numero 21 hace referencia igualmente a
infracciones leves v solicita la introduccion del término
«incumplimiento injustificado del coeficiente de inver-
sion minimo, ctcéterax, porque entendemos que reorde-
na, como se dice en la justificacion, ¢l cumplimiento de
los coeficientes. En todo caso, nosotros establecemos que
si s¢ demuestra que esto no es justificado, se califique
como falta leve la reincidencia grave, v entonces la per-
manencia se califique como muy grave.

En cuanto a la enmienda namero 24, va en coherencia
con nuestra enmienda al articulo 10 sobre el conocimien-
to del publico. Entendemos que la falta de publicacion

de la informacion a socios y participes logicamente es
mucho mas grave, y debe ser calificada como tal, ya que
entra en un ambito mucho mas amplio el considerar si
no ha llegado o como ha llegado esta informacion a un
determinado del publico en general.

Asimismo, establece una matizacion la enmienda nu-
mero 22, al articulo 33.1, h), sobre infracciones graves, en
las cuales nosotros hacemos referencia a la reincidencia
cuando se refiere al apartado g), correspondiente a in-
fracciones leves, en este escalonamiento que nosotros
proponemos v que entendemos precisa mejor el provecto.

En el mismo sentido va la enmienda 23.

En cuanto a la enmienda 26, al articulo 33.1, se refiere
a una nueva imprecision, va que al hablar de las institu-
ciones ¢l provecto dice que «... cuando por su naturaleza
no deba calificarse como infraccion leve o grave». Enten-
demos que nos volvemos a encontrar, repito, con una
imprecision o que lo deja a un desarrollo meramente de
menor rango legal, que igualmente seria negativo para la
precision que se deberia observar en un provecto de ley
de esta naturaleza.

El senor PRESIDENTE: Para defensa de la enmienda
80 al articulo 32, del Grupo Centrista, tiene la palabra el
senor Ortiz.

El sefior ORTIZ GONZALEZ: Sciorias, se trata, una
vez mas, de volver al texto del afo 1982, en el sentido de
atribuir, en ¢l seno del Ministerio de Economia v Hacien-
da, competencias concretas al Cucrpo especifico que en-
tonces cra ¢l de Inspectores Financicros v Tributarios, v
ahora es ¢l de Inspectores de Finanzas del Estado, con-
forme la denominacion que esta Camara ha establecido,
segun el provecto presentado por el Grupo Parlamentario
Socialista. No persigue esta enmienda otro proposito es-
tricto que el de acotar, incluso en el seno del propio Mi-
nisterio de Economia v Hacienda, lascompetencias a un
grupo de funcionarios determinado.

El seiior PRESIDENTE: Para defensa de las enmiendas
144, 145 v 146, del Grupo Popular, todas ellas al articulo
33, tiene la palabra ¢l senor Molina.

El seior MOLINA CABRERA: Efectivamente, todas
ellas son al articulo 33. Concretamente la 144 pretende
darle una redaccion mas coherente, mas armonizada,
una mejor clasificacion v denominacion a todas las in-
fracciones que se recogen en ¢l apartado 1 de este articu-
lo 33. Creo que de por si la propia lectura de esta en-
mienda justifica que se pretenda sustituir por la misma
todo el texto enfarragado v de dificil entendimiento del
propio provecto de ley.

Nuestra enmienda 145 anade, ademas, algo importan-
te, v es que no solamente estamos pretendiendo una
mejor redaccion, sino que a mi me gustaria hacer refle-
xionar a los demas Grupos (v muy especialmente al Gru-
po Socialista), sobre que estamos utilizando unos crite-
rios de mucha mas dureza que los de leves que se han
visto recientemente en esta Comision, remitiéndome nue-
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vamente a la Ley de Ordenacion del Scguro, donde sus
articulos 42 y 43 mantienen criterios mas ponderados y
mas logicos que los que se recogen, con relacion a las
sanciones, en este articulo 33 del proyecto que contem-
plamos. Incluso en esa Lev de Ordenacion del Seguro, de
amplia repercusion, se llega a recoger la voluntad dolosa
que necesariamente tiene que ser apreciada.

Nosotros proponemos, v es la base de nuestra enmien-
da 145, que suavicemos las sanciones que se pretenden
aplicar con este provecto, llevandolas a unos criterios
mas coherentes, aunque me parece que esto esta en la
voluntad del Grupo Socialista v no tengo que indicarlo;
que para las faltas leves sean 100.000 pesetas, para las
infracciones graves en lugar de cinco millones lo bajemos
a una cifra inferior v que las faltas muy graves también
se bajen a una cifra inferior. Es decir, que estamos pre-
tendiendo mantener un criterio en coherencia con la Ley
que antes he indicado.

Finalmente, la enmienda 146 es de conciencia perso-
nal, en ¢l sentido de que si aprobaramos este provecto de
ley, la verdad es que en una empresa no va a haber quicn
haga un apunte, porque se dice que «las sanciones se¢
impondran a las personas responsables de las correspon-
dientes infracciones...». Yo creo que es meternos en cami-
sa de once varas, pretendiendo ir mas alla de lo que
habitualmente han sido los criterios aplicados hasta aho-
ra.

Ya hay unos criterios suficiecntemente experimentados
de a quién corresponde la responsabilidad de las sancio-
nes con motivo de una infraccion, v creo que pretender
incluir ahora en nuestro Derecho pusitivo este nuevo con-
cepto podria enturbiar extraordinariamente las relacio-
nes ¢ incluso el sentido de la responsabilidad de la toma
de decisiones en las empresas.

El seiior PRESIDENTE: Muchas gracias, sciior Molina.
Por ¢l Grupo Parlamentario Socialista, tiene la palabra
¢l serdor Lopez Sanz.

El senor LOPEZ SANZ: Al articulo 32, ¢n principio,
hay una e¢nmienda, la namero 20, de Minoria Catalana,
en la que se pide exactamente que se anada al texto lo
siguiente: «Estas competencias no afectaran a las que en
materias relacionadas con esta ley tuvieran asumidas Co-
munidades Auténomas».

Entiende mi Grupo que no parece necesario salvaguar-
dar expresamente las competencias que pudieran corres-
ponderles a las Comunidades Auténomas en estas mate-
rias, competencias que, de serles atribuidas, en algun
caso no resultarian alfectadas por el tenor literal del
provecto de ley. Hasta el momento, en los Estatutos de
Autonomia no existe mencion de estas instituciones, ni se
ha producido ninguna asuncion ni reivindicacion de
competencias al respecto.

La expresion concreta «a las que en materias relacio-
nadas con esta ley tuvieran asumidas Comunidades Au-
ténomas», a mi me causa verdadero pavor. Yo no me
sentiria ahora mismo responsable de aceptar esta en-
mienda de adicion por las posibles implicaciones que es-

to pudiera tener. O sea que, en principio, el Grupo Socia-
lista no va a admitir la enmienda nimero 20, de Minoria
Catalana.

Siguiendo el orden, porque también va en el articulo
322, esta la enmienda numero 80, del Grupo Centrista,
en la que pide la sustitucién de Ministerio de Economia v
Hacienda, a quien le corresponde la inspeccion de insti-
tuciones reguladas en esta ley, la vigilancia del cumpli-
miento de las obligaciones, etcétera, v pretendia que se
dijera: «Corresponde a la Inspeccion Superior de Finan-
zas del Estado ¢n ¢l Ministerio de Economia v Hacien-
da», con lo cual ¢l sefor Ortiz quiere volver a su texto
anterior, pero vo creo que es mucho mas razonable que
se deje a la competencia, simplemente, pero muy amplia,
naturalmente, del Ministerio de Economia v Hacienda,
porque en un futuro podria proceder a una reorganiza-
cion de su organigrama v entonces encontrarnos con que
esto se quedaba un poco fucra de tiempo.

Yo recuerdo cuantos alumnos en mi profesion —v per-
don por la anécdota— me han preguntado muchas veces
donde estaba el Ministerio de Fomento, porque en alguna
lev figuraba éste. Vamos a dejar el Ministerio de Econo-
mia v Hacienda, v si da la circunstancia de que también
¢l se cambia, esto va seria demasiado.

En cuanto a las restantes enmiendas de la Minoria Ca-
talana, 25, 21, 22, 23, 27 v 26, mas 0 menos por ese
orden, giran todas ¢n torno a esas clausulas a través de
las cuales se quicre hacer una recogida de posibles actua-
ciones que vavan en contra de los ahorradores, de los
inversores, pretendiendo que son clausulas ambiguas
que, en definitiva, tienen una dificultad de interpretacion
a veces. Mi Grupo cree que no. Efectivamente, prometio
estudiar ¢l tema v entiende que, una vez estudiado, debe
mantener este tipo de clausulas exactamente como se ha
hecho en una ley que el seinor Molina esta alegando con
cierta insistencia, que es la Lev de Ordenacion del Segu-
ro Privado, ¢n la que no se han quitado esas clausulas en
las parcelas de tipificacion de infracciones v en las de
sancionces.

No vamos a aceptar ninguna de las enmiendas de Mi-
noria Catalana, ¢ incluso una, creo recordar que es la 23,
en la que habla de «incumplimiento injustificado», a no-
sotros también nos ha provocado una cieria curiosidad,
porque lo de «incumplimiento injustificado» juridica-
mente —v estamos hacicndo una lev— no tiene una tra-
duccion muy clara, a nuestro modo de ver. Los incumpli-
mientos son imputables o no imputables, v lo de «injusti-
ficados» no lo vemos como para traer aqui.

En definitiva, nuestra oposicion a todas ¢sas enmien-
das queda clara, v vov a pasar a las enmiendas del Grupo
Popular.

La enmienda 144, que vov a ver si la encuentro (v la
debo encontrar porque es amplia, pesa mucho) dice el
sefor Molina que es una sustitucion del texto de este
articulo que lo hace mas coherente, pero no explica ni
mucho menos nada de lo que en la enmienda esta, por lo
cual vo tengo la impresion de que ¢l sefior Molina, que
quiza acepta esta redaccion o la hizo él, evidentemente le
gusta, csta entusiasmado con ella, pero en el caso del
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Grupo Socialista nosotros estamos mas bien entusiasma-
dos con la redaccion vieja.

Como no me ha dado mds razones para ir detallando-
me punto por punto, tampoco entro ahora en ellas, con
lo cual va le digo desde ahora que no vamos a aceptar
esa enmienda.

La 145 yo pido perdén porque no la encuentro.

El sefior PRESIDENTE: Es una enmienda de nueva
redaccion al articulo 33, parrafo 2, primitivo.

El sefior LOPEZ SANZ: Si, ¢s una enmienda que evi-
dentemente tiende a una dulcificacion de sanciones. Ten-
go que decir que he participado (v quicro que se me
perdone también mi historia personal) en la Ley de Con-
trol de Cambios, en la Ley de Ordenacion del Seguro
Privado, ahora ¢n ésta, v cuando llegamos en estos casos
a las sanciones a imponer encuentro una gran benevolen-
cia, un gran espiritu por parte del Grupo Popular que,
insensiblemente, se siente inclinado a reducir las sancio-
nes de todo tipo.

En definitiva, tanto unas, las del provecto, como las
que propone el Grupo Popular, son un poco establecidas
sin unos criterios objetivos claros. Dado que no existen
estos criterios objetivos claros, nosotros vamos a scguir
con el texto del provecto, no vamos a aceptar la enmien-
da 145, v vov a pasar a la enmienda 146, en la que sc
propone por ¢l Grupo Popular la supresion del altimo
parrafo del articulo 33.2, que dice asi: «Las sanciones se
impondran a las pcrsonas responsables de las correspon-
dientes infracciones», como ¢s natural. «Las sanciones
pecuniarias que s¢ impongan conjuntamente a los com-
ponentes de organos colegiados se prorratearan entre los
responsables», cosa que también parece natural, como en
general se sucle hacer. El w1exto del provecto seguiria di-
ciendo: «... v ¢n caso de insolvencia total v parcial de
éstos, respondera subsidiariamente la sociedad». Pero,
evidentemente, vo aqui si que propondria una transac-
cidon que no s¢ si s¢ va a aceptar, o una enmienda que
podria entenderse «in vocer, v dado que existe la posibi-
lidad de que ¢n algunas de estas sociedades, de acuerdo
con la Lev de Sociedades Anonimas, no fueran organos
colegiados los que establecieran o los que tomaran una
decision que pudiera perjudicar, vo propondria a la Co-
mision que se hicicra un punto v seguido detras de la
palabra «responsables» v que después se dijera: «En caso
de insolvencia total o parcial de los responsables, sean
colegiados o sea organo unipersonal, respondera subsi-
diariamente la sociedad». Esto ¢s lo que vo propondria a
este respecto.

Por tanto, hay que hacer figurar aqui lo que va hemos
llevado a toda una serie de preceptos, tanto de la Ley de
Control de Cambios, como de la Lev de Ordenacion del
Seguro Privado, v que, naturalmente, tenemos que vol-
ver a traer aqui.

Y creo que no puedo decir nada mas.

El sefior PRESIDENTE: ¢Grupo Centrista? (Pausa.}
¢Grupo Minoria Catalana? (Pausa.)

Por el Grupo Parlamentario Popular, sefor Molina, pa-
ra la aceptacion o no de esa enmienda fundamentaimen-
te, ¢se puede usted pronunciar?.

El sehor MOLINA CABRERA: Yo pido, sefior Presiden-
te, una modesta excusa, modesta por la amplitud que le
voy a dar, porque requiere una explicacion por mi parte
a los argumentos dados a mi enmienda namero 145, poco
afortunada en la presentacion publica, dado que el po-
nente Socialista ni la encontraba, y que me hace pensar
que no ha meditado suficientemente sus argumentos,
porque si ¢l ha sido ponente en la Ley de Ordenacion del
Seguro, recordard que las sanciones que se aplican en
esta Ley de Ordenacion del Seguro y, si no me equivoco,
en los articulos 42 y 43, estan extremadamente distantes
de la cuantia pecuniaria de las sanciones que se recogen
precisamente en esta lev que estamos debatiendo. Por
ejemplo, donde se dice para las infracciones graves en la
Ley de Ordenacion del Seguro una sancion pecuniaria de
dos millones, aqui nos vamos a la cifra, seforias, de diez
millones de pesetas; donde en aquella Ley se dice una
sancion pecuniaria para las infracciones muy graves de
cinco millones, aqui nos vamos a la cifra de veinticinco
millones. Precisamente, nuestra enmienda numero 145
estaba estableciendo unas sanciones para las infraccio-
nes leves hasta cien mil pesetas; para las infracciones
graves, hasta cinco millones, cuando decia dos en el caso
de los seguros, como he dicho antes, v para las infraccio-
nes muy graves, quince millones, cuando precisamente
en la Lev de seguros se estaba hablando de cinco millo-
nes.

Entendemos que son criterios ponderados, que tampo-
co podemos establecer unas sanciones tan excesivas que
realmente estemos pasandonos de los criterios sanciona-
dores.

Con relacion a la enmienda 146, vo sigo sin entender la
filosofia en que esta inspirado este apartado que preten-
demos suprimir nosotros con nuestra enmienda 146, por-
que lo tnico que queremos es que se suprima el parrafo
v, por tanto, mantengamos los criterios que hasta ahora
s¢ vienen aplicando; es decir, no pretendemos que hava
un cambio de criterios, sino que se mantengan los mis-
mos.

Por supuesto, como va en contra de toda la filosofia
que defendemos en nuestra enmienda 146, aun incluso la
transaccional que nos ofrece el ponente del Grupo Socia-
lista, no aceptamos la transaccional v entendemos que el
criterio valido es el que seguimos defendiendo en nuestra
enmienda 146.

Perdon, sefor Presidente.

El scfior PRESIDENTE: Vamos a pasar entonces a las
votaciones de las enmiendas v de los articulos de este
capitulo V. .

Enmienda numero 20, al articulo 32, del Grupo de Mi-
noria Catalana.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cinco; en contra, 14.
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El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Enmienda namero 80, del Grupo Parlamentario Cen-
trista.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, uno; en contra, 14; abstenciones, cuatro.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.

Votamos el articulo 32, de acuerdo con el informe. (El
senor Gasoliba i Bohm pide la palabra.)

Tiene la palabra el sefior Gasoliba.

El sefior GASOLIBA I BOHM: Senor Presidente, pedi-
ria votacion separada del parrafo segundo respecto del
primero.

El sefior PRESIDENTE: De acuerdo.
Votacion del articulo 32, parrafo o nimero primero.

Efectuada la votacién, fue aprobado por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Votacion del numero 2 del articulo 32.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 16; en contra, tres.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.

Pasamos al articulo 33, que, como ustedes saben, sobre
todo los ponentes, ¢s el articulo, con gran diferencia, mas
largo de todo el provecto de lev v que, ademas, ha sido
objeto de una reestructuracion total a raiz de la enmien-
da numero 57, del Grupo Socialista.

En primer lugar, vamos a votar las enmiendas v luego
votaremos el articulo segun la redaccion dada por la Po-
nencia.

Enmiendas numeros 25, 21, 24, 22, 27, 23 y 26, de Mi-
noria Catalana, a este articulo. ¢Se pueden votar conjun-
tamente? (Asentimiento.)

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, tres; en contra, 14; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.
Enmiendas nameros 144, 145 y 146, del Grupo Popu-
lar, a este articulo 33. Tiene la palabra ¢l sefor Molina.

El seior MOLINA CABRERA. Sugeriria a la Presiden-
cia que se sometieran a votacion las tres por separado.

El senor PRESIDENTE: De acuerdo.
Enmienda numero 144.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, tres; en contra, 14; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Enmienda numero 145.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, tres; en contra, 14, abstenciones, dos.

El setior PRESIDENTE: Queda rechazada igualmente.
Enmienda namero 146.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cinco, en contra, 14.

El sedor PRESIDENTE: Queda rechazada.
Se vota el articulo 33 ¢n su integridad. ¢Estan de
acuerdo? (Asentimiento.)

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 14; en contra, tres; abstenciones, dos.

El serior PRESIDENTE: Queda aprobado.

Pasamos al Titulo II del provecto de ley, que sélo con-
tiene el articulo 34, v al cual no queda ninguna enmienda
viva, por lo que lo sometemos a votacion.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: Queda aprobado por unanimi-
dad.

Entramos ¢n ¢l Tiwlo III de la ley, articulos 35 v 36.

Para defensa de la enmienda 106, del Grupo Vasco,
ticne la palabra el senor Olarte.

El senior OLARTE LASA: Brevemente.

Mec da la impresion de que, de no aceptarse la enmien-
da que proponemos, una vez mas estaremos concediendo
un trato favorable a las socicdades de inversion respecto
a los fondos de inversion.

Nuestro Grupo lo que pretende es que, aun cuando,
doctrinalmente certificados de participacion, los fondos
«e inversion pudicran no tener ¢l caracter de titulos valo-
res, a los efectos de este provecto de ley al menos v para
que prime ¢l principio de neutralidad fiscal en relacion
con las sociedades v fondos de inversion, se considere
que estas certificaciones de participacion o fondos de in-
version, a los solos efectos de este provecto de lev ven la
vertiente fiscal, tuviesen la consideracion de titulos valo-
res.

El senor PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das numeros 28 v 29, de Minoria Catalana, tiene la pala-
bra ¢l senor Gasoliba.

El senor GASOLIBA I BOHM: Con labrevedad que exi-
ge la hora, pero manifestando que éste es uno de los
temas que puede ser mas grave respecto al futuro funcio-
namiento de las instituciones de inversion colectiva que
aqui estamos contemplando.

En nuestra enmienda numero 28, referida al anterior
apartado tres, ahora dos, después del informe de la Po-
nencia, del articulo 35, proponemos ¢l tratamiento de
neutralidad fiscal respecto a estas instituciones. Si no se
respetase y continuase el texto de proyecto tal como esta,
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después del informe de la Ponencia, creemos que se dis-
torsionaria muy gravemente toda la finalidad y todo el
objetivo de este proyecto de ley; de hecho, se reducirfa
enormemente la posibilidad efectiva de operar con diver-
sos activos financieros, incluso con los propios contem-
plados en otros articulos en la ley. Por esta razon, noso-
tros tlamamos la atencion sobre la importancia de la
aceptacion de esta enmienda para mantener v defender
el principio de neutralidad fiscal v no atentar en la prac-
tica con lo que seria el deseable funcionamiento de las
sociedades que aqui regulamos.

Respecto a la enmienda 29, que supone una nueva re-
daccion, una redaccion alternativa respecto al articulo
36, va exactamente ¢n la misma linea, que es la de asegu-
rar la neutralidad fiscal, de acuerdo con el tratamiento
que se recibe en la mayor parte de los paises de la Comu-
nidad Economica Europea. Nosotros creemos que ello es
positivo v deberia aceptarse por dos razones: en primer
lugar, en funcion del propio reconocimiento de la capaci-
dad v operatividad que han de tener todas las institucio-
nes que aqui se contemplan, especificamente las de los
fondos de inversion mobiliaria v, en segundo lugar, por-
que parece logico que a la entidad economica pluriesta-
tal a la cual pensamos integrarnos en breve, nuestro or-
denamiento juridico se adecie a la misma v que poste-
riormente no tengamos que hacer reformas para obtener
los objetivos que aqui va podriamos establecer en pro de
la cficacia v del propio animo del provecto de lev.

Nada mas, v muchas gracias.

El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefor Gasoli-
ba.

Para defender las enmiendas numeros 149 v 150, del
Grupo Popular, ¢l seior Molina tiene la palabra.

El senor MOLINA CABRERA: Sciior Presidente, si me
lo permite, tengo que decir que estamos mezclando los
articulos 35 v 36; ¢s decir que las enmiendas que cuales-
quiera de los Grupos hemos presentado a este articulo 36
estan extraordinariamente relacionadas con la acepta-
cion o no de las enmicendas presentadas al articulo 35, de
tal manera que si por parte del Grupo Socialista...

El sefior PRESIDENTE: ;A qu¢ articulo?

El sefior MOLINA CABRERA: Al articulo 35. Ambos
son del mismo capitulo, de tal manera que si por parte
del Grupo Socialista se me admitiera la enmienda al ar-
ticulo 35, perfectamente retirariamos las enmiendas al
articulo 36.

Realmente estamos tocando en el articulo 35 algo que
puede determinar o no la continuidad de estas socieda-
des, porque no cabe la menor duda de que en cuanto el
inversor, que mayoritariamente siempre son pequetios
ahorradores los que acuden a este tipo de sociedades,
hagan los nimeros v vean que salen muy perjudicados
suscribiendo sus participaciones a través de estas socie-
dades, no cabe la menor duda de que directamente acu-

dirdn al mercado, aunque eso les conlleve ciertas preocu-
paciones particulares y personales.

Entendemos que hay que conseguir verdaderamente la
neutralidad fiscal, que es muy dificil, a través de la acep-
tacion de las enmiendas y para nosotros es distinta la
aceptacion de la enmienda 28, de Minorfa Catalana, o la
149, nuestra, porque ambas responden a los mismos cri-
terios, que es el defender la neutralidad fiscal. Yo tengo a
disposiciéon de cualquier Grupo, muy especialmente del
Grupo Socialista, que es el que también estd preocupado
con el tema de la neutralidad fiscal, una serie de nume-
ros, donde vengo a demostraries que sélo a partir de una
tribucién del 12,5 por ciento para abajo se puede conse-
guir la neutralidad en rentas medias, que son las que
podriamos entender que pueden corresponder a un tipo
de impuesto sobre la renta que puede oscilar alrededor
de un 18 6 20 por ciento y que, en cambio, en rentas
inferiores y superiores cambia totalmente el tema.

Creo que de verdad mereceria la pena que hiciéramos
todos un esfuerzo, porque con la aceptacion o no de los
criterios que estamos defendiendo sobre este articulo es-
tamos determinando el futuro v la subsistencia de estas
sociedades.

El senor PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Molina,
Tiene la palabra el senor Ortiz.

El senior ORTIZ GONZALEZ: Senor Presidente, como
va le he anunciado privadamente queria consumir un
turno en contra del provecto v, por tanto, coincidente
con las enmiendas presentadas respectivamente por los
Grupos Popular v de Minoria Catalana.

Como tuve ocasion de exponer en los trabajos de la
Ponencia, la aceptacion de estas enmiendas u otras ana-
logas que determinen la neutralidad fiscal condicionan
algo tan sencillo que se dice en dos palabras: la vida o la
muerte de las sociedades de inversion mobiliaria y de los
fondos de inversion.

Si el Gobierno v el Grupo Socialista quieren que siga
habiendo fondos de inversion v sociedades de inversion
mobiliaria tienen que buscar la neutralidad fiscal por el
procedimiento que sca. De esta manera no habra un solo
inversor que lleve a cabo su inversion pasando por esta
persona juridica interpuesta que es la sociedad de inver-
sion o, en definitiva, el fondo.

De lo que se trata es no tanto de aceptar las enmiendas
de ambos Grupos, de Minoria Catalana o del Grupo Po-
pular, como de buscar la neutralidad fiscal, para lo cual
bastaria sencillamente, v lo digo en términos cualitativos
v no cuantitativos, con hacer coincidir el tipo de grava-
men que sc aplique a las sociedades con el tipo de crédito
fiscal, de tal manera que uno neutralice al otro. De no
producirse esta neutralizacion, estan sentenciadas a
muerte las sociedades de inversion mobiliaria.

Esto es todo lo que queria decir, comprendiendo que el
Grupo Parlamentario Socialista puede tener alguna re-
serva en el sentido de que se pueda producir un exceso de
recaudacion que beneficie a los inversores a través de
sociedades o de fondo con respecto a los inversores direc-
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tos. Este es un problema de nimeros y de calculos y
todos sabemos, porque la fuente informativa es mas o
menos la misma, que en torno al tipo del 12,5 se situa la
neutralidad fiscal. Como saben los representantes del
Grupo Socialista, me he tomado la molestia de hablar
con el maximo responsable del Gobierno en la materia y
hay un propésito de acceder, en alguna medida, a lo que
aqui se propone. Si asi fuera, me congratularia y felicita-
ria al Grupo Socialista y al Gobierno porque han decidi-
do mantener vivas las sociedades de inversion y los fon-
dos de inversion. Si no es asi, significara que han decidi-
do que no subsistan.
Gracias.

El sefior PRESIDENTE: Gracias, sefior Ortiz.
Por el Grupo Socialista, el sefior Larroque tiene la pa-
labra.

El senor LARROQUE ALLENDE: Gracias, sefior Presi-
dente.

El objetivo de la ley, como antes se dijo, es, obviamen-
te, la promocion de la inversion colectiva, como forma de
fomentar el ahorro y como forma también de financiar
los procesos reales de la economia, que son los que crean
empleo; es decir, que es una actividad instrumental im-
portante para el logro de objetivos econémicos que todos
queremos.

En ese sentido ha sido preocupacion del Grupo Socia-
lista y del Gobierno el encontrar una férmula de neutra-
lidad fiscal que homogeneizara las situaciones del inver-
sor directo en bolsa del que pudiéramos Hamar indirecto,
es decir, el que actua a través de una institucién de in-
version colectiva, que es precisamente el inversor que
mads necesita del sistema de proteccion y de profesionali-
zacion que dan estas instituciones de inversion colectiva.
Ya en la Ponencia concreté el Grupo Socialista, enmen-
dando el proyecto del Gobierno, que el tipo tenia que ser
del 18 por ciento, es decir, el tipo del impuesto sobre la
renta de sociedades, en la medida en que habia una refe-
rencia a la retencion en activos, que, como sabemos per-
fectamente bien, porque est4 en este momento en el Con-
greso, tiene la doble virtualidad del 18 o del 45. Obvia-
mente, la primera aproximacion a la neutralidad fiscal
fue acercar y concretar que el tipo de gravamen seria el
del 18 por ciento.

Hemos trabajado muy seriamente en este tema, como
saben el resto de los ponentes, y el Gobierno también, y
entendemos que podemos encontrar una férmula tran-
saccional que dé satisfaccion a todos los Grupos enmen-
dantes, al Grupo Centrista —sé que el Grupo Vasco tam-
bién estaba en la misma onda de preocupacion—, el Gru-
po Popular y el Grupo de Minoria Catalana.

Quiero también resaltar que hay un aspecto importan-
te que abona también en favor de la neutralidad fiscal,
incluso con el actual texto del Gobierno, y es que, al
convertir renta fija en renta variable, las instituciones de
inversion colectiva proporcionan al inversor, a través de
estas instituciones de inversién colectiva, la deduccion
por dividendos que no tendrian en el supuesto de operar

directamente en titulos de renta fija en el mercado de
valores. Creo que esto es importante y ya suponia, res-
pecto al 18 por ciento, una baja real de la presién fiscal a
soportar por el contribuyente en el impuesto general so-
bre la renta, seguramente de dos o tres puntos respecto
al 18. Depende, obviamente, de cudl es la composicién de
la cartera de la institucién de inversion colectiva; cuanto
mas renta fija tenga mas se produce esta conversion de
renta fija en renta variable y el perceptor puede actuar
con la deduccion por dividendos. De todas maneras, po-
dia haber todavia una cierta discriminacién, sobre todo
en rentas medias y rentas bajas quc acudan a esta forma
de canalizacion del ahorro.

Por estas razones, y en la idea de que nuestro objetivo
es no solamente que contintien estas instituciones de in-
version colectiva, sino promocionarlas, por los motivos
que antes hemos dicho, como canalizadoras del ahorro
hacia la inversion productiva directa, queremos propo-
ner un tipo fijo nuevo que sustituiria al gravamen del 18
por ciento que consta en el articulo 35, hoy 2, antes 3,
letra a). El tipo de gravamen en el Impuesto sobre Socie-
dades sera del 13 por ciento. Es decir, que como las fuen-
tes de informacion del seflor Ortiz v las nuestras son las
mismas y, obviamente, alrededor del tipo del 13 esta la
neutralidad fiscal, proponemos que sea el del 13 por
ciento el tipo fijo para las sociedades. Quiere esto decir
que, como los fondos de inversion tienen como régimen
general, de acuerdo con el articulo 36, el de las socieda-
des, con las especificidades concretas que sc explicitan
en dicho articulo 36, también seria de aplicacion ese 13
por ciento, por supuesto, a todo el régimen fiscal de las
instituciones de inversién colectiva.

Creemos que con esto habremos dado un paso impor-
tante en la promocion de estas instituciones v que, ade-
mas, queda claro, como creo que quedé claro en Ponen-
cia, que el objetivo no era recaudar, sino conseguir la
neutralidad fiscal.

El sefior PRESIDENTE: ¢Aceptan los Grupos Parla-
mentarios enmendantes la transaccién ofrecida por el
Grupo Socialista? (Pausa.)

El sefor Gasoliba tiene la palabra.

El seiior GASOLIBA I BOHM: Seior Presidente, obvia-
mente el acercamiento a las posiciones expresadas por
los grupos de la oposicion con respecto a este tema y a la
gravedad que tenia llevan a aceptar esta enmienda.

Unicamente querrfa hacer constar que esta férmula
plantea dos problemas. Uno, que al ser rigida no estable-
ce el automatismo de la neutralidad fiscal que proponia
tanto el Grupo Popular como el de Minoria Catalana. Es
decir, que nos podemos encontrar a corto, o a largo pla-
2o, pero nos podemos encontrar, de hecho, con una des-
viacion que rompa con ¢l principio que: defendemos de
neutralidad fiscal.

Por otra parte, quiero recordar a SS. SS. que hay una
disposicién adicional nueva, aceptada en el tramite de
Ponencia, que lleva a que la vigencia de este posible gra-
vamen pueda ser de dias, en tanto en cuanto se introdujo
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un texto del siguiente tenor: «Dentro de la Ley de Presu-
puestos y con efectos durante el perfodo de aplicacion de
la misma se podra modificar el tipo de gravamen previs-
to en el articulo 35 de esta Ley». Si no hay una manifes-
tacién clara por parte del Grupo Socialista de que este
posible cambio en la Ley de Presupuestos tendera siem-
pre a este ajuste en la neutralidad fiscal, la eficacia que
pueda tener establecer un tipo de gravamen, que ahora
se ajusta a la neutralidad fiscal, seria obviamente de es-
caso peso y duracion.

El seior PRESIDENTE: El sefior Molina tiene la pala-
bra.

El senor MOLINA CABRERA: Muy brevemente, por-
que gran parte de los argumentos expuestos por mi com-
pafiero de Minorfa Catalana coinciden absolutamente
con mis criterios, y coincido exactamente también con lo
que estaba diciendo de la enmienda numero 65, referente
a la cual est4d mostrando su preocupacion el sefior Gasoli-
ba, preocupacion que yo también manifiesto.

Pero yo llego a pensar que esta enmienda se hizo en un
deseo de afinidad manifestado por el Grupo Socialista
para demostrarnos que ellos también pretendian acer-
carse a la neutralidad fiscal. No obstante, creo que todos
nos quedariamos mucho mas tranquilos si esta enmienda
fuera retirada por el Grupo Socialista, en tanto en cuanto
el hecho de que no se incorpore al proyecto de ley no
quiere decir que la Ley de Presupuestos Generales del
Estado, en el futuro, no tenga estas atribuciones. Es de-
cir, aceptar esta enmienda creo que es como acercar la
carne a la boca del perro, de una forma muy metaforica,
puesto que no pretendo la camparacion (Risas.), enten-
diendo en este caso como perro a los impuestos. Como
decia antes, considero que ya es innecesario, después del
gran esfuerzo de acercamiento, que ademds elogio vy feli-
cito, que ha hecho el Grupo Socialista hacia los criterios
de neutralidad fiscal manifestados por nosotros.

El senor PRESIDENTE: La enmienda numero 65 a la
adicional nueva la veremos cuando lleguemos a dicha
adicional. De todos modos, el Grupo Socialista podra
pronunciarse sobre esta cuestion.

El sefior Ortiz tiene la palabra.

El sefor ORTIZ GONZALEZ: Sefor Presidente, para
un turno no reglamentario de felicitacion.

El sefor PRESIDENTE: Senor Ortiz, felicitacién ¢a
quién?

El sefior ORTIZ GONZALEZ: Al Grupo proponente de
la enmienda.

El sefor PRESIDENTE: Muchas gracias.
El sefor Larroque tiene la palabra.

El seior LARROQUE ALLENDE: Senor Presidente, yo
creo que hay consenso fiscal en este caso y, en ese senti-
do, me felicito y felicito a todos.

De todas maneras, quedd antes por contestar, por mi
parte, la.enmienda numero 106 del Grupo Vasco, que era
de adicién de una nueva letra d) al punto 1 del articulo
'36 que decfa: «A los efectos de la deduccion por Inversio-
nes en el Impuesto sobre la Renta, las participaciones de
los Fondos de Inversién Mabiliario tendran la considera-
cion de valores.»

Quiero decirle al sefor Olarte que ya funciona este
régimen como tal v que, en cualquier caso, utilizar este
instrumento de los fondos de inversién mobiliaria como
valores, a efectos del Impuesto sobre la renta, es normal
y forma parte del paquete de estimulos fiscales a la in-
version que se deben dar con caracter coyuntural, coyun-
tura que suele, obviamente, durar anos, como estd du-
rando concretamente ésta. Es decir, que estamos funcio-
nando en este régimen y, en cualquier caso, la modifica-
cion del régimen fiscal pertinente en el Impuesto sobre la
renta, debiera ser objeto de las medias coyunturales de
fomento de la inversidn, en el cual este activo de fondos
jugara con el resto de los activos susceptibles de tener la
oportuna aplicacion en el Impuesto sobre la renta.

Respecto a la nueva disposicion, puesto que se ha plan-
teado ya, sefior Presidente, y por economia de tiempo,
voy a referirme a ella diciendo que, obviamente, el sefior
Molina ha acertado. Nuestra preocupacion era la de ajus-
tarnos, en cualquier caso, al principio de neutralidad fis-
cal. Quiero que les quede absolutamente claro el hecho
de que lo que busca la ley es la neutralidad fiscal, inver-
sor directo, inversor indirecto, a través de una institu-
cion de inversion colectiva y que el preambulo de la ley
lo dice con toda claridad. Es decir, que cualquier funcién
fiscal o cualquier nueva funcidn fiscal, en este proceso de
las instituciones de inversion colectiva, debe buscar
aquello que dicho preambulo de la ley marca claramen-
te: la neutralidad fiscal. Y cuando nosotros incluimos esa
disposicion no deciamos mas de lo que dice la Ley Gene-
ral Presupuestaria y, por tanto, mas de lo que puede
hacer, en cualquier caso, el Gobierno y las Cortes Gene-
rales. Pero nos pareceria que, en este caso concreto, jue-
ga un doble papel: en primer lugar, ajustar los tipos im-
positivos a la realidad coyuntural recaudatoria y no re-
caudatoria del ejercicio que viene, y en segundo término
ver como va el funcionamiento real, la composicién de
activos v como puede variar precisamente el concepto
del tipo de neutralidad fiscal. Esta es, seguramente, una
explicacion suficiente para el sefior Gasodliba y para el
sefor Molina.

El sefior PRESIDENTE: El seitor Olarte tiene la pala-
bra.

El sefior OLARTE LASA: Senor Presidente, contestan-
do al sefor Larroque en relacién con nuestra enmienda
namero 106 al articulo 36.1, sefalarle que a este Diputa-
do no le consta que la finalidad que busca esta enmienda
de adicion sea operativa en este momento; es decir, no
nos consta que los ahorros canalizados o los fondos de
inversion tengan desgravacion fiscal. Si realmente estu-
viese equivacado v me pudiese dar una referencia exacta
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sobre dénde consta esta posibilidad de desgravar, légica-
mente, estaria en disposiciéon de retirar la enmienda.

En relacién a la modificaciéon que se ha introducido en
el articulo 35, manifestar nuestra satisfaccién porque,
sin duda, ello va a posibilitar un fomento real de estas
instituciones de inversion colectiva.

El serior PRESIDENTE: El sefior Larroque tiene la pa-
labra.

El seior LARROQUE ALLENDE: Sefior Presidente, pa-
ra decirle que le indicaré el texto concreto, pero, efecti-
vamente, son suceptibles de tratamiento idéntico a las
sociedades de inversion.

El sefior PRESIDENTE: Pasamos a las votaciones de
este Titulo II.

En el articulo 35 queda viva exclusivamente la en-
mienda numero 28, de Minoria Catalana, y la 149, del
Grupo Popular, que a raiz de la transaccional presentada
por el Grupo Socialista, pueden ser votadas conjunta-
mente, v luego votaremo el articulo.

Efectuada la votacion, fueron aprobadas por unanimi-
dad.

El sefior PRESIDENTE: Quedan aprobadas.
Se vota el articulo 35 en su totalidad.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 16; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado.
Al articulo 36, enmienda 106, del Grupo Vasco.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cuatro; en contra, 14.

E!l seiior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Enmienda numero 29, de Minoria Catalana.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cuatro; en contra, 14.

El senior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Enmienda 150, del Grupo Popular.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, cuatro; en contra, 14.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Votamos el articulo 36.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 16; abstenciones, dos.

El seitior PRESIDENTE: Queda aprobado.
En el Titulo IV se encuentra exclusivamente el articulo
37, que no tiene enmiendas.

Efectuada la votacion, fue aprobado por unanimidad.

El seiior PRESIDENTE: Queda aprobado.

Entramos en la discusion de las disposiciones adicio-
nales, y si a ustedes les parece, hacemos un esfuerzo y
terminamos ya esta manana.

A las disposiciones adicionales esta la enmienda 65, a
la que antes se ha hecho referencia, que se aceptéd en
Ponencia como una adicional nueva, que pasa a ser la
nimero 2. Podemos votar la adicional primera.

Efectuada la votacién, fue aprobada por unanimidad.

El seiior PRESIDENTE: Queda aprobada.
Pasamos a la votacién de la adicional segunda, que
deriva de la enmienda nimero 65.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 16; abstenciones, dos.

El seior PRESIDENTE: Queda aprobada.

Para la defensa de la enmienda numero 107, a la dispo-
sicién transitoria, por el Grupo Vasco tiene la palabra el
sefior Olarte.

El sefior OLARTE LASA: En esta disposicion transito-
ria, en su parrafo segundo, se establece un procedimiento
para evaluar el importe de los incrementos o disminucio-
nes que tengan los patrimonios, v que se produzcan en
funcion de las enajenaciones de los valores que integran
estas carteras, v establece una doble via para evaluar
estos incrementos o disminuciones patrimoniales.

La primera via es la cotizacion oficial media en el ulti-
mo trimestre, v, caso de que no tengamos esta referencia,
el valor tedrico que le pudiera corresponder al finalizar
el ejercicio. Nuestro Grupo lo que propone es que la eva-
luacion de estos incrementos o disminuciones no sea con-
secuencia de estos dos puntos de referencia, bien el valor
tedrico o bien la cotizacién oficial, sino que tenga una
unica referencia y bien clara, objetivada y fija, que es la
que corresponderia a la valoracion que de hecho se ha
dado en los balances de situacion a estas sociedades al 31
de diciembre del ejercicio anterior al que entre en vigor
la operatividad fiscal de este provecto de ley. De esta
forma, este balance tendria caracter oficial desde el pun-
to de vista fiscal, y los incrementos y disminu ciones
patrimoniales que se diesen en base a las enajenaciones
de sus activos en cartera, seria en funcion del valor que
hubieran tenido en el balance cerrado v oficial desde el
punto de vista fiscal. Nos parece que es mucho mas claro
y mas realista y esta conectado con la fiscalidad que
proviene del ejercicio anterior.

El sefior PRESIDENTE: Para la defensa de las enmien-
das 152 v 153, del Grupo Popular, a las disposiciones
transitorias, el sefior Molina tiene la palabra.

El senor MOLINA CABRERA: La enmienda 152, que es
a la transitoria segunda, lo que pretende simplemente es



— 6562 —

COMISIONES

10 DE OCTUBRE DE 1984.—NUM. 216

cambiar los criterios que se recogen en el texto del
proyecto y que en lugar de utilizar la cotizacién oficial
media del ultimo trimestre natural para la adaptacion de
esta ley una vez que entre en vigor, se utilizara el criterio
de la altima cotizacion del ado. Realmente, lo tnico que
ibamos a hacer con esto era simplificar los tramites, pero
entendemos que en el caso de que no se admitiera nues-
tro criterio, y se votara en contra de nuestra enmienda,
aceptamos el texto del proyecto, porque lo tnico que
haciamos, insisto, era simplificar unos tramites, que por
otro lado se producen de una sola vez. Es decir, mantene-
mos la enmienda, pero manifestamos la voluntad de que
de cualquier forma aceptamos el texto.

El sefior PRESIDENTE: El senor Larroque, por el Gru-
po Socialista, tiene la palabra.

El senor LARROQUE ALLENDE: Brevisimamente, pa-
ra decir que aceptamos la enmienda numero 107, del
Grupo Vasco, en ¢l sentido de que los criterios del articu-
lo 14.2, que son los que configuran la formacion del ba-
lance, se apliquen desde el momento de entrada en vigor
de la lev. Es decir, que no haya una especificidad tempo-
ral para el importe de los incrementos que estan contem-
plados en esta disposicion transitoria segunda.

Unicamente decirle al sefor Olarte que es obvio que no
es que «figura en el balance», sino que «figure en el ba-
lance», es decir, que con los criterios del articulo 14.2
habra que configurar un balance y éste sera el balance a
estos efectos.

Aceptamos la enmienda con esta correccion puramente
gramatical, que también implicaria un concepto equivo-
cado de que «figure» ¢n el balance de cierre, en vez de
que «figura» con los criterios del articulo 14.2.

Respecto a la enmienda 152, del Grupo Popular, el pro-
pio seitor Molina acepta ¢l mantenimiento del texto, v vo
creo que es logico, porque ¢l ultimo dfa del ejercicio an-
terior no es una fecha suficientemente indicativa y por
€so es mejor, repito, mantener el texto del informe de la
Ponencia, en el que se establece un criterio mas de pro-
medio.

El selor PRESIDENTE.: (El sefior Molina quiere repli-
car?

El sefior MOLINA CABRERA: Senor Presidente, tal vez
no me corresponda, pero quiero consumir un turno en
contra de reflexion sobre la aceptacion de la enmienda
numerc’ 107, del Grupo Vasco, por parte del Grupo Socia-
lista.

El senor PRESIDENTE: Seilor Molina, ¢l turno de re-
flexion no conozco que esté en el Reglamento.

El senor MOLINA CABRERA: Pero tal vez, sefor Pesi-
dente, sea bueno que me escuche.

El sefior PRESIDENTE: De esto estoy convencido.

El seffior MOLINA CABRERA: También sé, dentro de
mi modesto conocimiento del Reglamento, que no existe
el turno de reflexion.

Tal vez yo no lo entienda, pero de la lectura de la
enmienda 107 se desprende, a mi juicio, que estos crite-
rios solo son validos cuando estemos en presencia de ac-
ciones no cotizadas. En el caso de acciones cotizadas,
¢cémo vamos a tener en cuenta los valores que se deduz-
can de balance cuando la cotizacion oficial en Bolsa es
otra? Me permito hacer, con mucha modestia, esta suge-
rencia.

El seior LARROQUE ALLENDE: Setior Presidente, pi-
do la palabra también para un turno de reflexién.

El sefior PRESIDENTE: Reflexione usted, sefior Larro-
que, pero a ser posible rapidamente.

El senor LARROQUE ALLENDE: Para leerle cuatro
lineas: «O en su defecto el valor tedrico que le correspon-
di6 en dicho balance».

El senor PRESIDENTE: El senor Olarte tiene la pala-
bra.

El senior OLARTE LASA: Senalar, simplemente, y una
vez mas, nuestro agradecimiento al Grupo Socialista por
tener a bien aceptar nuestra enmienda, v sefialar, asimis-
mo, que estamos de acuerdo con la interpretacion que el
senor Larroque le ha dado al contenido v al propésito de
esta enmienda.

El sefior PRESIDENTE: Vamos a votar las disposicio-
nes transitorias con sus enmiendas. La disposicion tran-
sitoria primera no tiene enmiendas.

El seftor Gasoliba tiene la palabra.

El seior GASOLIBA I BOHM: Senor Presidente, en-
tiendo que va a poner a votacion esta disposicion transi-
toria primera.

El seiior PRESIDENTE: Era lo que intentaba.

El sedor GASOLIBA I BOHM: Yo queria pedir que se
votase por separado la expresion que se anadio en el
tramite de Ponencia, como consecuencia de la enmienda
numero 66, del Grupo Socialista, que dice: «Sin perjuicio
del régimen [iscal que corresponde a sus accionistas y
participes». Este Grupo Parlamentario entiende que, por
una parte, ello penaliza injustificadamente aquellas so-
ciedades o fondos de inversion mobiliaria que no se han
disuelto hasta la fecha, v con respecto a la nueva ordena-
cion que hay, dificulta incluso la eficacia del propio obje-
tivo que pueda haber en este aspecto. Por tanto, para
expresar nuestro voto en contra, pedimos la separacién
de voto de esta inclusion que viene de la enmienda nu-
mero 66, del Grupo Parlamentario Socialista.

El sefior PRESIDENTE: De acuerdo, asi se hara.
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El sefior Molina tiene la palabra.

El serior MOLINA CABRERA: No me he leido el texto
de la Ponencia relacionado con esta inclusion, pero esto
se hizo con el voto en contra de este portavoz, porque
realmente entendemas —y en este sentido asi lo quiero
advertir— que el incluir este parrafo es anadir algo que
el propio redactor del texto, el Gobierno, entendia que
era penalizar exactamente el caso de sociedades que ten-
gan que disolverse, que se pueda producir como conse-
cuencia de la adaptacion de los fondos v de las socieda-
des de inversion a esta legislacion. Nos vamos a dar
cuenta, sefiores, que posiblemente vamos a penalizar a
ahorradores que llevan veinte o veinticinco afos tenien-
do participaciones y acciones de estos grupos, y es posi-
bleque se les haga una liquidacion con caracter retroac-
tivo de gran importancia. Puede ser un perjuicio econo-
mico tan importante, que vo dudo que el Grupo Socialis-
ta lo haya tenido en cuenta. Por tanto, nos vamos a mani-
festar totalmente en contra de esta enmienda nimero 66,
que entendemos que es grave.

El seiior PRESIDENTE: Sefior Molina, va a tener usted
toda la oportunidad de manifestarse, exclusivamente us-
ted, en contra de esta disposicion transitoria, nadie le va
a privar de ese derecho. (El seror Larroque pide la pala-
bra.)

Sefor Larroque, ¢para qué turno pide la palabra?

El sefior LARROQUE ALLENDE: No lo sé exactamen-
te, sefior Presidente, pero como se han vertido algunas
manifestaciones en contra de esta redaccion que salio de
la Ponencia, para explicar brevisimamente la «ratio» de
este tema.

Obviamente, las plusvalias, las incorporaciones a la
renta de cada persona, deben aparecer en el oportuno
ejercicio a fiscalizar. No tendria ningin sentido una es-
pecie de amnistia fiscal hacia atras en este tipo de opera-
ciones. Creemos que el proyecto de ley no decia que no
debiera aplicarse el regimen fiscal correspondiente, mas
bien se suponia lo contrario, pero nos ha parecido que
debe quedar absolutamente claro que no hay, en este
sentido, una especie de cuenta atras negativa.

El sefior PRESIDENTE: Si no hay mas intervenciones
o reflexiones, podemos votar la disposicién transitoria
primera, sin la frase anadida por la Ponencia, que dice:
«Sin perjuicio del régimen fiscal que corresponda a sus
accionistas y participes».

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobada por unanimi-
dad.

Se vota ahora, exclusivamente, el inciso final del pa-
rrafo primero de la disposicion transitoria primera, antes
mencionado.

Efectuada la votacién, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 15; en contra, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado también este
inciso.

Respecto a la disposicion transitoria segunda, se vota,
en primer lugar, la enmienda nimero 107, aceptada por
el Grupo Socialista, con la modificacién del «figure» por
afiguras.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El seiior PRESIDENTE: Queda aprobada por unanimi-
dad.

Se vota la disposicion transitoria segunda, segun el
texto del informe.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El senor PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
¢Se puede votar la enmienda numero 152 con la 153,
senor Molina?

El sefior MOLINA CABRERA: No, sefor Presidente.

El seior PRESIDENTE: Entonces, votamos la enmien-
da namero 152, del Grupo Popular.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, uno; en contra, 14; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Se somete a votacion la enmienda numero 153, del
Grupo Parlamentario Popular.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, uno; en contra, 14; abstenciones, dos.

El senor PRESIDENTE: Queda rechazada.

Votamos las disposiciones transitorias tercera, cuarta
v quinta, que no tienen enmiendas.

Efectuada la votacion, fueron aprobadas por unanimi-
dad.

El sefior PRESIDENTE: Se aprueban por unanimidad.

Entramos, por ultimo, en las disposiciones finales. La
enmienda numero 10, del Grupo Mixto, sefor Pérez Royo
se da por decaida.

Para la defensa de la enmienda namero 108, del Grupo
Vasco, tiene la palabra el seior Olarte.

El scrior OLARTE LASA: Senor Presidente, el informe
de la P8nencia, coincidiendo con el texto remitido por el
Gobierno, no senala explicitamente su entrada en vigor,
por lo que se sobreentiende que entrara en vigor a los
veinte dias de su publicacion. Con nuestra enmienda, lo
inico que proponemos es que entre en vigor el mismo
dia de la publicacion. Entendemos que esto no es un
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aspecto meramente formal, sino que puede tener su im-
portancia por las fechas en que estamos, y sabiendo que
aun queda el tramite del Senado, porque la entrada en
vigor de esta ley antes del dia uno de enero tendria que
transcurrir todo un afio para que el régimen fiscal que se
prevé en este proyecto de ley fuese operativo. Esta es la
razon de proponer esta enmienda.

El sefior PRESIDENTE: Para la defensa de la ultima
de las enmiendas que quedan ya en el proyecto de ley, la
numero 151, del Grupo Popular, tiene la palabra el seior
Molina.

El sefior MOLINA CABRERA; Brevemente, sefior Presi-
dente.

Con la inclusion de esta enmienda numero 151 —que
seria la disposicion final cuarta, es una enmienda de adi-
cion— nosotros pretendemos que se tenga en cuenta que
las companias de seguros tienen en sus reservas técnicas
muchos valores, y que, por tanto, si como consecuencia
de esta adaptacién tienen que sufrir un cambio en pro-
fundidad y en breve tiempo, puede ocurrir que, de algu-
na manera, se incorporen al mercado de valores cantida-
des posiblemente superiores a los 15.000 millones de pe-
setas, si tenemos en cuenta que, MAas O MeNos, en este
momento son alrededor de 56, 57 ¢ 58 las compaiias de
seguros en que su capital medio es de 200 millones, de
ahi para arriba. Por consiguiente, podriamos llegar a
crear, al menos durante un periodo, una inestabilidad.
Aqui se pretende, ni mas ni menos, que puedan conservar
estos valores mientras no sean enajenados, y también,
por supuesto, en un plazo maximo de cinco afhos, con lo
cual pretendemos que se pueda producir su adaptacién a
la situacién sin crear ningun grave quebranto ni en el
mercado ni en las propias reservas de estas compaiiias.

El sedior PRESIDENTE: Por el Grupo Socialista, tiene
la palabra el sefior Larroque.

El senior LARROQUE ALLENDE: Para aceptar la en-
mienda del Grupo Vasco, la 108, de tal manera que se
produzca la entrada en vigor el mismo dia de su publica-
cion, y por las mismas razones en que ha abundado el
portavoz del PNV.

También para rechazar la enmienda 151, del Grupo
Popular, en el sentido de que este tipo de acciones de
instituciones de inversién mobiliaria que entren a formar
parte de reservas técnicas de companias de seguros no
debe ser materia de esta ley, sino de la propia materia, ¥
fundamentalmente de la reglamentacion de seguros en el
campo estricto de su competencia. Por esta razon, y reco-
nociendo que el planteamiento tiene sentido, tengo que
insistir en que no es propio de esta ley y seria la regla-
mentacion del ramo de seguros la que tendria que entrar
en ese tema.

El seftor PRESIDENTE: Votamos, en primer lugar, la
disposicion final primera, que no tiene enmiendas.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El sefior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.

Votamos la enmienda numero 108, del Grupo Vasco,
aceptada por el Grupo Socialista, a la disposicion final
segunda.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, 16; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobada.
Se vota la disposicion final segunda.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El serior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Se vota la disposicion final tercera, de acuerdo con el
informe de la Ponencia.

Efectuada la votacion, fue aprobada por unanimidad.

El seitior PRESIDENTE: Se aprueba por unanimidad.
Se vota, finalmente, la enmienda numero 151, que pre-
tendia una cuarta disposicion final.

Efectuada la votacion, dio el siguiente resultado: Votos a
favor, dos; en contra, 14; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.

Queda exclusivamente, y ya para terminar, la exposi-
cion de motivos de la ley, que no tenia enmienda ningu-
na. ¢Se incluve la exposicion de motivos como preambu-
lo de la ley?

El seiior LARROQUE ALLENDE: Por parte nuestra si,
sefor Presidente; nos parece importante de cara a inter-
pretar todo el contenido.

El sefior PRESIDENTE: De¢ acuerdo. Entonces, por
unanimidad, se incluye la cxposicion de motivos como
preambulo de la Ley.

Antes de levantar la sesién quiero agradecer a todos los
miembros de la Comisidn vy, en especial, a los ponentes la
labor que han desarrollado en esta ley, al igual que a los
servicios técnicos de la Camara por sus informes a la
misma.

Se levanta la sesion.

Eran las dos v treinta v cinco minutos de la tarde.
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