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En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 97 del
Reglamento de la Camara, se ordena la publicacion en el
BoLETIN OrFICIAL DE LAS CORTES GENERALES, del Dicta
men emitido por la Comision de Economia, Comercio y
Hacienda sobre el Proyecto de Ley de reforma de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (nim.
expte. 121/000027), asi como de los escritos de manteni-
miento de enmiendas para su defensa ante el Pleno.

Palacio del Congreso de los Diputados, 20 de mayo
de 1998.—EI Presidente del Congreso de los Diputados,
Federico Trillo-Figueroa Martinez-Conde.

La Comision de Economia, Comercio y Hacienda, a
lavista del informe emitido por la Ponencia, ha examina-
do e Proyecto de Ley de reforma de la Ley 24/1988, de
28 dejulio, del Mercado de Valores (nim. expte. 121/27)
y, de acuerdo con lo dispuesto en €l articulo 116 del vi-
gente Reglamento, tiene el honor de elevar a Sr. Presi-
dente de la Camara el siguiente

DICTAMEN
Articulo 1° Modificaciones a Titulo | delaLey 24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en el Ti-
tulo | delalLey:

Uno. En el articulo 2 se aflade un segundo péarrafo
con €l siguiente contenido:

"También quedaran comprendidos dentro de su ambi-
to cualesguiera otros instrumentos financieros que se ne-
gocien, o puedan negociarse, en los mercados secunda-
rios de valores. A dichos instrumentos les seran de

ReformadelaLey 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valores.

aplicacion, con las adaptaciones precisas, las reglas pre-
vistas en esta Ley paralos valores negociables".

Dos. Se modifica € ultimo péarrafo del articulo 6, y
se afiade uno nuevo:

"En €l caso de las emisiones de Deuda del Estado y
de las Comunidades Autonomas, asi como en aguellos
otros supuestos en gque se halle establecido, la publica-
cion de las caracteristicas de la emision en el "Boletin
Oficial" correspondiente sustituird a la escritura pablica
contemplada en los parrafos anteriores.

Tampoco serd precisa la escritura piblica a que se re-
fiere este articulo para los instrumentos financieros que
se negocien en mercados secundarios oficiales de futuros
y opciones, y en los demas supuestos que €l Gobierno es-
tablezca, en las condiciones gque reglamentariamente se
sefialen.”

Tres. En €l articulo 7 se da nueva redaccion alos pa-
rrafos segundo, cuarto y quinto y se aflade al final un
nuevo parrafo:

Péarrafo segundo:

"Cuando se trate de valores no admitidos a negocia-
cion en mercados secundarios oficiales, dicha entidad se-
ra libremente designada por la emisora entre las empre-
sas de servicios de inversion y entidades de crédito
autorizadas para redlizar la actividad prevista en la letra
a) del nimero 2 del articulo 63. La designacion debera
ser inscrita en e Registro de la Comision Naciona del
Mercado de Valores previsto en el articulo 92 de esta
Ley, como requisito previo a comienzo de la llevanza
del registro contable. El Servicio de Compensacion y Li-
quidacion de Valores también podra asumir esta funcion
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cuando asi 1o autorice €l Ministro de Economiay Ha-
cienda a propuesta de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, previa audiencia del emisor y del Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores, segun los re-
quisito que, en su caso, reglamentariamente se establez-
can.

Parrafo cuarto:

"Cuando se trate de valores admitidos a negociacién
en el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, la lle-
vanza del registro correspondera a la Central de Anota
ciones como Registro Central y alas Entidades Gestoras.
Cuando se trate de valores admitidos a negociacion en
otros Mercados Secundarios Oficiales, lallevanza del re-
gistro corresponderd a organismo o entidad, incluido el
Servicio de Compensacion y Liquidacién de Valores, que
reglamentariamente se determine”.

Péarrafo quinto:

"El Gobierno establecerd, en relacion con las distintas
entidades a las que se encomienda la llevanza de los re-
gistros contables y los distintos tipos de valores, las nor-
mas de organizacion y funcionamiento de los correspon-
dientes registros, las fianzas y demés requisitos que les
sean exigibles, los sistemas de identificacion y control de
los valores representados mediante anotaciones en cuen-
ta, asi como las relaciones de aquellas entidades con los
emisores y su intervencion en la administracion de valo-
res. La citada regulacion correspondera a las Comunida
des Auténomas competentes cuando hagan uso de la fa-
cultad prevista en el parrafo segundo del articulo 54 y en
relacion con los servicios ali contemplados’.

Ultimo parrafo:

"Lo sefidlado en e presente articulo, respecto del Ser-
vicio de Compensacion y Liquidacién de Valores, sera
aplicable a los servicios similares creados por |as socie-
dades rectoras de las Bolsas, a amparo de lo dispuesto
en € parrafo segundo del articulo 54, cuando asi se lo
autorice la Comunidad Auténoma correspondiente, pre-
viaaudienciadel emisor y del propio servicio"

Articulo 2°. Modificaciones al Titulo Il de la Ley
24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en e Ti-
tulo 1l delaLey:

Uno. Se afiade un nuevo parrafo a final del articulo
13:

"La Comisién Nacional del Mercado de Valores ele-
vard anualmente, a la Comision de Economia, Comercio
y Hacienda del Congreso de los Diputados, un informe
sobre el desarrollo de sus actividades y sobre la situacion
de los mercados financieros organizados. El Presidente
de la Comisién comparecera ante la citada Comisién del

Congreso para dar cuenta de tal informe, asi como cuan-
tas veces sea requerido paraello"
Dos. Sedalasiguiente redaccion a articulo 16:

Las disposiciones y resoluciones que dicte la Comi-
sién Nacional del Mercado de Valores en €l gercicio de
las potestades administrativas que se le confieren en la
presente Ley pondran fin ala via administrativa y seran
recurribles en via contencioso-administrativa. Se excep-
tlan de estaregla:

a) Lasresoluciones que dicte en materia sancionado-
ra, cuyo régimen sera el previsto en €l articulo 97.

b) Las resoluciones que dicte en materia de inter-
vencion y sustitucién de administradores, cuyo régimen
serd € previsto en € articulo 107.

Tres. Se da nueva redaccion al articulo 22, en los tér-
minos siguientes:

"El Comité Consultivo de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores es € 6rgano de asesoramiento de su
Consgjo. Dicho Comité sera presidido por € Vicepresiden-
te de la Comisién, que no dispondra de voto en relacion
con sus informes, siendo € nimero de sus Consgerosy la
forma de su designacion la que reglamentariamente se de-
termine. Los Consgjeros serén designados en representa-
cién de los miembros de todos los mercados secundarios
oficiales, de los emisores y de los inversores, mas otra de-
signada por cada una de las Comunidades Auténomas con
competencias en materia de mercados de valores en cuyo
territorio exista un mercado secundario oficial."

Cuatro. El articulo 23 quedara redactado como si-
gue:

"El Comité Consultivo de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores informara sobre cuantas cuestiones
le sean planteadas por €l Consgjo.

Su informe seré& preceptivo en relacion con:

a) Las disposiciones de la Comisién Naciona del
Mercado de Valores a que hace referencia e articulo 15
deestaley.

b) Las actuaciones de la Comision Nacional del
Mercado de Valores en relacion con la fianza colectiva
previstaen el articulo 54 de esta L ey, en los casos en que
reglamentariamente asi se establezca.

¢) Laimposicion de sanciones por infracciones muy
graves, en virtud de lo dispuesto en el Titulo VIII de esta
Ley.
d) La autorizacién, la revocacion y las operaciones
societarias de las empresas de servicios deinversion y de
las restantes personas o entidades que actlen al amparo
del articulo 65.2, cuando asi se establezca reglamentaria-
mente, atendiendo a su trascendencia econémicay juridi-
ca

€) Laautorizacion y revocacion de las sucursales de
empresas de servicios de inversion de paises no miem-
bros de la Unién Europea, y los restantes sujetos del
Mercado de Valores, cuando asi se establezca reglamen-
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tariamente, teniendo en cuenta la relevancia econémicay
juridica de tales sujetos.

Sin perjuicio de su caréacter de érgano consultivo del
Consgjo de la Comision Nacional del Mercado de Valo-
res, el Comité Consultivo informaralos proyectos de dis-
posiciones de caracter general sobre materias directa-
mente relacionadas con el mercado de valores que le
sean remitidos por el Gobierno o por el Ministerio de
Economiay Hacienda con € objeto de hacer efectivo €
principio de audiencia de los sectores afectados en el
procedimiento de elaboracion de disposiciones adminis-
trativas.”

Cinco. Seintroduce un nuevo articulo 26 bis, con la
redaccion siguiente:

"Salvo las entidades habilitadas para €ello, sujetas a
supervision e inscritas en los Registros administrativos
especiales, ninguna persona o entidad podra captar fon-
dos reembolsables del publico en territorio espafiol sin
someterse a este Titulo 0 a la normativa sobre inversion
colectiva.”

Articulo 3°. Modificaciones al Titulo |1l de la Ley
24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en el Ti-
tulo Il delalLey:

El parrafo segundo del articulo 30 pasa a tener la si-
guiente redaccion:

"Sin perjuicio de lo que se prevé en el parrafo ante-
rior, el Gobierno podra exceptuar total o parcialmente,
del cumplimiento de los requisitos mencionados en los
articulos 26, 27, 28 y 29 anteriores, determinadas catego-
rias de emisiones, en funcion de la naturaleza del emisor,
de la pequefia cuantia de la emision, del ndmero restrin-
gido o de las especiaes caracteristicas de los inversores
ala que ésta vaya dirigida o de otras circunstancias que
hagan aconsejable establecer excepciones a los mismos,
salvo en aguellos supuestos que, en su caso, reglamenta-
riamente se establezca lo contrario. EI Gobierno no po-
dra establecer un alcance o contenido de las auditorias
previstas en el apartado c) del articulo 26 y en €l articulo
27, menor del establecido por las normas reguladoras de
las auditorias de cuentas'.

Articulo 4°. Modificaciones al Titulo IV de la Ley
24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en el Ti-
tulo 1V delalLey:

Uno. El articulo 31, quedara redactado en la si-
guiente forma:

"1. Son mercados secundarios oficiales de valores
aquellos que funcionen regularmente, conforme alo pre-
venido en esta Ley y en sus normas de desarrollo, y, en

especial, en lo referente a las condiciones de acceso, ad-
mision a negociacion, procedimientos operativos, infor-
macion y publicidad.

2. Se consideraran mercados secundarios oficiales
de vaoreslos siguientes;

a) LasBolsasde Valores.

b) El Mercado de Deuda Publica representada me-
diante anotaciones en cuenta, gestionado por la Central
de Anotaciones.

¢) Los Mercados de Futuros y Opciones, cualquiera
gue sea €l tipo de activo subyacente, financiero o no fi-
nanciero.

d) Cualesguiera otros, de ambito estatal, que, cum-
pliendo los requisitos previstos en € apartado 1, se auto-
ricen en € marco de las previsiones de esta Ley y de su
normativa de desarrollo, asi como aquéllos, de ambito
autonomico, que autoricen las Comunidades Auténomas
con competenciaen la materia.

3. Enlostérminos previstos en esta Ley y en su dis-
posiciones de desarrollo, en los mercados secundarios
oficiales podran negociarse valores y otros instrumentos
financieros que por sus caracteristicas sean aptos para
ello.

4. Sin perjuicio de lo que puedan establecer las le-
yes especiales, la creacion de cualquier mercado o siste-
ma organizado de negociacion de valores u otros instru-
mentos financieros que no tenga la consideracion de
mercado oficial debera ser autorizada por € Gobierno,
previo informe de la Comisién Naciona del Mercado de
Valores; o, en el caso de mercados de &mbito autondémi-
co, por la Comunidad Auténoma correspondiente con
competencias en lamateria."

Dos. El articulo 32 quedara redactado asi:

"1l. La admision de valores a negociacion en los
mercados secundarios oficiales requerira la verificacion
previa por la Comisién Nacional del Mercado de Vaores
del cumplimiento de los requisitos y procedimiento que
se establezcan reglamentariamente. En el caso de los va
lores negociables en las Bolsas de Vaores, dicha verifi-
cacion seraUnicay vdida paratodas ellas. Laadmisiéon a
negociacion en cada uno de los mercados secundarios
oficiales requerira, ademas, el acuerdo del organismo
rector del correspondiente mercado, a solicitud del emi-
sor, quién podra solicitarlo, bajo su responsabilidad, una
vez emitidos los valores o constituidas las correspon-
dientes anotaciones.

2. Reglamentariamente se determinarén los requisi-
tosy el procedimiento parala admisién de valores a ne-
gociacion en los mercados secundarios oficiales de valo-
res, asi como la publicidad que haya de darse a los
acuerdos de admision. Los requisitos podrén establecerse
de forma diferenciada para las distintas categorias de va-
lores 0 mercados. Del mismo modo se determinaran los
requisitos y procedimiento de permanencia de los valo-
res en caso de escision de sociedades.

3. No obstante lo dispuesto en el nimero 1 anterior,
los valores emitidos por e Estado y por € Instituto de
Crédito Oficial se consideran admitidos de oficio a nego-
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ciacion en el Mercado de Deuda Publica en Anotaciones
0, en su caso, en los demés mercados secundarios oficia-
les conforme a lo que se determine en la emision. Los
valores emitidos por las Comunidades Auténomas se en-
tenderan admitidos a negociacion en virtud de la mera
solicitud del emisor. En todos los supuestos anteriores se
deberan, no obstante, gjustar a las especificaciones técni-
cas del mercado en cuestion, conforme a lo dispuesto en
el nimero anterior.

4. Las competencias contempladas en los apartados
anteriores corresponderan a las Comunidades Auténo-
mas con competencias en la materia, respecto alos valo-
res negociados exclusivamente en mercados de ambito
autondmico y previo cumplimiento de requisitos especi-
ficos exigidos en dichos mercados.”

Tres. El primer parrafo del articulo 34 queda modifi-
cado de la siguiente manera:

"La Comision Naciona del Mercado de Valores po-
dra proceder ala exclusion de la negociacion de aquellos
valores que no acancen los requisitos de difusién, fre-
cuencia o volumen de contratacién que reglamentaria-
mente se establezcan, y de aquellos otros cuyo emisor no
cumpla las obligaciones que le resultasen aplicables, en
especial en materia de remision y publicacion de infor-
macion. Dicha exclusion se acordara por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores por propiainiciativa o
a propuesta de los organismos rectores de |os correspon-
dientes mercados secundarios oficiales. Tales acuerdos
se adoptaran, en todo caso, previa audiencia del interesa-
do; sin perjuicio de las medidas cautelares que puedan
adoptarse”.

Cuatro. El segundo péarrafo del articulo 35 pasa ate-
ner la siguiente redaccion:

"Dichas entidades deberan hacer publico con caracter
trimestral un avance de sus resultados y otras informa
ciones relevantes. En todo caso, con caracter semestral,
haran publicos sus estados financieros complementarios,
con un detalle similar al requerido para sus estados anua-
les. El contenido de las informaciones trimestrales y se-
mestrales a las que se refiere este articulo sera determi-
nado por el Ministerio de Economia y Hacienda.
Asimismo el Ministro de Economia y Hacienda podra
adaptar la obligacion anterior para ciertas categorias de
valores o mercados."

Cinco. El articulo 36 quedara redactado de la si-
guiente manera:

"1. Tendran la consideracion de operaciones de un
mercado secundario oficial de valores las transmisiones
por titulo de compraventa, u otros negocios onerosos ca
racteristicos de cada mercado, cuando se realicen sobre
valores negociables o instrumentos financieros admitidos
anegociacion en el mismo.

2. Las operaciones de mercado a que se refiere €l
ndmero anterior podrén ser ordinariasy extraordinarias.

Tendran la consideracion de operaciones ordinarias
las realizadas con sujecion alas reglas de funcionamien-
to del mercado secundario oficia de que se trate.

Se consideraran operaciones extraordinarias las no
sujetas a todas o a alguna de las reglas de funcionamien-
to del mercado secundario oficial.

3. En cuaquiera de los siguientes casos podran rea-
lizarse operaciones extraordinarias.

a) Cuando e comprador y e vendedor residan habi-
tualmente o estén establecidos fuera del territorio nacio-
nal.

b) Cuando la operacién no se realice en Espafia. Re-
glamentariamente se determinaran los requisitos que de-
ben darse en una operacion para entender que se rediza
fuera de Espafia.

¢) Cuando tanto el comprador como el vendedor au-
toricen previamente a una empresa de servicios de inver-
sién 0 a una entidad de crédito, expresamente y por es-
crito, que la correspondiente operacién se realice sin
sujecion alas reglas de funcionamiento del mercado. Re-
glamentariamente se determinara el contenido y los re-
quisitos de la referida autorizacion, para lo cual se ten-
drén en cuenta, entre otros aspectos, la naturaleza del
inversor, la cuantia de la operacion y las condiciones de
precio que deberan ser, salvo mandato en contrario, las
gue garanticen que se obtenga el mejor precio en la ope-
racion.

4. Larealizacion de operaciones extraordinarias
deberd ser comunicada a |os organismos rectores del
correspondiente mercado en la forma que reglamenta-
riamente se determine. En el caso previsto en la letra
¢) del nimero 3 anterior, mientras no tenga lugar di-
cha comunicacion, el adquirente no podra negociar
los correspondientes valores o instrumentos financie-
ros, ni ejercer los derechos que los mismos compren-
dan.

Deberan también notificarse a los organismos recto-
res del correspondiente mercado en la forma que regla-
mentariamente se establezca, |as transmisiones por titulo
de compraventa de aguellos valores cuya negociacion en
un mercado secundario oficial haya sido suspendida de
conformidad con lo previsto en el articulo 33 de esta
Ley. En tanto no tengan lugar dichas comunicaciones, €
adquirente no podra negociar los correspondientes valo-
res, ni gjercer |os derechos que los mismos comprendan.

5. Lastransmisiones atitulo oneroso diferentes alas
previstas en €l nimero 1 anterior y las transmisiones a ti-
tulo lucrativo de valores o instrumentos financieros ad-
mitidos a negociacién en un mercado secundario oficial
no tendran la consideracion de operaciones del mismo.
No obstante, deberan notificarse a los organismos recto-
res del correspondiente mercado, en la forma que regla-
mentariamente se determine. En tanto no tengan lugar di-
chas comunicaciones, e adquirente no podra negociar
los correspondientes valores, ni gercer los derechos que
|os mismos comprendan.

6. Por los organismos rectores de |os correspondien-
tes mercados, a quienes sean realizadas las comunicacio-
nes o notificaciones a que se refieren los apartados ante-
riores, darén cuenta de ello a la Comision Nacional del
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Mercado de Valores, en laformay casos que reglamenta-
riamente se establezcan.
Sas. Sedalasiguiente nuevaredaccion a articulo 37:

"1. Podran ser miembros de los mercados secunda-
rios oficiales de valores, con sujecion a los requisitos
previstos en esta Ley o los que se fijen reglamentaria-
mente para cada tipo de mercado, las siguientes entida-
des:

a) Las Sociedadesy Agencias de Valores.

b) Las entidades de crédito espafiolas.

¢) Lasempresas de servicios de inversion y las enti-
dades de crédito autorizadas en otro Estado miembro de
la Unidn Europea, siempre que, ademas de cumplir los
requisitos previstos en el Titulo V para operar en Espafia,
en la autorizacion dada por las autoridades de su pais de
origen se les faculte para prestar los servicios de inver-
sién contemplados en los apartados b) o c) del nimero 1
del articulo 63.

d) Lasempresas de servicios de inversion y las enti-
dades de crédito autorizadas en un Estado que no sea
miembro de la Unién Europea, siempre que, ademés de
cumplir los requisitos previstos en el Titulo V de esta
Ley para operar en Espafia, en la autorizacion dada por
las autoridades de su pais de origen se les faculte para
prestar los servicios de inversion contemplados en los
apartados b) o c) del nimero 1 del articulo 63. El Minis-
tro de Economia y Hacienda podra denegar o condicio-
nar el acceso de estas entidades alos mercados esparioles
por motivos prudenciaes, por no darse un trato equiva-
lente alas entidades espafiol as en su pais de origen, o por
no quedar asegurado el cumplimiento de las reglas de or-
denacion y disciplina de los mercados de valores espafio-
les.

€) Aquellos otros que determinen las Comunidades
Auténomas con competencias en la materiay respecto de
los mercados secundarios oficiales ubicados en su ambi-
to territorial, y se gjusten alo dispuesto en el Titulo V.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las especiali-
dades propias del mercado en materia de miembros, con-
forme a lo previsto en esta Ley y en su desarrollo regla
mentario.

2. Las entidades mencionadas en la letra c) del nd-
mero 1 podran ser miembros de los mercados secunda-
rios oficiales, siempre que cumplan los requisitos que se
determinen para cada uno de €ellos. En particular, cuando
para operar en un mercado secundario oficial no se exija
como requisito la presencia fisica, podran ser miembros
de dichos mercados sin necesidad de apertura de una su-
cursal.

3. Laadquisicion de la condicion de miembro de un
mercado secundario oficial requerira un acto expreso de
admision por parte de los organismos rectores de cada
mercado. Bastara, atal efecto que se acredite previamen-
te ante la Comisién Nacional del Mercado de Vaores la
capacidad, asi como el compromiso de cumplir las reglas
de organizacion y funcionamiento del mismo, incluidas
las relativas a la compensacion y liquidacidn de las ope-
raciones en é efectuadas. Por |o que concierne al Merca-
do de Deuda Publica en Anotaciones, la adquisicion de

la condicion de miembro se gjustara alo previsto en los
articulos 55 a58 de esta L ey.

La acreditacion a que se refiere €l parrafo anterior co-
rrespondera a las Comunidades Auténomas con compe-
tencia en la materia, respecto de los mercados secunda-
rios oficiales de &mbito autonémico.

4. Sin perjuicio del deber genérico de informacion
previsto en el articulo 70, los miembros de los mercados
secundarios oficiales deberan informar a sus organismos
rectores de las operaciones en que intervengan. Regla-
mentariamente se determinaran, atendiendo a las pecu-
liaridades de los mercados y valores en ellos negociados,
asi como la especificidad de sus miembros, laformay €
plazo en que se comunicarédn laidentidad y el nimero de
valores transmitidos, el momento y €l precio de la opera-
cion, laidentidad de las empresas de servicios de inver-
sién o entidades de crédito intervinientes, y los demas
datos que se estimen precisos para la adecuada identifi-
cacion de la operacion.

Los miembros de los mercados secundarios oficiales
de ambito autonémico también informaran a las Comu-
nidades Auténomas respectivas, con competencias en la
materia, de las operaciones que realicen en tales merca-
dos, en los supuestos en que por agquéllas se determi-
nen."

Siete. El articulo 43 quedara redactado como sigue:

"A fin de procurar la transparencia del mercado, la
Comisién Nacional del Mercado de Valores, el Banco de
Espafia o los organismos rectores de |os mercados deter-
minaran, dentro de los limites que reglamentariamente se
establezcan, la informacion de carécter publico que sera
obligatorio difundir de las operaciones de mercado. En
particular, se establecera el contenido de la informacion
relativa a dichas operaciones referida principamente a
los precios y volimenes negociados; alaforma de publi-
cidad y plazo exacto en que deba proporcionarse dicha
informacion; asi como de los medios por los que se pon-
dra a disposicién del publico. Al regularse dicha obliga-
cion de informacion se atendera d tipo de operacion, ala
naturaleza, dimensién y necesidades del mercado en
cuestion, asi como a las de los inversores que en €l ope-
ran.
El Gobierno determinara en qué casos y en qué con-
diciones deberan hacerse publicas las transmisiones con-
templadas en € apartado 5 del articulo 36.

Sin perjuicio de la informacion de carécter publico
contemplada en los parrafos anteriores, las Comunida
des Auténomas con competencias en la materiay res-
pecto a operaciones realizadas en su ambito territorial
podran establecer cualquier otro deber de informa-
cion."

Ocho. El articulo 45 quedara redactado en la si-
guiente forma:

"La creacion de Bolsas de Vaores correspondera al
Gobierno, salvo en € caso de que se trate de Bolsas de
Valores ubicadas en €l territorio de Comunidades Aut6-
nomas cuyos Estatutos de Autonomia les reconozcan
competencia a efecto. En este caso, la creacion de Bol-
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sas de Valores correspondera a dichas Comunidades Au-
ténomas.”
Nueve. El articulo 46 quedara redactado asi:

"Las Bolsas de Valores tendran por objeto la negocia-
cién de aquellas categorias de valores negociables y
otros instrumentos financieros, de los previstos en €l ar-
ticulo 63, apartado 4, que por sus caracteristicas sean ap-
tas para ello y que determine la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

No podran ser negociados en ningin mercado secun-
dario oficia distinto de las Bolsas de Valores:

a) Lasaccionesy los valores convertibles en ellas o
gue otorguen derecho a su adquisicién o suscripcion. La
admisién a negociacion de dichos valores debera referir-
se, con las excepciones o limitaciones que el Gobierno
establezca, alatotalidad de los emitidos.

b) Aquellos otros valores para los que asi o deter-
mine la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Podran negociarse en las Bolsas de Valores, en los
términos que reglamentariamente se fijen, valores admi-
tidos a negociacion en otro mercado secundario oficial.
También, en los términos que reglamentariamente se fi-
jen, podran negociarse en otros mercados secundarios
oficiales los valores de renta fija que, distintos de los se-
falados en laletraa) precedente, se hegocien en una Bol-
sade Valores.

En ambos casos se debera prever, en su caso, la nece-
saria coordinacion entre los servicios de liquidacion res-
pectivos.”

Diez. El articulo 47 tendra laredaccién siguiente:

Podran adquirir la condicion de miembros de las Bol-
sas de Valores las entidades que cumplan lo previsto en
e articulo 37 y, ademés, participen en el capital de las
sociedades alas que se refiere e articulo siguiente.”

Once. Se da nueva redaccion a articulo 48, en los
siguientes términos:

1. Las Bolsas de Valores estaran regidas y adminis-
tradas por una sociedad anénima, que sera responsable
de su organizacion y funcionamiento internos, y sera ti-
tular de los medios necesarios para €llo, siendo éste su
objeto social principal. Dichas sociedades podran desa-
rrollar igualmente otras actividades complementarias re-
lacionadas con las Bolsas de Valores. Las acciones de di-
chas sociedades serdn nominativas. Tales sociedades
tendrén como Unicos accionistas a todos los miembros de
las correspondientes Bolsas y deberan contar necesaria
mente con un Consegjo de Administracién compuesto por
no menos de cinco personasy con, a menos, un Director
General. Dichas sociedades no tendran la condicion legal
de miembros de las correspondientes Bolsas de Valores y
no podran realizar ninguna actividad de intermediacién
financiera, ni las actividades relacionadas en € articulo
63.

L as citadas sociedades gjerceran las funciones que les
atribuye la presente Ley y las demas que determinen €
Gobierno, el Ministro de Economiay Hacienda o la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores, sin perjuicio de
las que puedan otorgarles las Comunidades Autdnomas
que tengan atribuidas en sus Estatutos de Autonomia
competencias en la materia. Las Bolsas de Valores po-
dran exigir retribucion por los servicios que presten.

El capital de las sociedades a que se refiere este ar-
ticulo se distribuira entre los miembros de |as Bolsas de
Valores, clasificandose a estos efectos en dos grupos, se-
gun puedan operar 0 no por cuenta propia. Dentro de ca-
da grupo, a sus integrantes les corresponderd el mismo
ndmero de acciones. Con €l fin de hacer efectivo € dere-
cho a la incorporacién de quienes hayan manifestado la
intencién de adquirir la condicion de miembros o el cese
de quienes ostenten esa condicion, se procedera a adaptar
las participaciones en el capital de cada uno de los
miembros de la Bolsa de Valores, en la forma que regla-
mentariamente se establezca.

Con objeto de posibilitar las citadas adaptaciones, se
procederd por las sociedades contempladas en este ar-
ticulo aampliar o reducir capital en la medida necesaria,
salvo que se opte por hacerlas efectivas mediante la
compra o venta por la sociedad de sus propias acciones.
Para las enajenaciones, ampliaciones o reducciones de
capital a que se refiere este parrafo bastara con el acuer-
do del Consgjo de Administracién, no siendo de aplica-
cion alas mismas lo dispuesto en los articulos 75 a 79,
158, 164 a 166 de la Ley de Sociedades Andnimas. En
los casos de reduccion de capital y de compra de accio-
nes pertenecientes a miembros, 10s accionistas a los que
sean restituidas sus aportaciones o condonados sus divi-
dendos pasivos responderan, hasta el importe de los
mismos y durante 10s tres afios siguientes, de las deudas
contraidas por la sociedad con anterioridad a la reduc-
cién o compra.

El precio de las acciones, en todos los casos contem-
plados en los dos parrafos anteriores, se determinara y
revisara periodicamente en la forma que reglamentaria-
mente se establezca. Dicha regulaciéon debera tener en
cuenta las especiales reglas contables que sean de aplica-
cion a las Sociedades Rectoras y respetar, en todo caso,
los principios de libre acceso alas Bolsas de Valores y de
no discriminacién entre sus miembros.

L as restantes ampliaciones o reducciones de capital
estarén sujetas al régimen general de la Ley de Socie-
dades Andnimas, con la salvedad de que las acciones
gue se emitan sdlo podran ser suscritas por los accio-
nistas.

L os estatutos de dichas Sociedades y sus modificacio-
nes requeriran la previa aprobacion por la Comision Na-
ciona del Mercado de Valores, o, en su caso, por la co-
rrespondiente Comunidad Auténoma con competencia
en la materia, respecto de las Bolsas de Valores de ambi-
to autonémico. El nombramiento de los miembros del
Consejo de Administracion y del Director General exigi-
r& la previa aprobacion por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores 0, en su caso, por la Comunidad Au-
ténoma.
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2. Las Comunidades Auténomas con competencias
en la materia y respecto a las Bolsas de valores de ambi-
to autondmico, podran establecer para aguéllas la organi-
zacion que estimen oportuna.”

Doce. Se introducen las siguientes modificaciones
en el articulo 54:

1. Los apartados b) y c) del parrafo primero quedan
redactados de la siguiente manera:

"b) Gestionar, en exclusiva, la compensacién de va-
lores y efectivo derivada de las operaciones ordinarias
realizadas en una Bolsa de Valores."

"c) Las demas que le encomiende el Gobierno, pre-
vio informe de la Comision Nacional del Mercado de
Valores."

2. El parrafo segundo queda redactado como sigue:

"Lo dispuesto en el parrafo anterior se entiende sin
perjuicio de que, respecto de los valores admitidos a ne-
gociacién en una Unica Bolsa de Valores, las Comunida
des Auténomas con competencia en la materia dispon-
gan la creacion por la sociedad rectora de aquélla de un
servicio propio de llevanza del registro contable de valo-
res representados por medio de anotaciones en cuenta 'y
de compensacion y liquidacion, el cual tendra las facul-
tades que esta Ley atribuye al Servicio de Compensacién
y Liquidacion de Valores. No serén aplicables, a este
unico efecto, las restricciones de objeto socia y de acti-
vidad contenidas en €l parrafo primero del articulo 46 y
en € parrafo primero del articulo 48. Siendo de aplica
Ccion a estos servicios lo dispuesto en los articulos 7 'y 54,
savo las referencias a 6rganos o entidades estatales que
se entenderan referidas a los correspondientes érganos
autonémicos.”

3. Sedalasiguiente nueva redaccion a péarrafo ter-
cero:

"El Servicio de Compensacion y Liquidacion de Va-
lores actuard bajo principios de rentabilizacion de sus re-
cursos propios y cobertura por sus usuarios del coste de
los servicios prestados. No podra realizar ninguna activi-
dad de intermediacion financiera, ni las actividades cita-
das en el articulo 63, salvo la citada en la letra @) de su
ndmero 2, y se abstendra de asumir riesgos con |os parti-
cipantes en los servicios de compensacion y liquidacion,
todo €llo con las excepciones, estrictamente limitadas a
lo que resulte indispensable para el desarrollo de sus fun-
ciones, que establezca el Gobierno."

4. El parrafo cuarto ser&

"El Gobierno establecera los criterios para determinar
las entidades financieras directamente implicadas en los
procesos de compensacion y liquidacion de valores que
deban participar en €l capital del Servicio de Compensa-
ciony Liquidacion de Valores y para distribuir el capital
de éste entre aquéllas. Entre dichas entidades podrén fi-
gurar las instituciones no residentes que desarrollen en el
extranjero actividades andlogas a las del Servicio de

Compensacion y Liquidacién de Valores, el cual, a su
vez, podra también participar en € capital de aquéllas.
Sera de aplicacion alaincorporacion o cese de los accio-
nistasy ala adaptacion de sus participaciones alas varia
ciones que se produzcan, €l procedimiento previsto en
los péarrafos tercero, cuarto, quinto y sexto del articulo
48, con las adaptaciones reglamentarias precisas.”

5. El sexto parrafo quedar&:

"El Gobierno queda facultado para regular, en todo lo
no previsto en esta L ey, € régimen de funcionamiento de
dicha sociedad, asi como los servicios prestados por la
misma. En particular, establecera el régimen juridico de
las entidades adheridas que actlien como depositarias de
los titulos o que lleven las cuentas individualizadas co-
rrespondientes a los val ores de quienes no ostenten aque-
[la condicién. Si una entidad adherida dejara de atender,
en todo o en parte, la obligacion de pago en efectivo de-
rivada de la liquidacién, € Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores podré disponer de los valores no
pagados, adoptando las medidas necesarias para enaje-
narlos a través de un miembro del mercado.”

6. El parrafo séptimo ser&

"Las entidades adheridas a Servicio de Compensa-
cion y Liquidacion de Va ores constituirdn unafianza co-
lectiva con el objeto de garantizar entre ellas, no frente a
los clientes, el cumplimiento de las operaciones pendien-
tes de liguidacién. Reglamentariamente se regularan la
aportacion inicial y las periddicas que deban efectuar las
entidades mencionadas a la fianza colectiva, los bienes y
valores en que hayan de materializarse los fondos aporta-
dos, los casosy condiciones en que la misma responderd,
la obligacion de las entidades responsables de reponer
las cantidades satisfechas con cargo a dicha fianza, la de-
volucién de las aportaciones efectuadas y, en general, su
régimen de funcionamiento."

7. Se afiaden d articulo los siguientes nuevos parra-
fos:

"En caso de declaracion judicial de quiebra o admi-
sién a tramite de la solicitud de suspension de pagos de
una entidad adherida, el Servicio de Compensacion y Li-
guidacion de Valores gozara de derecho absoluto de se-
paracion respecto de los bienes o derechos en que se ma-
terialicen las garantias constituidas a favor del Servicio
por sus entidades adheridas. Sin perjuicio de lo anterior,
€l sobrante que reste después de la liquidacion de las
operaciones garantizadas se incorporard a la masa patri-
monial concursal de la entidad en cuestion. Las mencio-
nadas garantias sdlo seran impugnables al amparo de lo
dispuesto en el parrafo segundo del articulo 878 del Co-
digo de Comercio, mediante accion ejercitada por los
sindicos de la quiebra en la que se demuestre la existen-
ciade fraude en la constitucion de la garantia.

Declarada judiciamente la quiebra o admitida a tr&-
mite la solicitud de suspension de pagos de una entidad
adherida a Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Valores, la Comisién Nacional del Mercado de Valores
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podra disponer, de formainmediatay sin coste parael in-
versor, €l traslado de sus registros contables de valores a
otra entidad habilitada para desarrollar esta actividad. De
igual forma los titulares de tales valores podran solicitar
e traslado de los mismos a otra entidad. Si ninguna enti-
dad estuviese en condiciones de hacerse cargo de los re-
gistros sefialados, esta actividad serd asumida por €l ser-
vicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, de
modo provisional, hasta que los titulares soliciten el tras-
lado del registro de sus valores. A estos efectos, tanto el
juez competente como los drganos del procedimiento
concursal, facilitardn el acceso de la entidad a la que va-
yan atraspasarle los valores ala documentacion y regis-
tros contables e informéticos necesarios para hacer efec-
tivo el traspaso. La existencia del procedimiento
concursal no impedira que se haga llegar a los titulares
de los valores e efectivo procedente del gjercicio de sus
derechos econémicos o de su venta."

Trece. Sedalasiguiente redaccion al articulo 55:

"1. El Mercado de Deuda Publica en Anotaciones
tendra por objeto exclusivo la negociacion de valores de
renta fija representados mediante anotaciones en cuenta
emitidos por €l Estado, por €l Instituto de Crédito Oficia
0 por las Comunidades Auténomas, a solicitud de €llas,
asi como, siempre que lo autorice € Ministro de Econo-
miay Hacienda, a solicitud del emisor, por bancos multi-
laterales de desarrollo de los que Espafia sea miembro,
por el Banco Europeo de Inversiones o por otras Entida
des Publicas, en los supuestos que reglamentariamente se
sefidlen. En todo caso, los valores deberan gjustarse alas
especificaciones técnicas que se establezcan a tal efecto
en el Reglamento del mercado.

Los valores emitidos a negociacion en este mercado
podrén negociarse, en los términos que reglamentaria-
mente se fijen, en otros mercados secundarios oficiaes.
Dicha negociacién quedara subordinada a las normas re-
guladoras del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones.

2. El Banco de Espafia tendra la consideracion de
organismo rector del Mercado de Deuda Publica en Ano-
taciones.

3. LacCentral de Anotaciones del Mercado de Deuda
Publica tendra a su cargo la llevanza del registro central
de los valores negociados en este mercado y organizara
la compensacion y liquidacidn de las operaciones que en
él serealicen. La Central de Anotaciones carecera de
personalidad juridica propia, quedando encomendada su
gestion al Banco de Esparia.

4. El Mercado de Deuda Pdblica en Anotaciones se
regira por la presente Ley y su normativa de desarrollo,
asi como por un Reglamento cuya aprobacion correspon-
derda Ministro de Economiay Hacienda a propuesta del
Banco de Espafia, previo informe de la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores.

Dicho Reglamento regulard, de acuerdo con la pre-
sente Ley y su desarrollo reglamentario, en todo caso, las
normas relativas a cotizacion, contratacion, obligaciones
de informacion a Banco de Espafia y publicidad de las
operaciones, incluyendo los derechos y obligaciones de
los miembros del mercado. Asimismo, regulara € regis-
tro, compensacién y liquidacion de las operaciones, pu-

diendo incluir procedimientos para asegurar la entrega de
valores y su pago, asi como la exigencia de garantias a
dichos fines. De igual manera, regulara los derechos y
obligaciones de los Titulares de Cuenta a nombre propio
y de las Entidades Gestoras. El Reglamento podra ser de-
sarrollado, cuando asi se prevea expresamente, mediante
Circulares del Banco de Espafia.

5. Funcionard una Comision Asesora del Mercado
de Deuda Publica en Anotaciones integrada, conforme a
lo que se especifique reglamentariamente, por represen-
tantes del Banco de Espafia, de la Comisién Nacional del
Mercado de Vaores, de la Direccion General del Tesoro
y Politica Financiera 'y de las Comunidades Auténomas
con Deuda Publica admitida a negociacion en el merca-
do, asi como en su caso, de las entidades que participen
en el mismo, sean 0 no miembros del mercado. La presi-
dencia de la Comision correspondera a un representante
del Banco de Espafia.

La Comision Asesora del Mercado de Deuda Publica
en Anotaciones informara los proyectos de disposiciones
de caracter general sobre materias relacionadas con el
mercado, salvo en los supuestos especiales que puedan
establecerse reglamentariamente. Dicha Comisién podra
proponer a los organismos que en cada caso sean compe-
tentes la aprobacion de medidas o disposiciones que con-
tribuyan a un mejor funcionamiento del mercado.

6. Las Comunidades Autdnomas con competencias
en la materia podran crear, regular y organizar un merca-
do autonémico de Deuda Publica en Anotaciones que
tenga por objeto exclusivo la negociacion de valores de
renta fija emitidos por aquéllas y otras entidades de dere-
cho publico dentro de su ambito territorial."

Trece. El articulo 56 quedara redactado asi:

"1. Podran acceder a la condicion de Miembros del
Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, ademas del
Banco de Espafia, las entidades que cumplan los requisi-
tos del articulo 37 de la presente Ley.

2. Los Miembros del Mercado podran operar por
cuenta propia 0 por cuenta gena, con representacion o
sin ella, conforme a su estatuto juridico de actividades.

3. Laautorizacion de la condiciéon de Miembro del
Mercado de Deuda Publica, asi como su revocacion, co-
rrespondera a Ministro de Economiay Hacienda, a pro-
puesta del Banco de Espafia, previo informe de la Comi-
si6én Nacional del Mercado de Valores. La condicion de
Miembro, cualquiera que sea su naturaleza, podra ser re-
vocada por las causas enumeradas en €l articulo 73."

Catorce. Sedanuevaredaccion al articulo 57;

"1. El registro de los valores negociados en el Mer-
cado de Deuda Publica en Anotaciones correspondera a
la Central de Anotacionesy alas Entidades Gestoras.

2. LaCentral de Anotaciones llevara las cuentas de
valores correspondientes a la totalidad de los valores ad-
mitidos a negociacion en dicho Mercado, bien de forma
individualizada, en el caso de la cuentas a nombre propio
de Titulares de Cuenta, bien de forma global, en € caso
de las cuentas de clientes de las Entidades Gestoras.
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3. Podrén ser Titulares de Cuenta a hombre propio
en la Central de Anotaciones, ademas del Banco de Es-
pafia, 1os organismos compensadores y liquidadores de
los mercados secundarios oficiales y 1os centros de com-
pensacion interbancaria a objeto de gestionar e sistema
de garantias, asi como quienes cumplan los requisitos
gue a efecto se establezcan en el Reglamento del merca-
do. La autorizacion de la condicion de Titular de Cuenta
a nombre propio, asi como la revocacion de la misma,
correspondera al Ministro de Economia y Hacienda, a
propuesta del Banco de Espafia, previo informe de la Co-
misién Nacional del Mercado de Valores.”

Quince. El articulo 58 quedara asi:

"1. Podran ser Entidades Gestoras, ademas del Ban-
co de Esparfia, los miembros del mercado que cumplan
los requisitos que se establezcan reglamentariamente.

2. Laautorizacion para obtener la condicion de Enti-
dad Gestora, asi como su revocacion, correspondera d Mi-
nistro de Economia y Hacienda a propuesta del Banco de
Espafia, previo informe de la Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores. La condicion de Entidad Gestora podra
ser revocada por las causas enumeradas en € articulo 73.

3. Las Entidades Gestoras llevaran €l registro de los
valores de quienes no sean Titulares de Cuenta a nombre
propio en la Central de Anotacionesy mantendrén en és-
ta una cuenta global que constituira en todo momento la
contrapartida exacta de aquéllos.

4. Cuando dichas Entidades Gestoras ostenten la
condicion adicional de Titular de Cuenta a nombre pro-
pio en la Centra de Anotaciones, estas Ultimas cuentas
se llevaran en dicha Central con total separacion de las
cuentas globales mencionadas en el parrafo anterior.

5. En los términos que se fijen reglamentariamente,
el Banco de Espafia podra acordar cautelarmente la sus-
pension o limitacion de actividades de los Miembros del
Mercado y de las Entidades Gestoras cuando por su ac-
tuacion generen un peligro o causen un grave trastorno
para el Mercado, para los procedimientos de compensa-
cion y liquidacion o, en los casos de Entidades Gestoras,
alaseguridad juridica de los valores anotados. Estas me-
didas serdn comunicadas por € Banco de Espafia, a la
Comision Nacional del Mercado de Valoresy a Ministe-
rio de Economiay Hacienda, para que €l Ministro en su
caso, proceda a su ratificacion.

6. Las facultades que el apartado octavo del articulo
54 otorga a Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Valores corresponderan igualmente al Banco de Espafia
respecto de los bienes y derechos en que se materialicen
las garantias que, seguin €l Reglamento del Mercado, de-
ban constituirse.

7. Declarada judicialmente la quiebra o admitida a
trémite la solicitud de suspension de pagos de una Entidad
gestora del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones, la
Central de Anotaciones podra disponer, de formainmedia-
tay sin coste para € inversor, € traspaso de los valores
anotados a cuentas de terceros de otra Entidad Registrado-
ra. Deigual forma, los titulares de los valores podran soli-
citar e traslado de los mismos a otra Entidad Gestora. A
estos efectos, tanto € juez competente como los organos
del procedimiento concursal facilitaran el acceso de la En-

tidad Gestora destinataria a la documentacion y registros
contables e informé&ticos necesarios para hacer efectivo €
tragpaso, asegurandose de este modo € gercicio de los de-
rechos de los titulares de los valores. La existencia del
procedimiento concursal no impedira que se haga llegar a
los titulares de los valores € efectivo procedente del ger-
cicio de los derechos econdmicos de su venta.

8. En las operaciones de compra con pacto de re-
compra, si e vendedor incumple este Ultimo, el compra-
dor adquirira irrevocablemente el dominio de los valores
vendidos.

Asimismo, tanto la declaracidn de quiebra del vende-
dor como la admisién a tramite de su solicitud de sus-
pension de pagos, entrafiardn la resolucion de pleno de-
recho del pacto de recompra, produciéndose el mismo
efecto a que se refiere el parrafo anterior."

Dieciséis. Se danuevadenominacion a Capitulo IV
de laLey 24/1.988, que pasa a llamarse "De los Merca
dos Secundarios Oficiales de Futuros y Opciones repre-
sentados por anotaciones en cuenta’, quedando redacta-
do su articulo 59 de la siguiente forma;

CAPITULO IV

De los mercados secundarios oficiales de futurosy op-
cionesrepresentados por anotaciones en cuenta

Articulo 59

"1. Podran crearse mercados secundarios oficiales
de Futuros y Opciones, de ambito estatal, cuya forma de
representacion sea la de anotaciones en cuenta. Corres-
ponderd a Gobierno, a propuesta de la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores, autorizar dicha creacion.

La autorizacion corresponderd ala Comunidad Auté-
noma con competencias en la materia en el caso de mer-
cados de ambito autonémico.

2. En estos mercados podran negociarse contratos de
futuros y opciones, cuaquiera que sea e activo subyacen-
te. También podran negociarse, compensarse y liquidarse,
yasea llevando a cabo todas estas actuaciones, o solamente
alguna de €llas, otros instrumentos financieros derivados
en las condiciones que reglamentariamente se determinen.
La Sociedad Rectora del mercado dard por si misma o ase-
gurara por medio de otra entidad, previa aprobacién, en es-
te caso, por € Ministro de Economia y Hacienda, la con-
trapartida en todos | os contratos que se negocien.

3. Podrén ser miembros de estos mercados las enti-
dades que cumplan los requisitos del articulo 37 de la
Ley. En € caso de mercados donde se negocien instru-
mentos financieros derivados con subyacente no finan-
ciero, reglamentariamente se podra determinar la adqui-
sicion de dicha condicién por otras entidades distintas de
las antes sefidladas, siempre gque redinan los requisitos de
especialidad, profesionalidad y solvencia.

4. En los mercados secundarios oficiales de Futuros
y Opciones existird una sociedad rectora, con forma de
sociedad anénima, cuyas funciones basicas seran las de
organizacion y supervision, registro de los contratos v,
en su caso, gestion de la compensacion y liquidacion.
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Estas sociedades no podran realizar ninguna actividad de
intermediacion financiera, ni 1as actividades relacionadas
en el articulo 63. No obstante, y a objeto de gestionar €
sistema de garantias, podran ser Titulares de Cuentas en
la Central de Anotaciones.

5. Los estatutos sociales de la sociedad rectora, asi
como su modificacion, requeriran la previa aprobacién
por la Comision Nacional del Mercado de Vaores.

6. La sociedad rectora dispondra de un consgjo de
administracion con, a menos, cinco miembros, y, como
minimo, de un Director General. Su hombramiento exi-
gira la previa aprobacion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

7. Estos mercados, ademas de regirse por las normas
previstas en la presente Ley y normativa de desarrollo, se
regiran por un Reglamento especifico, quetendra el caracter
de norma de ordenacion y disciplina del Mercado de Vao-
res, cuya aprobacion se gjustara a procedimiento previsto
para la creacion del mercado y cuyo contenido integro se
publicara en d Boletin Oficid del Estado. En € mismo se
especificaran las clases de miembros, relaciones juridicas
con los clientes, normas de supervisién, régimen de garanti-
as, operativa de liquidacion, contratos, asi como cualesquie-
ra otros aspectos que se precisen reglamentariamente. El
procedimiento de modificacion del Reglamento especifico
de cada mercado sera objeto de desarrollo reglamentario.

8. Las garantias, cualquiera que sea la forma en la
gue estén establecidas, que se constituyan en relacion a
las operaciones llevadas a cabo en los mercados de futu-
ros y opciones no responderédn por obligaciones distintas
de las derivadas de las referidas operaciones, ni frente a
personas o entidades diferentes de aquellas en cuyo favor
se constituyeron.

9. Las sociedades rectoras de los mercados secunda-
rios oficiales de futuros y opciones gozaran de derecho
absoluto de separacion respecto a los valores y a efecti-
VO en que estuvieran materializadas las garantias que los
miembros y clientes hubieran constituido o aceptado a
favor de aguéllas en razén de las operaciones realizadas
en los mercados citados, en caso de que tales miembros o
clientes se vieran sometidos a un procedimiento concur-
sal. Sin perjuicio de lo anterior, €l sobrante que reste des-
pués de la liquidacién de las operaciones garantizadas se
incorporara a la masa patrimonial concursal del cliente o
miembro en cuestion.

En caso de quiebra de un miembro o de un cliente de
los mercados secundarios oficiales de futuros y opciones,
la constitucion o aceptacion de valores y efectivo como
garantia de las operaciones de mercado sblo serda impug-
nable a amparo de lo dispuesto en €l parrafo segundo
del articulo 878 del Codigo de Comercio, mediante ac-
cion gercitada por los sindicos de la quiebra, en la que
se demuestre la existencia de fraude en la constitucién o
afectacion de valores y efectivo como garantia de las
operaciones de mercado.”

Diecisiete. El parrafo primero del articulo 61 queda-
ra redactado de la siguiente forma:

"Tendr& la consideracion de oferta publica de venta
de valores el ofrecimiento al publico, por cuenta propia o
de terceros, de valores negociables que ya estén en circu-

lacion. Seré de aplicacion a las ofertas publicas de venta
de valores todo lo previsto en e Titulo 11l de Ley y en
sus disposiciones de desarrollo, respecto de las emisio-
nes de valores."

Articulo 5°. Modificaciones al Titulo V de la Ley
23/1988

El Titulo V de la Ley 24/1988 pasa a denominarse
"Empresas de Servicios de Inversion” y su redaccion sera
lasiguiente:

CAPITULO |
Disposiciones generales
Articulo 62

1. Las empresas de servicios de inversion son ague-
Ilas entidades financieras cuya actividad principal con-
siste en prestar servicios de inversién, con caréacter profe-
sional, aterceros.

2. Las empresas de servicios de inversion, conforme
a su régimen juridico especifico, realizarén los servicios
deinversion y las actividades complementarias previstas
en el articulo siguiente, pudiendo ser miembros de los
mercados secundarios oficiales si asi 1o solicitan.

Articulo 63
Se consideraran servicios de inversién los siguientes:

a) Larecepciony transmision de érdenes por cuenta
deterceros.

b) Laejecucion de dichas 6rdenes por cuenta de ter-
Ceros.

¢) Lanegociacion por cuenta propia.

d) Lagestion discreciona e individualizada de car-
teras de inversiéon con arreglo a los mandatos conferidos
por los inversores.

€) La mediacion, por cuenta directa o indirecta del
emisor, en la colocacion de las emisiones y ofertas publi-
cas de ventas.

f) El aseguramiento de la suscripcion de emisionesy
ofertas publicas de venta.

2. Se consideran actividades complementarias las si-
guientes:

a) El depdsito y administracion de los instrumentos
previstos en el nimero 4 de este articulo, comprendiendo
la llevanza del registro contable de los valores represen-
tados mediante anotaciones en cuenta.

b) El aquiler de cgjas de seguridad.

¢) La concesion de créditos o préstamos a inverso-
res, para que puedan realizar una operacion sobre uno o
mas de los instrumentos previstos en € nimero 4 de este
articulo, siempre gque en dicha operacion intervenga la
empresa que concede el crédito o préstamo.
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d) El asesoramiento a empresas sobre estructura del
capital, estrategiaindustrial y cuestiones afines, asi como
el asesoramiento y demas servicios en relacion con fu-
siones y adquisiciones de empresas.

€) Los servicios relacionados con las operaciones de
aseguramiento.

f) El asesoramiento sobre inversion en uno o varios
instrumentos de los previstos en €l nimero 4 de este ar-
ticulo.

g) Laactuacion como entidades registradas para rea-
lizar transacciones en divisas vinculadas a los servicios
deinversion.

3. Lasempresas de servicios de inversion, en los tér-
minos gque reglamentariamente se establezcan, y siempre
gue se resuelvan en forma adecuada los posibles conflic-
tos de interés entre ellas y sus clientes, o entre los intere-
ses de distintos tipos de clientes, podran realizar otras ac-
tividades previstas en los nimeros anteriores, referidas a
instrumentos no contemplados en € nimero siguiente.

4. Los servicios de inversién y, en su caso, las acti-
vidades complementarias se prestaran sobre los siguien-
tes instrumentos:

a) Losvalores negociables, en sus diferentes moda-
lidades, incluidas |as participaciones en Fondos de Inver-
sion.

b) Los instrumentos del mercado monetario, sean o
no valores negociables.

¢) Los contratos financieros a plazo, y los instru-
mentos equivalentes que requieran pago en efectivo, in-
cluidoslos futuros,

d) Loscontratos a plazo sobre tipos de interés.

€) Los contratos de permuta sobre tipos de interés y
sobre divisas, o los contratos de intercambio ligados a
acciones 0 a un indice sobre acciones.

f) Las opciones destinadas a la compraventa de los
instrumentos financieros que se contemplan en este nu-
mero, incluidos los instrumentos equivalentes que re-
guieran pago en efectivo, asi como las opciones sobre di-
visas, sobre tipos de interés y sobre indices.

5. Se podrg, a amparo de esta Ley, redizar opera
ciones sobre instrumentos no contemplados en el nimero
anterior, cuyo subyacente sea no financiero, compren-
diendo, atal efecto, entre otros, las mercancias, las mate-
rias primasy cualquier otro tipo de bienes fungibles.

6. El Gobierno podra modificar el contenido de la
relacion de los servicios de inversion, actividades com-
plementarias e instrumentos que figuran en este articulo,
para adaptarla a las modificaciones que se establezcan en
la normativa de la Unién Europea. EI Gobierno también
podraregular laformade prestar los servicios y activida-
des complementarias citados en este articulo.

Articulo 64

1. Son empresas de servicios de inversion las si-
guientes:

a) Las Sociedades de Vaores.

b) LasAgenciasde Valores.
¢) Las Sociedades Gestoras de Carteras.

2. Las Sociedades de Valores son agquellas empresas
de servicios de inversion que pueden operar profesional-
mente, tanto por cuenta ajena como por cuenta propia, y
realizar todos los servicios de inversion y actividades
complementarias previstas en € articulo 63.

3. Las Agencias de Vaores son aquellas empresas
de servicios de inversion que profesionalmente solo pue-
den operar por cuenta ajena, con representacion o sin
ella. Podrén redlizar los servicios de inversién y las acti-
vidades complementarias previstas en €l articulo 63, con
excepcion de los previstos en € nimero 1, apartados ¢) y
f), y en el nimero 2, apartado c).

4. Las Sociedades Gestoras de Carteras son aquellas
empresas de servicios de inversién que exclusivamente
pueden prestar el servicio de inversion previsto en el
apartado d) del nimero 1 del articulo 63. También po-
dran realizar las actividades complementarias previstas
en los apartados d) y f) del nimero 2 del citado articulo.

5. Las denominaciones de "Sociedad de Valores",
"Agencia de Valores' y "Sociedad Gestora de Carteras’,
asli como sus abreviaturas "S.V.", "AV." y "S.G.C.", res-
pectivamente, quedan reservadas a las entidades inscritas
en los correspondientes registros de la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores, las cuales estan obligadas a
incluirlas en su denominacién. Ninguna otra persona o
entidad podra utilizar las mismas o cualquier otraque in-
duzca a confusién.

6. Ninguna persona podrd, sin haber obtenido la pre-
ceptiva autorizacion y hallarse inscrita en los correspon-
dientes registros administrativos, desarrollar habitual-
mente las actividades previstas en € nimero 1y en los
apartados a) y ¢) del nimero 2 del articulo 63, en relacion
con los instrumentos previstos en sus nimeros 4y 5.

7. Las personas y entidades que incumplan lo pre-
visto en los dos nimeros anteriores seran sancionadas se-
gun lo previsto en € Titulo VIII de esta Ley. La Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores podra adoptar
todas las medidas que estime oportunas para que cesen
las conductas infractoras, pudiendo, en especial:

a) Efectuar requerimientos reiterados, con imposi-
cion de multas coercitivas de hasta dos millones de pese-
tas a infractor y, en su caso, también alos administrado-
res de la entidad.

b) Acordar laincautacién de los libros, archivos, re-
gistros contables y, en general, de todos los documentos,
cualquiera que fuera su soporte, relacionados con su acti-
vidad, incluidos los programas informéticos y archivos
magnéticos, Opticos o de cualquier otra clase.

c) Acordar € cierre del establecimiento del infractor.

d) Advertir al publico de las existencia de estas con-
ductas y, en su caso, de las medidas adoptadas para su
cese.

Lo dispuesto en este nlmero se entiende sin perjuicio
de las demas responsabilidades, incluso de orden penal,
gue puedan ser exigibles.

8. El Registro mercantil y los demas Registros pu-
blicos no inscribirén a aquellas entidades cuyo objeto so-
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cial o cuya denominacion resulten contrarios a lo dis-
puesto en la presente Ley. Cuando, no obstante, talesins-
cripciones se hayan practicado, seran nulas de pleno de-
recho, debiendo procederse a su cancelacién de oficio o
apeticion de la Comision Naciona del Mercado de Valo-
res. Dicha nulidad no perjudicara los derechos de terce-
ros de buena fe, adquiridos conforme a contenido de los
correspondientes Registros.

Articulo 65

1. Las entidades de crédito, aunque no sean empre-
sas de servicios de inversion segun esta Ley, podran rea-
lizar habitualmente todas las actividades previstas en su
articulo 63, siempre que su régimen juridico, sus estatu-
tosy su autorizacion especificalas habiliten paraello.

2. El Gobierno podraregular la creacion de otras en-
tidades, asi como permitir a otras personas o entidades
gue, sin ser empresas de servicios de inversion segin es-
ta Ley, puedan redlizar alguna de las actividades propias
de las mismas, o que contribuyan a un mejor desarrollo
de los mercados de valores. Estas personas 0 entidades
no podran prestar servicios de inversion sobre los instru-
mentos financieros referidos en el nimero 4 del articulo
63, con excepciodn de los comprendidos en € apartado a)
del nimero 1 del articulo 63, siempre que en este supues-
to no reciban en depdsito fondos o instrumentos finan-
cieros de sus clientes.

Se estableceran reglamentariamente los requisitos pa-
ra congtituir estas entidades, su objeto social, su formade
actuacion en Espafiay en e extranjero, y los demas ex-
tremos que configuren su régimen juridico, incluido, en
su caso, € régimen de autorizacion administrativa e ins-
cripcion. en los Registros Especiales de la Comision Na-
cional del Mercado de Valores. A dichas personas o enti-
dades les sera de aplicacion el régimen sancionador
propio de las empresas de servicios de inversion con las
adaptaciones que reglamentariamente se establezcan,
atendida su natural eza especifica.

3. Se estableceran reglamentariamente los requisitos
gue deben cumplir los que actlien con carécter habitual
como agentes 0 apoderados de las empresas de servicios
de inversién, asi como los apoderamientos que les sean
conferidos y su régimen de actuacion.

4. En todo caso a las entidades y personas a que se
refiere este articulo les seran de aplicacion las disposi-
ciones de esta Ley y sus normas de desarrollo en cuanto
alaredlizaciony disciplinade los servicios y actividades
previstos en su articulo 63 y a su posible participacion en
los mercados secundarios oficiales de valores.

CAPITULOII
Condiciones de acceso a la actividad
Articulo 66
1. Corresponderd a Ministro de Economiay Hacien-

da, a propuesta de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, autorizar las empresas de servicios de inversion.

En la autorizacion se hara constar la clase de empresa
de servicios de inversion de que se trate, asi como los es-
pecificos servicios de inversion y actividades comple-
mentarias que se le autoricen de entre los que figuren en
el programa de actividades a que se refiere € siguiente
numero 2.

La resolucion administrativa sera motivada y debera
notificarse dentro de los tres meses siguientes a la recep-
cion de la solicitud, o @ momento en que se complete la
documentacion exigible y, en todo caso, dentro de los
seis meses siguientes a la recepcion de aquélla. Cuando
la solicitud no searesuelta en el plazo anteriormente pre-
visto, podra entenderse desestimada. Para la eficacia de
la desestimacidn presunta debera solicitarse la certifica-
cion de acto presunto a que se refiere e articulo 44 de la
Ley de Régimen Juridico de las Administraciones Publi-
casy del Procedimiento Administrativo Comun.

2. A lasolicitud de autorizacion, junto a los estatu-
tos y demas documentos que reglamentariamente se de-
terminen, debera acompafiar, en todo caso, un programa
de actividades, en € que de modo especifico habran de
constar cudes de aquellas previstas en € articulo 63 pre-
tende realizar la empresa 'y con qué acance, asi como la
organizacion y medios de lamisma. Las empresas de ser-
vicios de inversion no podran realizar actividades que no
consten expresamente en la autorizacion a que se refiere
el nimero 1 anterior.

3. Deberéa ser objeto de consulta previa con la auto-
ridad supervisora del correspondiente Estado miembro
de la Unién Europea la autorizacion de una empresa de
servicios de inversién cuando se de alguna de las si-
guientes circunstancias:

a) Quelanueva empresavaya a estar controlada por
una empresa de servicios de inversién o una entidad de
crédito, autorizada en dicho Estado.

b) Que su control vaya a eercerse por la empresa
dominante de una empresa de servicios de inversiéon, o
de una entidad de crédito, autorizada en ese Estado.

¢) Que su control vaya a ejercerse por las mismas
personas fisicas o juridicas que controlen una empresa de
servicios de inversion, o una entidad de crédito, autoriza-
da en ese Estado miembro.

Se entendera que una empresa es controlada por otra
cuando se de alguno de los supuestos contemplados en €
articulo 4 de esta L ey.

4. En € caso de creacion de empresas de servicios
de inversion que vayan a estar controladas, de forma di-
recta o indirecta, por una o varias empresas autorizadas o
domiciliadas en un Estado no miembro de la Unién Eu-
ropea, debera suspenderse la concesién de la autoriza-
cion pedida, denegarse o limitarse sus efectos, cuando
hubiera sido notificada a Espafia, una decisién adoptada
por la Comunidad al comprobar que las empresas de in-
version comunitarias no se benefician en dicho Estado de
un trato que ofrezca las mismas condiciones de compe-
tencia que a sus entidades nacionales, y que no se cum-
plen las condiciones de acceso efectivo a mercado.

5. Para que una empresa de servicios de inversion,
una vez autorizada, pueda iniciar su actividad, los pro-
motores deberan constituir la sociedad, inscribiéndola en
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el Registro Mercantil y posteriormente en el Registro de
la Comision Nacional del Mercado de Valores que co-
rresponda. La inscripcion en e Registro de la Comision
debera publicarse en € Boletin Oficial del Estado. En los
casos de transformacién de una entidad preexistente se
estaraalo previsto en €l articulo 72.

Articulo 67

1. El Ministro de Economia y Hacienda sélo podra
denegar la autorizacion para constituir una empresa de
servicios de inversion por las siguientes causas:

a) Incumplimiento de los requisitos previstos en el
ndmero siguiente.

b) Cuando atendiendo a la necesidad de garantizar
una gestién sanay prudente de la entidad no se considere
adecuada la idoneidad de los accionistas que vayan ate-
ner una participacion significativa, tal como se define en
e articulo 69. Entre otros factores, la idoneidad se apre-
ciarden funcion de:

1°. La honorabilidad empresarial y profesional de
los accionistas.

2°. Los medios patrimoniales con que cuenten di-
chos accionistas para atender los compromisos asumi-
dos.

3°. Laposihilidad de que la entidad quede expuesta
de forma inapropiada al riesgo de las actividades no fi-
nancieras de sus promotores; o, cuando tratandose de ac-
tividades financieras, la estabilidad o €l control de la en-
tidad puedan quedar afectadas por el alto riesgo de
aquéllas.

c) Lafata de transparencia en la estructura del gru-
po a que eventual mente pueda pertenecer laentidad, o la
de los vinculos estrechos que pueda tener con otras per-
sonas, Y, en general, la existencia de graves dificultades
para inspeccionarla u obtener la informacién que la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores estime necesa-
ria para el adecuado desarrollo de sus funciones supervi-
soras.

2. Serén requisitos para que una entidad obtenga su
autorizacién como empresa de servicios de inversion los
siguientes:

a) Que tenga por objeto socia exclusivo la redliza-
cion de las actividades que sean propias de las empresas
de servicios de inversion, seglin esta L ey.

b) Que revista la forma de sociedad an6nima, cons-
tituida por tiempo indefinido, y que las acciones inte-
grantes de su capital social tengan carcter nominativo.

¢) Que cuando se trate de una entidad de nueva crea-
cion se constituya por € procedimiento de fundacion si-
multaneay que sus fundadores no se reserven ventajas o
remuneraciones especiales de clase alguna.

d) La existencia de un capital social minimo total-
mente desembol sado en efectivo.

€) Que cuente con un Consegjo de Administracion,
formado por no menos de cinco miembros en las Socie-

dades de Valores, y por tres en las Agencias de Valores y
Sociedades Gestoras de Carteras.

f) Que todos los miembros de su Consgjo de Admi-
nistracion, asi como sus directores generales y asimila
dos, tengan una reconocida honorabilidad empresarial o
profesional.

g) Que ninguno de los miembros de su Consgjo de
Administracién, asi como ninguno de sus Directores Ge-
nerales o asimilados, haya sido, en Espafia 0 en el ex-
tranjero, declarado en quiebra o concurso de acreedores
sin haber sido rehabilitado; se encuentre procesado o,
tratdndose del procedimiento a que se refiere el Titulo I11
del Libro IV de la Ley de Enjuiciamiento Criminal, se
hubiera dictado auto de aperturadel juicio ora; tenga an-
tecedentes penales por delitos de falsedad, contrala Ha-
cienda Publica, de infidelidad en la custodia de docu-
mentos, de violacion de secretos, de blanqueo de
capitales, de malversacion de caudales publicos, de des-
cubrimiento y revelacion de secretos, contra la propie-
dad; o esté inhabilitado o suspendido, pena o adminis-
trativamente, para ejercer cargos publicos o de
administracion o direccidn de entidades financieras.

h) Que la mayoria de los miembros de su Consgjo
de Administracion, asi como todos los directores genera-
les y asimilados cuenten con conocimientos y experien-
cia adecuados en materias relacionadas con €l mercado
devalores.

i) Que cuente con una buena organizacién adminis-
trativay contable, asi como con medios humanos y téc-
nicos adecuados, en relacion con su programa de activi-
dades.

j) Que cuente con la existencia de un reglamento in-
terno de conducta, gjustado alas previsiones de esta Ley,
asi como con mecanismos de control y de seguridad en
el dmbito informético y de procedimientos de control in-
terno adecuados, incluido, en particular, un régimen de
operaciones personales de los consgjeros, directivos, em-
pleados y apoderados de la empresa.

k) Que se adhieran a Fondo de Garantia de Inver-
siones previsto en e Titulo VI de esta Ley, cuando lare-
gulacion especifica de éste asi |o requiera.

En el desarrollo reglamentario de los requisitos pre-
vistos en este nimero debera tenerse en cuenta la clase
de empresa de servicios de inversiéon de que se trate y €
tipo de actividades que realicen, en especia en relacion
al establecimiento del capital social minimo, previsto en
el apartado d) anterior.

CAPITULOIII
Condiciones de gjercicio
Articulo 68

1. Las modificaciones de los estatutos sociales de
las empresas de servicios de inversion se sujetaran, con
las excepciones que reglamentariamente se sefialen, al
procedimiento de autorizacion de nuevas entidades, si
bien la solicitud de autorizacién debera resolverse, noti-
ficandose a los interesados, dentro de los dos meses de
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su presentacion. Cuando la solicitud no sea resuelta en
este plazo, se entendera estimada. Todas €ellas deberan
ser objeto de inscripcion en el Registro Mercantil y en el
dela Comision Nacional del Mercado de Valores.

2. Toda alteracion de los especificos servicios de in-
version y actividades complementarias inicialmente au-
torizados, requerira autorizacion previa otorgada confor-
me al procedimiento de autorizacion de nuevas
entidades, previo informe de la Comision Nacional del
Mercado de Valores e inscribirse en los Registros de esta
Comision, en la forma que reglamentariamente se deter-
mine. Podra denegarse la autorizacion si la entidad no
cumple lo previsto en los articulos 67 y 70, y, en espe-
cial, s estima insuficientes la organizacion administrati-
vay contable de la entidad, sus medios humanos y técni-
cos, 0 sus procedimientos de control interno.

Si como consecuencia de la alteracion autorizada la
empresa de servicios de inversion restringe €l ambito de
sus actividades, se procederd, en su caso, a liquidar las
operaciones pendientes o a traspasar los valores, instru-
mentos y efectivo que le hubieran confiado sus clientes.
La Comision Nacional del Mercado de Valores podra
acordar las medidas cautelares oportunas, incluida la in-
tervencion de la liquidacion de las operaciones pendien-
tes.

Articulo 69

1. A los efectos de esta Ley, se entendera por parti-
cipacion significativa en una empresa de servicios de in-
version espafiola aquella que alcance, de forma directa o
indirecta, a menos el 5% del capital o de los derechos de
voto de laempresa.

También tendra la consideracion de participacion sig-
nificativa aquella que, sin llegar a porcentgje sefialado,
permita gjercer unainfluencia notable en la empresa. Re-
glamentariamente podra determinarse, teniendo en cuen-
ta las caracteristicas de los distintos tipos de empresa de
inversion, cuando se presumird que una persona puede
gercer dichainfluencia notable.

2. Lo dispuesto en este Titulo para las empresas de
servicios de inversién se entendera sin perjuicio de la
aplicacion de las normas sobre of ertas pblicas de adqui-
sicion e informacién sobre participaciones significativas
contenidas en esta L ey.

3. Toda personafisica o juridica que pretenda adqui-
rir, directa o indirectamente, una participacioén significa
tiva en una empresa de servicios de inversion debera in-
formar previamente de ello a la Comision Nacional del
Mercado de Valores, indicando la cuantia de dicha parti-
cipacion, € modo de adquisicion y € plazo maximo en
que se pretenda realizar la operacion.

4. También debera informar previamente a la Comi-
sién Nacional del Mercado de Valores, en los términos
sefialados en €l ndmero anterior, quien pretenda incre-
mentar, directa o indirectamente, su participacion signifi-
cativa de tal forma que su porcentgje de capital o dere-
chos de voto alcance o sobrepase alguno de los
siguientes niveles: 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 40%,
50%, 66% 6 75%. En todo caso esta obligacion sera tam-
bién exigible a quien en virtud de la adquisicién preten-

dida pudierallegar a controlar la empresa de servicios de
inversion.

5. Se entendera que existe una relacion de control a
los efectos de este Titulo siempre que se dé alguno de los
supuestos previstos en € articulo 4 de esta L ey.

6. La Comisién Naciona del Mercado de Valores
dispondra de un plazo maximo de dos meses, a contar
desde la fecha en que haya sido informada, para, en su
caso, oponerse a la adquisicién adquirente, segn o
previsto en el articulo 67. Si la Comisién no se pronun-
ciara en dicho plazo se entendera que acepta la preten-
sion. Cuando no exista oposicion de la Comision Na-
cional del Mercado de Valores, ésta podré fijar un plazo
maximo distinto al solicitado para efectuar la adquisi-
cion.

7. En € supuesto de que, como consecuencia de la
adquisicion, la empresa de servicios de inversion fuera a
guedar bagjo alguna de las modalidades de control previs-
tas en el nimero 3 del articulo 66, la Comision Nacional
del Mercado de Vaores debera consultar a la Autoridad
supervisora competente.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores debe-
ré suspender su decision o limitar sus efectos cuando en
virtud de la adquisicién la empresa de servicios de inver-
sién vaya a quedar controlada por una empresa autoriza-
da en un Estado no comunitario y se den las circunstan-
cias previstas en el nimero 4 del articulo 66.

8. Cuando se efectlie una adquisicion de las regula
das en los niUmeros anteriores sin haber informado pre-
viamente a la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res; habiéndole informado, pero sin que hubieran
transcurrido todavia los tres meses previstos en € articu-
lo anterior; o con la oposicién expresa de la Comision, se
produciran los siguientes efectos:

a) Entodo casoy de forma automatica, no se podran
gjercer los derechos politicos correspondientes a las par-
ticipaciones adquiridas irregularmente. Si, no obstante,
Ilegaran a gjercerse, los correspondientes votos seran nu-
los y los acuerdos seran impugnables en via judicial, se-
gun lo previsto en la Ley de Sociedades Andnimas, es-
tando legitimada al efecto la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

b) Se podréa acordar la suspension de actividades
previstaen el articulo 75.

c) Si fuerapreciso, se acordara la intervencion de la
empresa o la sustitucion de sus administradores, segin lo
previsto en € Titulo VIII.

Ademas, se podran imponer las sanciones previstas
en e Titulo VIII de estaley.

9. Toda persona fisica o juridica que, directa o indi-
rectamente, pretenda dejar de tener una participacion sig-
nificativa en una empresa de servicios de inversion; que
pretenda reducir su participacion de forma que ésta tras-
pase algunos de los niveles previstos en € nimero 4; o
que, en virtud de la enajenacién pretendida, pueda perder
el control de la empresa, debera informar previamente a
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, indicando
la cuantia de la operacion propuesta y € plazo previsto
parallevarla a cabo.
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El incumplimiento de este deber de informacion sera
sancionado segln lo previsto en el Titulo VIII de esta
Ley.

10. Las empresas de servicios de inversion deberan
comunicar ala Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res, en cuanto tengan conocimiento de dlo, las adquisi-
ciones 0 cesiones de participaciones en su capital que
traspasen alguno de los niveles sefial ados en 1os nimeros
anteriores. No inscribiran, dichas empresas, en su Libro
Registro de Acciones las transmisiones de acciones que
necesiten autorizacion, conforme a esta Ley, hasta que
no se justifique la autorizacion de la Comision Nacional
del Mercado de Vaores.

11. Cuando existan razones fundadas y acreditadas
respecto de que la influencia ejercida por las personas
gue posean una participacién significativa en una empre-
sa de servicios de inversion pueda resultar en detrimento
de la gestion sana y prudente de la misma, que dafie gra-
vemente su situacion financiera, e Ministro de Econo-
mia y Hacienda, a propuesta de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, adoptara alguna o algunas de las
siguientes medidas:

a) Lasprevistasen lasletrasa) y b) del nimero 8, si
bien la suspension de los derechos de voto no podra ex-
ceder de tres afios.

b) Con caracter excepcional, la revocacion de la au-
torizacion.

Ademas, se podran imponer las sanciones que proce-
dan segun lo previsto en e Titulo VIII de esta Ley.

Articulo 70

1. Las empresas de servicios de inversion deberan
cumplir las obligaciones previstas en esta Ley y sus nor-
mas de desarrollo y, en especial:

a) Cumplir, en la forma que reglamentariamente se
determine, |0s requisitos que para su autorizacion se con-
templan en € articulo 67.

Reglamentariamente se determinard la forma de co-
municar aguellos cambios en las condiciones de la auto-
rizacion que pueden ser relevantes para la labor supervi-
sora de la Comision Nacional del Mercado de Valores y
las facultades de ésta

b) Llevar los registros de las operaciones en que inter-
vengan en laforma que reglamentariamente se determine.

¢) Informar ala Comision Nacional del Mercado de
Valores, en laforma que reglamentariamente se determi-
ne, de las operaciones que efectlen, en especial cuando
tengan por objeto valores o instrumentos financieros ne-
gociados en mercados secundarios oficiaes.

d) Mantener en todo momento un volumen de recur-
S0S propios proporcionados a de su actividad y gastos de
estructuray alos riesgos asumidosy, en general, cumplir
las normas de solvencia que se establezcan. Esta obliga-
cion sera extensible a los grupos consolidables previstos
en ¢ articulo 86.

Reglamentariamente se estableceran los elementos
gue integran los recursos propios computables; los nive-

les minimos de recursos propios exigibles y las deduc-
ciones que sean de aplicacion; 1os niveles minimos de re-
Ccursos propios exigibles; las clases de riesgo objeto de
cobertura y sus distintas ponderaciones; los criterios y
reglas cuantitativas que limiten directa o indirectamente
determinadas categorias de inversiones, operaciones o
posiciones que impliquen riesgos elevadosy , en particu-
lar, los que deriven de participaciones de cartera perma-
nentes que mantengan las Sociedades y Agencias de Va-
lores; las consecuencias que conlleve el no cumplimiento
de las reglas que se establezcan, incluyendo la limitacién
al reparto de beneficios; y, en general, todas las medidas
gue sean necesarias para asegurar la solvencia de las em-
presas de servicios de inversiéon y la de |os grupos conso-
lidables en que se integren.

€) Mantener los volimenes minimos de inversion en
determinadas categorias de activos liquidos y de bgjo
riesgo que, afin de salvaguardar su liquidez, reglamenta-
riamente se establezcan.

f) Participar en un Fondo de Garantia de Inversiones
seglin lo previsto en e Titulo VI de esta Ley, informando
asus clientes de su nivel de cobertura.

g) Informar ala Comision Nacional del Mercado de
Valores, en laformay con la periodicidad que reglamen-
tariamente se establezca, sobre la composicion de su ac-
cionariado o de |as alteraciones que en el mismo se esta-
blezca. Tal informacion comprendera necesariamente la
relativa a la participacion de otras entidades financieras
en su capital, cualquiera que fuera su cuantia. Reglamen-
tariamente se establecera en qué casos la informacion su-
ministrada tendr& caréacter publico.

h) Tomar las medidas adecuadas, en relacion con los
valores y fondos que les confian sus clientes, para prote-
ger sus derechos y evitar una utilizacion indebida de
aquéllos. Reglamentariamente se regulardn los mecanis-
mos de control interno que deberan cumplimentar las
empresas de servicios de inversion para cumplir adecua-
damente esta obligacion.

2. Seinformard asimismo, y en los mismos supues-
tos que los contemplados en € nimero 1 anterior, a las
Comunidades Auténomas con competencias en la mate-
riay respecto de las operaciones realizadas en algun
mercado secundario oficial de &mbito autondémico.

3. Lasempresas de servicios de inversion estan suje-
tas alas siguientes limitaciones operativas.

a) No podran asumir funciones de Sociedades Ges-
toras de Instituciones de Inversion Colectiva, de Fondos
de Pensiones o de Fondos de Titulizacién de Activos.

b) Las Sociedades de Valores que presten el servicio
de gestién de carteras de inversion, o que participen en e
capital de una Sociedad Gestora de Carteras u otra enti-
dad que preste dicho servicio, sdlo podrén negociar por
cuenta propia con los titulares de los val ores gestionados
por ésta, cuando quede constancia explicita, por escrito,
de que estos Ultimos han conocido tal circunstancia antes
de concluir la correspondiente operacion.

c) Las Agencias de Valores y las Sociedades gesto-
ras de Cartera solo podran adquirir valores por cuenta
propia: con el fin de mantener de manera estable sus re-
CUrsos propios mantener participaciones, cuando hayan
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sido emitidos por entidades cuya actividad suponga la
prolongacion de su propio negocio; y, en general, en
aquellos supuestos en que la participacién sirva para €l
adecuado desarrollo de las actividades que le son pro-
pias, conforme ala presente L ey. Reglamentariamente se
determinarén las condiciones que deben cumplir tales
participaciones.

d) Su financiacién, cuando revista formas distintas
de la participacion en su capital, debera gjustarse alas li-
mitaciones que reglamentariamente se establezcan.

4. En todo grupo consolidable de empresas de servi-
cios de inversion, cada una de las entidades financieras
integradas y en especial la entidad obligada, contempla-
da en el nimero 4 del articulo 86, deberan adoptar las
medidas precisas para resolver adecuadamente los posi-
bles conflictos de interés entre los clientes de distintas
entidades del grupo.

CAPITULO IV
Actuacion transfronteriza
Articulo 71

1. Las empresas de servicios de inversion autoriza-
das en otro Estado miembro de la Unién Europea podran
realizar en Espafia, bien mediante la apertura de una su-
cursal, bien en régimen de libre prestacién de servicios,
las actividades que sefialan en el articulo 63. Serd im-
prescindible que la autorizacion, los estatutos y el régi-
men juridico de la entidad |a habiliten para gjercer las ac-
tividades que pretende realizar.

En € gercicio de su actividad en Espafia deberan res-
petar las disposiciones dictadas por razones de interés
general, las normas de conducta, incluida la presencia fi-
sica en los mercados cuya forma de negociacion lo exi-
ge, vy las reglas de ordenacion de los mercados que, en su
caso, resulten aplicables.

Se determinaran reglamentariamente los requisitos y
el procedimiento para que las empresas de servicios de
inversion comunitarias puedan operar en Espafia. En nin-
gun caso se podra condicionar el establecimiento de su-
cursales o la libre prestacién de servicios a que se refiere
el parrafo primero del presente nimero, a la obligacion
de obtener una autorizacion adicional, ni a la de aportar
un fondo de dotacién, o a cualquier otra medida de efec-
to equivaente.

2. A las empresas de servicios de inversion no co-
munitarias que pretendan abrir en Espafia una sucursal
les sera de aplicacion € procedimiento de autorizacion
previa previsto en el Capitulo Il de este Titulo con las
adaptaciones que reglamentariamente se establezcan. Si
pretenden prestar servicios sin sucursal deberan ser auto-
rizadas en laformay condiciones que reglamentariamen-
te se fijen. En ambos casos la autorizacion podra ser de-
negada, o condicionada, por motivos prudenciales, por
no darse un trato equivalente alas entidades espafiolas en
su pais de origen, o por no quedar asegurado el cumpli-

miento de las reglas de ordenacién y disciplina de los
mercados de val ores espafiol es.

Las empresas de servicios de inversién no comunita-
rias que operen en Espafia estaran sujetas a la presente
Ley y sus normas de desarrollo.

3. Las empresas de servicios de inversién espafiolas
gue pretendan abrir una sucursal en el extranjero, o pres-
tar servicios sin sucursal en un Estado que no sea miem-
bro de la Unién Europea, deberan obtener previamente
una autorizacién de la Comision Nacional del Mercado
de Valores. La prestacion de servicios sin sucursal en
otro Estado miembro sélo requerira ser comunicada pre-
viamente a la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res, precisando las actividades que se van arealizar.

Se determinarén reglamentariamente los requisitos y
el procedimiento para que las empresas de servicios de
inversién puedan operar en otro Estado, debiéndose tener
en cuenta si éste pertenece 0 no alaUnién Europea.

4. También quedard sujeta a previa autorizacion de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores la crea-
cién por una empresa de servicios de inversion o un gru-
po de empresas de servicio de inversion espafiolas de una
empresa de servicio de inversion extranjera, o la adquisi-
cion de una participacion en una empresa ya existente,
cuando dicha empresa de servicio de inversion extranjera
vaya a ser constituida o se encuentre domiciliada en un
Estado que no sea miembro de la Unién Europea. Regla-
mentariamente se determinard la informacién que deba
incluirse en la solicitud.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores, en €l
plazo de tres meses a contar desde la recepcion de toda
la informacion requerida, resolvera sobre la peticién.
Cuando la solicitud no sea resuelta en el plazo anterior-
mente previsto, podréa entenderse desestimada. Para la
eficacia de la desestimacion presunta debera solicitarse
la certificacion de acto presunto a que se refiere € ar-
ticulo 44 de laLey de Régimen Juridico de las Adminis-
traciones Publicas y del Procedimiento Administrativo
Comun.

La Comision Nacional del Mercado de Valores podra
también denegar la peticion: cuando, atendiendo a la si-
tuacion financiera de la empresa de servicio de inversion
0 a su capacidad de gestion, considere que €l proyecto
puede afectarle negativamente; cuando, vistas la locali-
zacion y caracteristicas del proyecto, no pueda asegurar-
se la efectiva supervision del grupo, en base consolidada,
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores o,
cuando la actividad de la entidad dominada no quede su-
jeta a un efectivo control por parte de una autoridad su-
pervisora nacional.

CAPITULOV

Operaciones societariasy revocacion de las empresas
deserviciosdeinversion

Articulo 72
L as operaciones societarias que pretendan realizar las

empresas de servicios de inversion estaran sometidas a
procedimiento de autorizacion establecido en el articulo
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66, con las adaptaciones que reglamentariamente se de-
terminen.

Articulo 73

La autorizacion concedida a una empresa de servicios
de inversién o a una de las personas o entidades a que se
refiere el articulo 65.2 de esta Ley 0 a una sucursal de
una entidad con sede en Estados no comunitarios podra
revocarse en |os siguientes supuestos:

a) Si no da comienzo a las actividades autorizadas
dentro de los doce meses siguientes a la fecha de la noti-
ficacion de la autorizacion, por causa imputable a inte-
resado.

b) Si renuncia expresamente a la autorizacion, inde-
pendientemente de que se transforme en otra entidad o
acuerde su disolucion.

¢) S interrumpe, de hecho, las actividades especifi-
cas autorizadas durante un periodo superior a seis meses.

d) S durante un afio realiza un volumen de activi-
dad inferior al normal que reglamentariamente se deter-
mine.

€) S incumple de forma sobrevenida cualquiera de
los requisitos para la obtencion de la autorizacion, salvo
gue se disponga alguna otra cosa en relacién con los cita
dos requisitos.

f) En caso de incumplimiento grave, manifiesto y
sistematico de las obligaciones previstas en las letras b)
d) y h) del articulo 70.1 de la presente Ley.

g) Cuando se de @ supuesto previsto en €l nimero
11 del articulo 69.

h) Si la empresa de servicios de inversién o la per-
sona o entidad es, segun proceda, declarada judicialmen-
te en concurso, en estado de quiebra o se tiene por admi-
tida judicialmente una solicitud de suspension de pagos.

i) Como sancién, segln lo previsto en € Titulo VIII
deestaley.

j) Si la empresa de servicios de inversion deja de
pertenecer al Fondo de Garantia de Inversiones previsto
en e Titulo VI.

k) Cuando se dé alguna de las causas de disolucion
forzosa previstas en el articulo 260 de la Ley de Socieda
des Andnimas, o en €l articulo 104 de la Ley de Socieda
des de responsabilidad limitada.

[) S hubiera obtenido la autorizacién en virtud de
declaraciones falsas o por otro medio irregular.

Articulo 74

1. Larevocacion de la autorizacion se gjustara a
procedimiento comun previsto en €l Titulo VI de laLey
de Régimen Juridico de las Administraciones Publicas y
del Procedimiento Administrativo Comun, con las espe-
cialidades siguientes:

a) El acuerdo de iniciacion y la instruccién corres-
pondera ala Comision Nacional del Mercado de Valores.
b) La resolucién del expediente corresponderd al
Ministro de Economia y Hacienda a propuesta de la Co-

misién Nacional del Mercado de Valores, o directamente
a este organismo en |os supuestos previstos en las letras
b) yj) dd articulo 73.

2. No obstante, cuando la causa de revocacion que
concurra sea alguna de las previstas en las letras a), b) o
h) del articulo anterior, bastara con dar audienciaalaen-
tidad interesada. En los casos previstos en las letras i) y
j) habra que seguir los procedimientos especificos pre-
vistos en esta Ley.

3. Laresolucion que acuerde la revocacion sera in-
mediatamente gjecutiva. Una vez notificada, la empresa
de servicios interesada no podra realizar nuevas opera
ciones. La resolucion debera inscribirse en e Registro
Mercantil y en € de la Comisién Nacional del Mercado
de Vaores, dandose cuenta a la Comision de la Union
Europea. Asimismo, se publicara en el Boletin Oficial
del Estado, produciendo desde entonces efectos frente a
terceros.

4. El Ministro de Economiay Hacienda podra acor-
dar, a propuesta de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, que la revocacion conlleve la disolucion for-
zosa de la entidad. En estos supuestos, la Comisién Na-
ciona del Mercado de Valores y los érganos rectores de
los mercados secundarios oficiales, por si 0 a requeri-
miento de aquélla, si estuvieren afectados miembros del
mercado podran, en aras de la proteccién de los inverso-
resy del funcionamiento regular de los mercados de va-
lores, acordar todas las medidas cautelares que se esti-
men pertinentesy, en especial:

a) Acordar €l traspaso a otra entidad de los valores
negociables, instrumentos financieros y efectivo que le
hubieran confiado sus clientes.

b) Exigir alguna garantia especifica a |os liquidado-
res designados por la sociedad.

¢) Nombrar alos liquidadores.

d) Intervenir las operaciones de liquidacion. Si en
virtud de lo previsto en este precepto, 0 en otros de esta
Ley, hay que nombrar liquidadores, o interventores de la
operacion de liquidacion, sera de aplicacién, con las
adaptaciones pertinentes, 1o contemplado en €l Titulo 111
delaley 26/1988 de Disciplina e Intervencion de las En-
tidades de Crédito.

5. Cuando la revocacion no lleve consigo la disolu-
cion de la empresa de servicios de inversién, deberd pro-
ceder de forma ordenada a liquidar las operaciones pen-
dientes, y, en su caso, atraspasar |os valores negociables,
instrumentos financieros y efectivo que le hubieran con-
fiado sus clientes. La Comision Nacional del Mercado de
Valores podré acordar las medidas cautelares oportunas,
incluidalaintervencién de laliquidacion de las operacio-
nes pendientes.

6. Cuando una empresa de servicios de inversion
acuerde su disolucion por alguna de las causas previstas
en ¢l articulo 260 de la Ley de Sociedades Anénimas, o
en el articulo 104 de la Ley de Sociedades de Responsa-
bilidad Limitada, se entendera revocada la autorizacion,
pudiendo la Comisién Naciona del Mercado de Valores
acordar para su ordenada liquidacién cualquiera de las
medidas sefialadas en el nimero 4 de este articulo.
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7. Larevocacion de la autorizacion concedida a una
empresa de servicios de inversion no comunitaria deter-
minara la revocacion de la autorizacion de la sucursal
operante en Espafia.

8. En € caso de que la Comisién Naciona del Mer-
cado de Valores tenga conocimiento de que a una empre-
sa de servicios de inversién de otro Estado miembro de
la Union Europea operante en Espafia le ha sido revoca
da la autorizacion, acordara de inmediato las medidas
pertinentes para que la entidad no inicie nuevas activida-
desy se salvaguarden los intereses de los inversores. Sin
perjuicio de las facultades de su autoridad supervisoray
en colaboracion con ella, la Comision Nacional del Mer-
cado de Valores podra acordar las medidas previstas en
esta Ley para garantizar una correcta liquidacién.

Articulo 75

El Ministro de Economiay Hacienda, a propuesta de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, podra
suspender, con caracter total o parcial, los efectos de la
autorizacion concedida a una empresa de servicios de in-
version. Cuando la suspension sea parcial, afectara a a-
gunas actividades, o al alcance con el que éstas se autori-
zaron.

Articulo 76

1. Lasuspension aque se refiere el articulo anterior,
podra acordarse cuando se dé alguno de los siguientes
SUPUESLOS:

a) Apertura de un expediente sancionador por in-
fraccién grave o muy grave.

b) Cuando se dé alguna de las causas previstas en
las letras €) ), h), j), o) del articulo 73, en tanto se sus-
tancie e procedimiento de revocacion.

¢) Cuando se dé d supuesto previsto en € nimero 8
del articulo 69.

d) Cuando la empresa no redlice las aportaciones a
Fondo de Garantia de Inversiones previsto en € Titulo VI.

e) Como sancién, segun lo previsto en el Titulo
VIII.

2. La suspension solo se acordara cuando, dandose
una de la causas previstas en €l nimero anterior, la medi-
da sea necesaria para asegurar la solvencia de la entidad
0 para proteger alos inversores. No podra acordarse, sal-
VO que se trate de una sancion, por un plazo superior aun
afo, prorrogable por otro més.

3. La medida de suspension de actividades se acor-
dara y producira sus efectos segiin lo previsto en € ar-
ticulo 74, salvo cuando se de algin supuesto que tenga
un régimen especifico en esta Ley.

Articulo 76 bis

1. Cuando una empresa de servicios de inversion
se presente en suspension de pagos con arreglo a la

Ley de 26 de julio de 1922, el nombramiento de Inter-
ventores habra de recaer en personal técnico de la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores o en otras
personas propuestas por la misma. A tal efecto el Juz-
gado oficiara a la citada Comisién Nacional, que co-
municara laidentidad de las personas que hayan de ser
nombradas.

Deigua modo se realizara la designacion de la perso-
na o personas que hayan de actuar como administrado-
res, cuando se den los supuestos del primer parrafo del
articulo 6° de la citada Ley de Suspension de pagos 'y se
proceda a la suspension y sustitucion de los érganos de
administracion de la Entidad suspensa.

La retribucion de los Interventores o administradores
podra ser anticipada por la Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores cuando concurran circunstancias excep-
cionales y ésta sea la Unica manera de asegurar la conti-
nuacion ordenada del procedimiento. La Comision
Naciona del Mercado de Valores no gozara de privilegio
especia para el cobro de las cantidades que hubiese anti-
cipado.

2. Cuando una empresa de servicios de inversion
sea formalmente declarada en estado de quiebra, de
conformidad con las normas del Cédigo de Comercio y
la Ley de Enjuiciamiento Civil, el nombramiento de
Comisario y Depositario habra de recaer en personal
técnico de la Comisién Nacional del Mercado de Valo-
res 0 en otras personas propuestas por la misma. A tal
efecto el Juzgado oficiard a la citada Comisién Nacio-
nal, que comunicara la identidad de las personas que
hayan de ser nombradas. EI nombramiento de, al menos
uno de los sindicos sera hecho por el Juez, a propuesta
de la Sociedad Gestora del Fondo de Garantia de Inver-
siones, una vez que éste haya satisfecho sus indemniza-
ciones.

Lo dispuesto en & nimero anterior sobre retribucion
de los Interventores y administradores de las entidades
suspensas sera aplicable a los Comisarios y Depositarios
de las entidades en quiebra.

3. La Comision Nacional del Mercado de Valores
estara legitimada para solicitar la declaracion de estado
de quiebra de las empresas de servicios de inversion,
siempre que de los estados contables remitidos por las
entidades, o de las comprobaciones realizadas por lamis-
ma, resulte que €l pasivo de la compafiia es superior asu
activo y que ésta se encuentre en una situacion de inca-
pacidad para hacer frente a sus acreedores.

Si la Comision Naciona del Mercado de Valores hu-
biese acordado la sustitucion del 6rgano de administra-
cion de la entidad, los administradores provisionales po-
dran solicitar tanto la declaracion de quiebra, como la de
suspensién de pagos de la entidad.

En ninguno de los casos mencionados en los parrafos
anteriores seré necesaria laratificacion de la solicitud por
parte de la Junta General de la entidad, y 1os administra-
dores provisionales designados, en su caso, podran ser
nombrados Comisarios, Depositarios, Sindicos o Inter-
ventores.

4. Con carécter previo ala declaracion de estado de
quiebra de una empresa de servicios de inversion tanto s
ha sido solicitada por la propia entidad como por acree-
dor legitimo, €l Juzgado ante e que se siga € procedi-

— 116 —



CONGRESO

25 DE MAYO DE 1997.—SEeRIE A. NUM. 29-8

miento solicitara informe a la Comision Nacional del
Mercado de Valores sobre la situacion de la entidad. El
informe debera emitirse en el plazo maximo de siete dias
habiles y basarse tanto en los estados contables que pe-
ri6dicamente deben remitir ala misma las citadas entida-
des, como en cualquier otra documentacion o informa
cion disponible en la Comision Nacional del Mercado de
Valores. Junto con e citado informe se remitira al Juzga-
do copia de los estados contables, plblicos y reservados,
de las cuentas anuales y de los informes de auditoria co-
rrespondientes a los dos Ultimos gjercicios, savo que la
entidad no los haya remitido o fuera de reciente creacion,
en cuyo caso se remitira la informacion que, referida al
plazo indicado, esté disponible en ese momento. El Juz-
gado, cuando o considere necesario para adoptar su re-
solucion, podré solicitar que la Comisién Nacional del
Mercado de Valores le remita informacion contable rela-
tivaa periodos anteriores al indicado.

5. Laregulacion prevista en este articulo sera tam-
bién de aplicacién cuando se trate de sucursales en Espa-
fla de empresas de servicios extranjeras, y se de alguno
de los supuestos de hecho contemplados en este sentido.
Ello se entiende sin perjuicio de las competencias que
tengan atribuidas las autoridades judiciales y administra-
tivas extranjeras y de la colaboracion de la Comision Na-
cional del Mercado de Valores y demés autoridades espa-
fiolas."

Articulo 6°. Modificaciones alos Titulos VI y VII de la
Ley 24/1988

Uno. El Titulo VI delalLey 24/1988 pasa a denomi-
narse "Fondo de Garantia de Inversiones"', con €l si-
guiente texto:

"TITULO VI
FONDO DE GARANTIA DE INVERSIONES
Articulo 77

1. Secreardn uno o varios Fondos de Garantiade In-
versiones para que, en caso de quiebra de una empresa
de servicios de inversion, y en los demés supuestos ex-
cepcionales contemplados en € nimero 7 de este articu-
lo, cubran el perjuicio sufrido por los inversores que, pa-
ra su depdsito y administracion o para la realizacion de
algunos de los servicios previstos en € articulo 63 de es-
ta Ley, le hubieran confiado valores, fondos u otros ins-
trumentos financieros.

2. Los Fondos de Garantia de Inversiones, se consti-
tuirdn como patrimonios separados, sin personalidad ju-
ridica, cuya representacion y gestion se encomendard a
una o varias Sociedades Gestoras, que tendran forma de
sociedad anénima, y cuyo capital se distribuira entre las
empresas de servicios de inversién adheridas en la mis-
ma proporcion en que efectlien las aportaciones a sus
respectivos Fondos.

3. Los presupuestos de las Saociedades Gestoras, sus
estatutos sociales, asi como sus modificaciones, requeri-

rén la previa aprobacion de la Comision Nacional del
Mercado de Valores. A igual aprobacién se sometera e
presupuesto estimativo de los Fondos que elaboraran las
Sociedades Gestoras.

Sera de aplicacion alaincorporacion o cese de los ac-
cionistas y a la adaptacién de sus participaciones a las
variaciones en el capital que se produzcan, el procedi-
miento previsto en los parrafos tercero, cuarto, quinto y
sexto del articulo 48 de esta Ley, con las adaptaciones
gue resulten precisas. El resultado de este proceso de
adaptacion sera comunicado a la Comisién Naciona del
Mercado de Valores.

4. El nombramiento de los miembros del Consgjo de
Administraciéon y del Director o Directores Generales de
las Sociedades Gestoras exigira la previa aprobacion de
laComision Nacional del Mercado de Valores.

Se integrara en el Consglo de Administracion un re-
presentante de la Comision Nacional del Mercado de Va-
lores, con voz y sin voto, quien velara por el cumpli-
miento de las normas reguladoras de la actividad de cada
Fondo. Asimismo y con las mismas funciones, cada Co-
munidad Auténoma con competencias en la materia en
gue exista mercado secundario oficial designara un re-
presentante en dicho Consegjo de Administracion.

La Comision Nacional del Mercado de Valores podra
suspender todo acuerdo del Consgjo de Administracion
gue se considere contrario a dichas normas y a los fines
propios del Fondo.

5. Deberédn adherirse a los Fondos de Garantia de
Inversiones todas las empresas de servicios de inversion
espafiolas. Las sucursales de empresas extranjeras po-
dran adherirse si son de la Union Europea. El régimen de
adhesién de las sucursales de empresas de un Estado ter-
cero se gjustara a los términos que se establezcan regla-
mentariamente.

Los Fondos cubrirén las operaciones que realicen las
empresas adheridas alos mismos dentro o fuera del terri-
torio de la Unién Europea, segun corresponda a cada tipo
de empresa, en los términos que reglamentariamente se
establezcan.

Asimismo se establecera reglamentariamente:

a) El nimero de Fondosy Gestoras que se creen.

b) Las reglas que determinen la adhesion de las em-
presas de servicios de inversion espafiolas a los distintos
Fondos que se constituyan.

¢) El régimen especifico de adhesion de las empre-
sas de servicios de inversion de nueva creacion.

d) Las excepciones de adhesién al Fondo de ague-
Ilas empresas de servicios de inversidon que no incurran
en los riesgos mencionados en €l nimero 1 de este ar-
ticulo.

6. Unaempresa de servicios de inversion sélo podra
ser excluida del Fondo a que pertenezca cuando incum-
pla sus obligaciones con el mismo. Laexclusién implica-
ralarevocacion de la autorizacién concedida a la empre-
sa. La garantia alcanzara a los clientes que hubiesen
efectuado sus inversiones hasta ese momento.

Sera competente para acordar la exclusion la Comi-
sion Nacional del Mercado de Vaores, previo informe de
la Sociedad Gestora del Fondo. Antes de adoptar esta de-
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cision, deberan acordarse las medidas necesarias, inclui-
dala exigencia de recargos sobre las cuotas no abonadas,
para que la empresa de servicios de inversion cumpla sus
obligaciones. También podra acordarse por la Comision
Nacional del Mercado de Valores la suspension prevista
en el articulo 75. La Sociedad Gestora del Fondo col abo-
rard con la Comision Nacional del Mercado de Valores
para conseguir la mayor efectividad de las medidas acor-
dadas.

Del acuerdo de exclusion se daré la difusién adecua
da que garantice que los clientes de la empresa de servi-
cios de inversion afectada tengan conocimiento inmedia-
to de la medida adoptada.

7. Los inversores que no puedan obtener directa-
mente de una entidad adherida a un Fondo el reembolso
de las cantidades de dinero o la restitucion de los valores
que les pertenezcan podran solicitar ala Sociedad Gesto-
ra del mismo la gecucion de la garantia que presta el
Fondo, cuando se produzca cualquiera de las siguientes
circunstancias:

a) Que la entidad haya sido declarada en estado de
quiebra.

b) Que se tenga judicialmente por solicitada la de-
claracion de suspensién de pagos de la entidad.

c) QuelaComisiéon Nacional del Mercado de Valo-
res declare que la empresa de servicios de inversién no
puede, aparentemente y por razones directamente rela-
cionadas con su situacion financiera, cumplir las obli-
gaciones contraidas con los inversores, siempre que los
inversores hubieran solicitado a la empresa de servicios
de inversion la devolucién de fondos o valores que le
hubieran confiado y no hubieran obtenido satisfaccién
por parte de la misma en un plazo maximo de 21 dias
habiles.

Una vez hecha efectiva la garantia por € Fondo, éste
se subrogara en los derechos que los inversores ostenten
frente a la empresa de servicios de inversion, hasta un
importe igual ala cantidad que les hubiese sido abonada
como indemnizacion.

8. El Gobierno queda facultado pararegular, en todo
lo no previsto en esta Ley, € régimen de funcionamiento
de los Fondos de Garantia de Inversionesy €l acance de
la garantia que vayan a proporcionar. En especial podra
determinar:

a) El importe de la garantiay la formay plazo en
gue se har efectivala misma.

b) Los inversores excluidos de la garantia, entre los
que figuraran los de carécter profesional o institucional y
los especia mente vincul ados a la empresaincumplidora.

c) El régimen presupuestario y financiero, tanto de
las Sociedades Gestoras, como de los Fondos de Garan-
tia de Inversiones, que regulara, entre otras cuestiones,
sus posihilidades de endeudamiento y laforma en que las
primeras pueden repercutir sus gastos de funcionamiento
en los segundos.

d) El régimen de inversién de los recursos que inte-
gren el patrimonio de los Fondos, que se inspirara en los
principios de rentabilidad y liquidez para cumplir con ra-
pidez sus compromisos.

€) Las reglas para determinar e importe global de
las aportaciones que deban hacer |as entidades adheridas,
el cual debera ser suficiente para la cobertura de la ga-
rantia proporcionada.

f) Los criterios de reparto entre las entidades adheri-
das de la aportacion global que sefije, entre los que figu-
rarén el nimero de clientes cubiertos y € volumen de di-
nero o instrumentos susceptibles de restitucion; asi como
la periodicidad con que deberan hacer las aportaciones y
el régimen de recargos por morosidad.

g) Laformaen que se extendera alos clientes de las
entidades de crédito la garantia que esta Ley otorga alos
clientes de las empresas de servicios de inversion.”

Dos. Se da una nueva redaccion a articulo 78, que
pasaaser lasiguiente:

"Las Empresas de Servicios de Inversion, las Entida-
des de Crédito, las Instituciones de Inversion Colectiva,
los emisores y, en general, cuantas personas o entidades
gjerzan, de forma directa o indirecta, actividades relacio-
nadas con los mercados de valores, deberan respetar las
siguientes normas de conducta:

a) Las normas de conducta contenidas en el presente
Titulo.

b) Los cddigos de conducta que, en desarrollo de las
normas a que se refiere el apartado a) anterior, apruebe €l
Gobierno o, con habilitacién expresa de éste, el Ministro
de Economia y Hacienda, a propuesta de la Comision
Naciona del Mercado de Valores.

¢) Las contenidas en sus propios reglamentos inter-
nos de conducta.”

Tres. El articulo 79 quedara redactado en los si-
guientes términos:

"Las empresas de Servicios de Inversion, las Entida-
des de Crédito y las personas o entidades que actien en
el mercado de valores, tanto recibiendo o ejecutando
6rdenes como asesorando sobre inversiones en valores,
deberan atenerse a los siguientes principios y requisi-
tos:

a) Comportarse con diligenciay transparenciaen in-
terés de sus clientes y en defensa de la integridad del
mercado.

b) Organizarse de forma que se reduzcan a minimo
los riesgos de conflictos de interés y, en situacion de con-
flicto, dar prioridad a los intereses de sus clientes, sin
privilegiar a ninguno de ellos.

¢) Desarrollar una gestion ordenaday prudente, cui-
dando de los intereses de los clientes como si fuesen pro-
pios.

d) Disponer de los medios adecuados para redlizar
su actividad y tener establecidos los controles internos
oportunos para garantizar una gestion prudente y preve-
nir los incumplimientos de los deberes y obligaciones
gue la normativa del mercado de valores lesimpone.

€) Asegurarse de que disponen de toda la informa
cion necesaria sobre sus clientes y mantenerlos siempre
adecuadamente informados.”
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Cuatro. El articulo 81 quedara redactado en los si-
guientes términos:

"1. Seconsiderardinformacion reservada todainfor-
macion relativa a los mercados de valores a la que se ac-
ceda por motivos de trabajo, profesiéon o cargo, y que no
se haya hecho publica. Quienes posean informacion re-
servada deberan salvaguardarla, sin perjuicio de su deber
de comunicacién y colaboracion con las autoridades ju-
diciales y administrativas en los términos previstos en
éstay en otras leyes. En particular, se abstendran de em-
plear tales informaciones en beneficio propio e impedi-
ran que puedan ser objeto de utilizacion abusiva o desle-
al, denunciaran los casos en que ello hubiera tenido lugar
y tomarén de inmediato las medidas necesarias para pre-
venir, evitar y, en su caso, corregir las consecuencias que
deello pudiera derivarse.

2. Se considerara informacion privilegiada toda in-
formacion de carécter concreto que se refieraa uno o va
rios emisores de valores 0 a uno o varios valores, que no
se haya hecho publicay que, de hacerse o haberse hecho
publica, podriainfluir o hubiera influido de manera apre-
ciable sobre la cotizacion de tales valores.

Todo & que disponga de alguna informacion privile-
giada debera abstenerse de gjecutar por cuenta propia o
ajena, directa o indirectamente, alguna de las conductas
siguientes:

a) Preparar o redlizar cualquier tipo de operacion en
el mercado sobre los valores a los que la informacién se
refiere.

b) Comunicar dichainformacion aterceros, salvo en
el gercicio normal de su trabajo, profesion o cargo.

¢) Recomendar a un tercero que adquiera o ceda va-
lores 0 que haga que otro los adquiera o ceda basandose
en dichainformacion.”

Cinco. El articulo 83 tendrala siguiente redaccion:

"Todas las Empresas de Servicios de Inversion, Enti-
dades de Crédito y demas entidades que actlen, o pres-
ten servicios de asesoramiento sobre inversiones, en los
mercados de valores deberdn establecer las medidas ne-
cesarias para garantizar que la informacion reservada o
privilegiada derivada de la actividad de cada una de sus
divisiones 0 secciones no se encuentre, directa o indirec-
tamente, al alcance del persona de la propia entidad que
preste sus servicios en otro sector de actividad, de mane-
ra que cada funcion se gjerza de forma autébnoma. Ade-
mas, deberan adoptar las medidas pertinentes para que
en la toma de decisiones no surjan conflictos de interés,
tanto en el seno de lo propia entidad, como entre | as enti-
dades pertenecientes a un mismo grupo.”

Articulo 7°. Modificaciones al Titulo VIII de la Ley
24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en el Ti-
tulo VIII delaLey:

Uno. Sedanuevaredaccion a articulo 84:

"Quedan sujetas a régimen de supervision, inspec-
cion y sancion establecido en la presente Ley, a cargo de
laComisién Nacional del Mercado de Valores:

1. Lassiguientes personasy entidades reguladas por
estaley:

a) Los organismos rectores de los mercados secun-
darios oficiales, con exclusion de la Central de Anotacio-
nes del Mercado de Deuda Pblica en Anotaciones.

b) El Servicio de Compensacion y Liquidacion de
Valores, la Sociedad de Bolsas y las sociedades que ten-
gan la titularidad de todas las acciones de organismos
previstosen laletraa).

c) Lasempresas de servicios de inversion espafiolas,
extendiéndose esta competencia a cualquier oficina o
centro dentro o fuera del territorio nacional.

d) Lasempresas de servicios de inversién no comu-
nitarias que operen en Espafia.

€) Las entidades que se creen al amparo de lo pre-
visto en el nimero 2 del articulo 65, asi como |os agentes
y apoderados contemplados en el nimero 3 del citado ar-
ticulo.

f) Las Sociedades Gestoras de los Fondos de Garan-
tia de Inversiones.

g) Quienes, no estando incluidos en las letras prece-
dentes, ostenten la condicion de miembro de algin mer-
cado secundario oficial, o de la entidad que compense y
liquide sus operaciones.

2. Las siguientes personas y entidades, en cuanto a
sus actuaciones rel acionadas con el Mercado de Valores:

a) Losemisoresdevalores.

b) Lasentidades de crédito.

c) Las empresas de servicios de inversion autoriza-
das en otro Estado miembro de la Uni6n Europea que
operen en Espafia.

d) Las restantes personas fisicas o juridicas, en
cuanto puedan verse afectadas por las normas de esta
Ley y sus disposiciones de desarrollo.

3. Las personas residentes o domiciliadas en Espafia
gue controlen, directa o indirectamente, empresas de ser-
vicios de inversion en otros Estados miembros de la
Unién Europea, dentro del marco de la colaboracion con
las autoridades responsables de la supervision de dichas
empresas; asi como los titulares de participaciones signi-
ficativas a los efectos del cumplimiento de lo previsto en
€l articulo 69 de esta L ey.

4. Las entidades que formen parte de los grupos
consolidables de empresas de servicios de inversidn con-
templadas en €l articulo 86 de esta Ley, alos solos efec-
tos del cumplimiento a nivel consolidado de los requeri-
mientos de recursos propios y de las limitaciones que se
puedan establecer sobre las inversiones, operaciones o
posiciones que impliquen riesgos elevados.

5. Las entidades que forman parte de los grupos
consolidables de los que sean dominantes | as entidades a
gue se refieren las letras a) y b) del nimero 1 anterior, a
los solos efectos del cumplimiento de la obligacién de
consolidar sus estados contables y de las limitaciones
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gue se puedan establecer en relacion con su actividad y
equilibrio patrimonial.

6. Las personas fisicas y entidades no financieras
mencionadas en el nimero 9 del articulo 86, a los solos
efectos previstos en ese nimero.

7. Cualquier persona o entidad, a los efectos de
comprobar s infringe las reservas de denominacién y ac-
tividad previstas en los articulos 64 y 65.

En el caso de personas juridicas, las competencias
que corresponden a la Comisién Naciona del Mercado
de Valores seglin los nimeros anteriores podran gjercerse
sobre quienes ocupen cargos de administracion, direc-
cién o asimilados en las mismas.

Lo dispuesto en este articulo se entendera sin per-
juicio de las competencias de supervision, inspeccion y
sancién que correspondan a las Comunidades Autono-
mas que las tengan atribuidas sobre los organismos
rectores de los mercados oficiales ubicados en su terri-
torio y, en relacién con las operaciones sobre valores
admitidos a negociacion Unicamente en los mismos,
sobre las demas personas o entidades relacionadas en
los dos primeros numeros anteriores. A los efectos del
gjercicio de dichas competencias, tendran caracter ba-
sico los correspondientes preceptos de este Titulo, sal-
vo las referencias contenidas en ellos a 6rganos o enti-
dades estatales. La Comision Nacional del Mercado de
Valores podra celebrar convenios con las Comunidades
Auténomas con competencias en materia de Bolsas de
Valores a objeto de coordinar sus respectivas actuacio-
nes."

Dos. El articulo 85 quedara redactado en lasiguiente
forma

"1. La Comision Naciona del Mercado de Valores
podra recabar de las personas fisicas y juridicas enume-
radas en el articulo 84 cuantas informaciones estime ne-
cesarias sobre las materias objeto de esta Ley. Con €
fin de obtener dichas informaciones o de confirmar su
veracidad, la Comision podra realizar cuantas inspec-
ciones considere necesarias. Las personas fisicas y juri-
dicas comprendidas en este parrafo quedan obligadas a
poner a disposicion de la Comisién cuantos libros, re-
gistros y documentos, sea cual fuere su soporte, ésta
considere precisos, incluidos los programas informéti-
cos y los archivos magnéticos, dpticos o de cualquiera
otraclase.

Las actuaciones de comprobacion e investigacion po-
dran desarrollarse, a eleccién de los servicios de la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores:

a) cualquier despacho, oficina o dependencia de la
entidad inspeccionada o de su representante.

b) los propios locales de la Comisién nacional del
Mercado de Valores.

Cuando las actuaciones de comprobacion e investiga-
cion se desarrollen en los lugares sefialados en €l aparta-
do @), anterior, se observaralajornadalaboral delos mis-
mos, sin perjuicio de que pueda actuarse de comin
acuerdo en otras horas y dias.

2. Tratédndose de empresas de servicios de inversion
autorizadas en otros Estados miembros de la Union Eu-
ropea que operen en Espafia, €l deber de suministrar in-
formacion solo se extendera a aquellos aspectos relacio-
nados con disposiciones dictadas por razones de interés
general, normas de conducta y reglas de ordenacién de
los mercados, asi como con fines estadisticos. Estas in-
formaciones seran las mismas que se exijan alas empre-
sas de servicios de inversion espafiolas para todos esos
fines.

Sin perjuicio de la facultad de la Comision Nacional
del Mercado de Valores para inspeccionar las sucursa-
les en territorio nacional de las empresas comunitarias,
las autoridades competentes del Estado miembro que
haya concedido la autorizacion a una de estas empresas
podra inspeccionar sus sucursales en Espafia, previa co-
municacion ala Comisién Nacional del Mercado de Va-
lores.

La Comision Naciona del Mercado de Valores pon-
dra en conocimiento de las autoridades competentes de
los Estados miembros que hayan concedido la autoriza-
cion a una empresa de servicios de inversion gque opere
en Espafa cualquier medida sancionadora adoptada con-
tra la empresa o que implique una restriccién a su activi-
dad.

3. La Comision Nacional del Mercado de Valores
podra inspeccionar las sucursales de las empresas de ser-
vicios de inversion espafiolas establecidas en otros Esta-
dos miembros de la Union Europea, previa comunica
cion alas autoridades competentes de dichos Estados.

4. Cuando empresas de servicios de inversion espa-
fiolas operen en los mercados de valores de otros Estados
miembros o empresas comunitarias |0 hagan en los mer-
cados espafioles, la Comision Nacional del Mercado de
Valores colaborara estrechamente con las autoridades
competentes para el eficaz gercicio de sus respectivas
competencias. Cuando la Comision Nacional del Merca-
do de Valores gjercite sus facultades sobre las empresas
de servicios de inversion extranjeras, lo podra hacer con
el acance previsto en esta L ey paralas entidades espafio-
las.

5. Lo dispuesto en los nimeros 2 a 4 anteriores re-
sultard también de aplicacion a las entidades de crédito
comunitarias autorizadas para operar en los mercados de
valores.

6. La Comision Nacional del Mercado de Valores
podréa obligar alas personas y entidades enumeradas en
el articulo 84 a que hagan publica la informacion que
aguélla estime pertinente sobre sus actividades relacio-
nadas con el mercado de valores o que puedan influir
en éste. De no hacerlo directamente los obligados, 1o
hara la propia Comision Nacional del Mercado de Valo-
res."

Tres. El articulo 86 quedara asi:

"1. Las cuentas e informes de gestion individuales y
consolidados correspondientes a cada gjercicio de las en-
tidades citadas en €l nimero 1 del articulo 84 deberan ser
aprobadas, dentro de los cuatro meses siguientes al cierre
de aquél, por su correspondiente junta general, previare-
alizacién de auditoria de cuentas.
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2. Sin perjuicio de lo establecido en el Titulo |11 del
Libro | del Cédigo de Comercio, se faculta a Ministro
de Economia 'y Hacienda y, con su habilitacion expresa,
a la Comision Naciona del Mercado de Valores, para,
previo informe del Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas, establecer y modificar en relacion con las
entidades citadas en el nimero anterior las normas conta-
bles y los modelos a que se deben gjustar sus estados fi-
nancieros, asi como los referidos al cumplimiento de los
coeficientes que se establezcan, disponiendo la frecuen-
ciay el detale con que los correspondientes datos debe-
ran ser suministrados a la Comision o hacerse publicos
con caracter general por las propias entidades. Esta fa
cultad no tendra més restricciones que la exigencia de
gue los criterios de publicidad sean homogéneos para to-
das las entidades de una misma categoria 'y semejantes
para las diversas categorias. Asimismo, se faculta d Mi-
nistro de Economiay Hacienday, con su habilitacién ex-
presa, a la Comision Nacional del Mercado de Valores,
para regular los registros y documentos que deben llevar
las empresas de servicios de inversion, asi como, en rela-
cion con sus operaciones de mercado de valores, las de-
mas entidades contempladas en €l articulo 65.

3. El Ministro de Economia 'y Hacienda y, con su
habilitacion expresa, la Comision Nacional del Mercado
de Vaores, previo informe del Instituto de Contabilidad
y Auditoria de Cuentas, tendran las mismas facultades
previstas en € nimero anterior en relacién con los gru-
pos consolidables de empresas de servicios de inversion
contemplados en € nimero siguiente y con los grupos
consolidables cuya entidad matriz sea alguna de las cita-
dasenlasletras a) y b) del nimero 1 del articulo 84.

4. Para e cumplimiento de los niveles minimos de
recursos propios y limitaciones exigibles en virtud del
articulo 70 o, en su caso, para el cumplimiento de lo dis-
puesto en €l articulo 87, las empresas de servicios de in-
version consolidaran sus estados contables con los de las
demas empresas de servicios de inversion y entidades fi-
nancieras que constituyan con ellas una unidad de deci-
sién, segun lo previsto en el articulo 4. Se considerara
gue un grupo de entidades financieras constituye un gru-
po consolidable de empresas de servicios de inversion
cuando se de alguna de las siguientes circunstancias:

a) Que una empresa de servicios de inversion con-
trole alas demés entidades.

b) Que la entidad dominante sea una entidad cuya
actividad principal consista en tener participaciones en
empresas de servicios de inversion.

¢) Que una personafisica, un grupo de personas fisi-
cas que actlien sisteméticamente en concierto, o una enti-
dad no consolidable con arreglo a la presente Ley, con-
trole a varias entidades, todas ellas empresas de servicios
deinversion.

La obligacion de formular y aprobar las cuentas y €
informe de gestion consolidados, asi como de proceder a
su deposito, corresponderd a la entidad dominante; no
obstante, en el supuesto contemplado en la letra c) del
presente apartado, la entidad obligada sera designada por
la Comision Nacional del Mercado de Valores de entre
las empresas de servicios de inversion del grupo.

Las cuentas y € informe de gestion consolidados de
los grupos de empresas de servicios de inversion deberén
ser sometidos a control de auditores de cuentas confor-
me a lo establecido en € articulo 42 del Cédigo de Co-
mercio y demés normativa aplicable. No obstante, el
nombramiento de auditores de cuentas correspondera en
todo caso a la entidad obligada a formular y aprobar di-
chas cuentas e informe conforme a lo dispuesto en el p&
rrafo precedente.

5. Reglamentariamente se estableceran los supues-
tos en los que, por la naturaleza de las entidades que
formen el grupo o por la inexistencia de potenciales
perjuicios para los inversores o el funcionamiento regu-
lar de los mercados de valores no resulte aplicable la
obligacién de consolidacion a que se refiere el punto
anterior. En dichos supuestos las empresas de servicios
de inversién pertenecientes a dichos grupos deberan
utilizar la definicién de fondos propios que reglamenta-
riamente se establezca, cumplir individualmente los re-
guerimientos y limites establecidos para las mismas, asi
como crear sistemas de vigilanciay control de las fuen-
tes de capital y de financiacion de las restantes entida-
des financieras del grupo que impidan que pudiera per-
judicarse la situacion financiera de dichas empresas,
dando cuenta a la Comision Nacional del Mercado de
Valores de la organizacion de tales sistemas 'y de susre-
sultados.

La Comision Nacional del Mercado de Valores podra
en estos supuestos, aungue no resulte aplicable la obliga-
cion de consolidacion, solicitar de las Empresas de Ser-
vicios de Inversion que formen parte del grupo, informa-
cion relativa alos riesgos del grupo en su conjunto, tales
como grandes riesgos, participaciones en empresas no fi-
nancieras u otras; asi como imponer restricciones a las
transferencias de capital de las Empresas de Servicios de
Inversion con €l resto de entidades del grupo. Todo €ello
sin perjuicio de las atribuciones que a la Comisién Na-
ciona del Mercado de Vaores otorga €l punto 9 del pre-
sente articulo.

Asimismo, se determinaran reglamentariamente los
tipos de entidades financieras que deberan incluirse en e
grupo consolidable de empresas de servicios de inver-
sion aque serefiere el punto anterior.

6. Formaran parte del grupo consolidable:

a) Lasempresas de servicios deinversion.

b) Las entidades de crédito, sin perjuicio de lo dis-
puesto en € parrafo segundo del nimero 3 del articulo 8
delaley 13/1985.

c) Las Sociedadesde Inversién Mobiliaria.

d) Las Sociedades Gestoras de Instituciones de In-
version Colectiva, las Sociedades Gestoras de Fondos de
Titulizacion, asi como las Sociedades Gestoras de Fon-
dos de Pensiones, cuyo objeto exclusivo sea la adminis-
tracion y gestion de los citados Fondos.

€) Las Sociedades de Capital-Riesgo y las Socieda-
des Gestoras de Fondos de Capital-Riesgo.

f) Las entidades cuya actividad principal sea la te-
nencia de acciones o participaciones.
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Asimismo, formaran parte del grupo consolidable de
empresas de servicios de inversion las sociedades instru-
mentales cuya actividad principal suponga la prolonga
cion del negocio de alguna de las entidades incluidas en
la consolidacion, o incluya la prestacion a éstas de servi-
cios auxiliares.

La Comisién Nacional del Mercado de Valores podra
autorizar la exclusion individual de una entidad del gru-
po consolidable de empresas de servicios de inversion,
cuando se de cualquiera de los supuestos establecidos en
el nimero 2 del articulo 43 del Codigo de Comercio, o
cuando lainclusién de dicha entidad en la consolidacion
resulte inadecuada para €l cumplimiento de los objetivos
de la supervision de dicho grupo.

7. Las entidades aseguradoras no formaran parte en
ningun caso de los grupos consolidables de empresas de
servicios deinversion.

8. Reglamentariamente podra regularse la forma
en que las reglas que esta Ley contempla sobre recur-
S0S propios y supervision de los grupos consolidables
deberan ser aplicables a los subgrupos de empresas de
servicios de inversién, entendiéndose por tales aqué-
[los que, incluyendo entidades de tal naturaleza, se in-
tegren, a su vez, en un grupo consolidable de mayor
extension.

De igua forma podré regularse el modo de integra-
cion del subgrupo en e grupo y la colaboracion entre los
organi Smos SUPEerVisores.

9. La Comision Nacional del Mercado de Valores
podra requerir a las entidades sujetas a consolidacién
cuanta informacion sea necesaria para verificar las con-
solidaciones efectuadas y analizar los riesgos asumidos
por el conjunto de las entidades consolidadas, asi como
podrd, con igual objeto, inspeccionar sus libros, docu-
mentacion y registros.

Cuando de las relaciones econdémicas, financieras o
gerenciales de una empresa de servicios de inversion con
otras entidades quepa presumir la existencia de una rela-
cion de control en el sentido del presente articulo, sin
gue las entidades hayan procedido a la consolidacion de
sus cuentas, la Comision Nacional del Mercado de Valo-
res podra solicitar informacidn a esas entidades o inspec-
cionarlas, a los efectos de determinar la procedencia de
la consolidacién.

10. La Comisién Nacional del Mercado de Valores
podra solicitar informacion de las personas fisicas e ins-
peccionar alas entidades no financieras con las que exis-
taunarelacion de control conforme alo previsto en  ar-
ticulo 4 de la presente Ley, a efectos de determinar su
incidencia en la situacion juridica, financieray econdémi-
cade las empresas de servicios de inversion y de sus gru-
pos consolidables.

11. El cumplimiento por € grupo consolidable de lo
dispuesto en los nimeros precedentes no exonerari a las
Sociedades 0 Agencias de Valores integradas en él de
cumplir individualmente sus requerimientos de recursos
propios.

12. Cuando existan entidades extranjeras suscepti-
bles de integrarse en un grupo consolidable de empresas
de servicios de inversion, reglamentariamente se regulara
e acance de la supervision en base consolidada a cargo
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, aten-

diendo, entre otros criterios, al carécter comunitario o
extracomunitario de las entidades, su naturaleza juridica
y grado de control.

13. El deber de consolidacion establecido en el ar-
ticulo 42 del Cédigo de Comercio se entendera cumplido
mediante la consolidacion a que se refieren los nimeros
anteriores por aquellos grupos de sociedades cuya enti-
dad dominante sea una empresa de servicios de inver-
sién, o por aguellos otros que tengan como dominante
una sociedad cuya actividad principal sea la tenencia de
participaciones en empresas de servicios de inversion.
Dicho deber se entendera cumplido, asimismo, para los
grupos de los organismos rectores de los mercados se-
cundarios oficialesy del Servicio de Compensaciény Li-
quidacion de Valores.

Ello se entiende sin perjuicio de la obligacion de con-
solidar entre si que pueda existir para las filiales que no
sean entidades financieras, en los casos que proceda de
acuerdo con €l sefidado articulo 42 del Codigo de Co-
mercio."

Cuatro. El articulo 87 quedara redactado:

"1. Cuando en un grupo consolidable de empresas
de servicios de inversion existan otros tipos de entidades
sometidas a requerimientos especificos de recursos pro-
pios, € grupo debera a canzar, a efectos de suficienciade
tales recursos, la més alta de las magnitudes siguientes:

a) La necesaria para alcanzar los niveles minimos
gue se establezcan conforme a lo previsto en la letra d)
del nimero 1 del articulo 70.

b) La suma de los requerimientos de recursos pro-
pios establecidos para cada clase de entidades integrantes
del grupo, calculados de forma individual o subconsoli-
dada seguin sus normas especificas.

2. El cumplimiento por € grupo de lo dispuesto en
el nimero precedente no exonerara a las entidades finan-
cieras integradas en él, cualquiera que sea su naturaeza,
de cumplir individualmente sus requerimientos de recur-
sos propios. A tal efecto, dichas entidades seran supervi-
sadas en base individual por el organismo que correspon-
daasu naturaleza.

3. Toda norma que se dicte en desarrollo de lo que
esta Ley prevé y que pueda afectar a entidades financie-
ras sujetas a la supervisién del Banco de Espafia o de la
Direccién Genera de Seguros se dictara previo informe
de estos organismos.

4. Siempre que en un grupo consolidable de empre-
sas de servicios de inversion existiesen entidades sujetas
a supervision en base individua por organismo distinto
de la Comision Naciona del Mercado de Valores, ésta,
en el gercicio de las competencias que la presente Ley le
atribuye sobre dichas entidades, debera actuar de forma
coordinada con el organismo supervisor que en cada caso
corresponda. El Ministro de Economiay Hacienda podra
dictar las normas necesarias para asegurar la adecuada
coordinacion.

5. El Ministro de Economia y Hacienda, previo in-
forme de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
a propuesta del Banco de Espafia, podra acordar que un
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grupo de empresas de servicios de inversion en e quein-
tegren una 0 mas entidades de crédito susceptibles de ad-
herirse a un fondo de garantia de depdsitos tenga la con-
sideracion de grupo consolidable de entidades de crédito
y quede, por consiguiente, sometido a supervision en ba-
se consolidada por e Banco de Espafia.”

Cinco. Se introducen nos nuevos parrafos iniciales
en el articulo 88:

"Sin perjuicio delo dispuesto en los articulos 84 y 87,
el Banco de Espafia gjercera facultades de supervision e
inspeccion sobre los miembros del Mercado de Deuda
Publica en Anotaciones, los Titulares de Cuenta y sobre
las Entidades Gestoras, Titulares de cuenta a nombre
propio y Miembros Simples del Mercado de Deuda Pu-
blica en Anotaciones, asi como sobre las actividades re-
lacionadas con el mercado de valores realizadas por enti-
dades inscritas en los Registros a su cargo a que se
refiere e articulo 65.

En todos los casos de confluencia de competencias de
supervision e inspeccion entre la Comision Nacional del
Mercado de Valores 'y el Banco de Espafia, ambas insti-
tuciones coordinaran sus actuaciones bajo €l principio de
gue la tutela de la solvencia de las entidades financieras
afectadas recae sobre la institucién que mantenga el co-
rrespondiente Registro y la del funcionamiento de los
mercados de valores corresponde a la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores."

Seis. El articulo 90 quedard como sigue:

"1. En € gercicio de sus funciones de supervision e
inspeccion previstas en la presente Ley, la Comisién Na-
cional del Mercado de Valores colaborara con las autori-
dades gue tengan encomendadas funciones semejantes
en Estados extranjeros, pudiendo suscribir a tal efecto
acuerdos de colaboracion. En particular, podra comuni-
car informaciones relativas a la direccion, gestion, sol-
vencia y propiedad de las empresas de servicios de in-
version, y demés entidades registradas, asi como las que
contribuyan a una mejor supervision de los mercados de
valores o0 sirvan para evitar, perseguir o sancionar con-
ductas irregulares.

En € caso de que |as autoridades competentes no per-
tenezcan a otro Estado miembro de la Unién Europea, €l
suministro de estas informaciones exigira que exista re-
ciprocidad y que las autoridades competentes estén so-
metidas al secreto profesional en condiciones que, como
minimo, sean equiparables a las establecidas en las leyes
espafiolas.

El acceso de las Cortes Generaes a la informacién so-
metida a deber de secreto se realizara a través del Presi-
dente de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de
conformidad con lo previsto en los Reglamentos parlamen-
tarios. A ta efecto, & Presidente de la Comision Naciona
dd Mercado de Valores podra solicitar motivadamente de
los 6rganos competentes de la Camarala celebracion de se-
sion secreta o la aplicacion del procedimiento establecido
para€ acceso alas materias clasificadas.

2. Las informaciones o datos confidenciales que la
Comisién Nacional del Mercado de Valores u otras auto-

ridades competentes hayan recibido en €l gercicio de sus
funciones y la supervisién e inspeccion previstas en ésta
u otras Leyes, estaran sujetas a secreto profesiona y no
podrén ser divulgados a ninguna persona o autoridad. La
reserva se entendera levantada desde e momento en que
los interesados hagan publicos los hechos a que aguélla
serefiera.

3. Todas las personas que desempefien o hayan de-
sempefiado una actividad para la Comisién Nacional del
Mercado de Valores y hayan tenido conocimiento de da-
tos de carédcter reservado estan obligadas a guardar secre-
to. El incumplimiento de esta obligacion determinara las
responsabilidades penales y las demas previstas por las
leyes. Estas personas no podran prestar declaracion ni
testimonio, ni publicar, comunicar exhibir datos o docu-
mentos reservados, ni siquiera después de haber cesado
en €l servicio, salvo expreso permiso otorgado por €l 6r-
gano competente de la Comision Naciona del Mercado
de Valores. Si dicho permiso no fuera concedido, la per-
sona afectada mantendra el secreto y quedara exenta de
laresponsabilidad que de ello emane.

4. Seexceptlan de la obligacién de secreto regulado
en el presente articulo:

a) Cuando €l interesado consienta expresamente la
difusion, publicacion o comunicacion de los datos.

b) La publicacion de datos agregados a fines esta-
disticos, o las comunicaciones en forma sumaria 0 agre-
gada de manera gque las entidades individuales no puedan
ser identificadas ni siquieraindirectamente.

¢) Lasinformaciones requeridas por las autoridades
judiciaes competentes en un proceso penal, 0 en un jui-
cio civil, s bien en este Ultimo caso la obligacion de se-
creto se mantendrd en todo lo relativo a las exigencias
prudenciales de una empresa de servicios de inversion.

d) Lasinformaciones que, en el marco de los proce-
dimientos mercantiles derivados de la suspension de pa-
gos, quiebra o liquidacion forzosa de una empresa de
servicios de inversion, sean requeridas por las autorida
des judiciales, siempre que no versen sobre terceros im-
plicados en el reflotamiento de la entidad.

€) Lasinformaciones que, en € marco de los recur-
sos administrativos o jurisdiccionales entablados sobre
resoluciones administrativas dictadas en materia de orde-
nacion y disciplina de los mercados de valores, sean re-
gueridas por las autoridades administrativas o judiciales
competentes.

f) Las informaciones que la Comisién Nacional del
Mercado de Valores tenga que facilitar para el cumpli-
miento de sus respectivas funciones a las Comunidades
Auténomas con competencias en materia de Bolsas de
Valores; al Banco de Espafia; a la Direccion General de
Seguros; alos 6rganos rectores de los mercados secunda
rios oficiales con el objeto de garantizar el funcionamien-
to regular de los mismos; a los Fondos de Garantiade In-
versores; a los Interventores o Sindicos de una empresa
de servicios de inversién o de una entidad de su grupo,
designados en los correspondientes procedi mientos admi-
nistrativos o judiciales; y alos auditores de cuentas de las
empresas de servicios de inversién y de sus grupos.

g) Las informaciones que la Comision Nacional
del Mercado de Valores tenga que facilitar a las autori-
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dades responsables de la lucha contra el blanqueo de
capitales en aplicacion de la Ley 19/1993, de 28 de di-
ciembre, sobre determinadas medidas de prevencion
del blanqueo de capitales; asi como las comunicacio-
nes que, de modo excepcional, puedan realizarse en
virtud de lo dispuesto en los articulos 111 y 112 de la
Ley General Tributaria, previa autorizacion indelega-
ble del Ministro de Economia y Hacienda. A estos
efectos, deberan tenerse en cuenta los acuerdos de co-
laboracion formalizados por la Comision Nacional del
Mercado de Valores con autoridades supervisoras de
otros paises.

h) Las informaciones requeridas por una Comisién
Parlamentaria de Investigacién, en los términos estable-
cidos por su legislacion especifica.

5. Las autoridades judiciales que reciban de la Co-
misién Nacional del Mercado de Valores informacion de
caracter reservado vendran obligadas a adoptar las medi-
das pertinentes que garanticen la reserva durante la sus-
tanciacion del proceso de que se trate. L as restantes auto-
ridades, personas 0 entidades que reciban informacion de
caracter reservado quedaran sujetas al secreto profesional
regulado en el presente articulo y no podrén utilizarla si-
no en el marco del cumplimiento de las funciones que
tengan legalmente establecidas.

Los miembros de una Comision Parlamentaria de In-
vestigacion que reciban informacion de carécter reserva
do vendran obligados a adoptar las medidas pertinentes
gue garanticen lareserva.

6. Sin perjuicio de lo establecido en el articulo 6 del
Rea Decreto Legidativo 1290/1986, de 28 de junio, so-
bre adaptacion del Derecho vigente en materia de entida-
des de crédito a de las Comunidades Europeas, la Comi-
sién Nacional del Mercado de Valores y el Banco de
Espafia deberan suministrarse mutuamente toda clase de
informaciones susceptibles de contribuir al adecuado de-
sarrollo de las actividades de cuya supervision Ultima sea
responsable cada una de ellas.”

Siete. Se modifica el apartado €) y se afiaden los si-
guientes a la relacion que figura en el articulo 92 de la
Ley 24/1988:

"e) Un Registro de los documentos a que se refiere
e articulo 6 y, en general, de los referidos en la letra b)
del articulo 26.

f) Un registro de las empresas de servicios de inver-
sién que operen en Espafiay, en su caso, de sus adminis-
tradores, directivosy asimilados.

g) Unregistro de las entidades previstas en €l nlUme-
ro 2 del articulo 65.

h) Un registro de los agentes o apoderados que actl-
en con caracter habitual por cuenta de las empresas de
servicios deinversion.

i) Un registro de titulares de participaciones signifi-
cativas previstas en el articulo 53.

j) Un registro de hechos e informaciones significati-
vas paralos mercados de valores."

Ocho. Los dos primeros parrafos del articulo 95 pa-
san atener laredaccion siguiente:

"Las personas fisicas y entidades a las que resulten de
aplicacion los preceptos de la presente Ley, asi como
guienes ostenten de hecho o de derecho cargos de admi-
nistracién o direccién de estas Ultimas, que infrinjan nor-
mas de ordenacion o disciplina del mercado de valores
incurriran en responsabilidad administrativa sancionable
con arreglo alo dispuesto en este Capitulo.

Ostentan cargos de administracion o direccion en las
entidades a que se refiere el parrafo anterior, alos efectos
de lo dispuesto en este Capitulo, sus administradores o
miembros de sus érganos colegiados de administracion,
asi como sus Directores Generales y asimilados, enten-
diéndose por tales aquellas personas que, de hecho o de
derecho, desarrollen en la entidad funciones de ata di-
reccion.”

Nueve. El parrafoinicia y el apartado a) del articulo
97 tendra la siguiente redaccién, afiadiéndose un nimero
nuevo:

"1. Lacompetencia para la incoacion, instruccion y
sancion en los procedimientos sancionadores a que se re-
fiere este Capitulo se gjustara alas siguientes reglas:

a) Laincoacion e instruccion de expedientes corres-
pondera ala Comision Nacional del Mercado de Valores.
La incoacion de expedientes, cuando afecte a empresas
de servicio de inversion autorizadas en otro Estado
miembro de la Union Europea, se comunicard a sus auto-
ridades supervisoras, a fin de que, sin perjuicio de las
medidas cautelares y sanciones gque procedan con arreglo
ala presente Ley, adopten las que consideren apropiadas
para que cese la actuacién infractora o se evite su reitera-
cion en el futuro."

"2. Cuando la competencia sancionadora correspon-
da a las Comunidades Auténomas, los érganos compe-
tentes para la incoacion, instruccion y sancion se fijaran
en las normas organicas que distribuyan las competen-
cias en el ambito interno de la respectiva Comunidad
Auténoma.”

Diez. El articulo 98 tendré laredaccidn que sigue:

"1. En materia de procedimiento sancionador, resul-
tard de aplicacion la Ley 30/1992, de 26 de noviembre,
de Régimen Juridico de las Administraciones Plblicas y
del Procedimiento Administrativo Coman, y su desarro-
Ilo reglamentario, con las especialidades resultantes de
los articulos 21 a 24 delaLey 26/1988, de 29 dejulio, de
Disciplina e Intervencion de las Entidades de Crédito.

Igualmente sera aplicable en e gercicio de la potes-
tad sancionadora atribuida a la Comision Nacional del
Mercado de Valores lo dispuesto en los articulos 7,14 y
15 delacitada Ley 26/1988, de 29 dejulio, de Disciplina
e Intervencién de las Entidades de Crédito, asi como, en
relacion con las entidades comprendidas en € nimero 1
del articulo 84 de esta Ley, lo previsto en € articulo 17
deaguéla

2. Lasresoluciones gue impongan sanciones confor-
me a lo dispuesto en esta Ley seran gjecutivas cuando
pongan fin a la via administrativa. En las mismas se
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adoptaran, en su caso, las disposiciones cautelares preci-
sas para garantizar su eficacia en tanto no sean ejecuti-
vas.

3. Laimposicién de las sanciones, con excepcion de
la amonestacion privada, se hara constar en el correspon-
diente registro administrativo a cargo de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. Las sanciones de sus-
pensién, separacion y separacion con inhabilitacion, una
VEz sean gjecutivas, se hardn constar ademas, en su caso,
en el Registro Mercantil.

4. Unavez gue las sanciones impuestas a una perso-
na juridica sean gecutivas, deberan ser objeto de comu-
nicacién alainmediata Junta General que se celebre.

5. Las sanciones por infracciones muy graves seran
objeto de publicacién en el Boletin Oficial del Estado
unavez que sean firmes en via administrativa.

6. El Ministro de Economia y Hacienda, previo in-
forme de la Comision Nacional del Mercado de Valores,
podra condonar, total o parcialmente, o aplazar € pago
de las multas impuestas a personas juridicas cuando ha-
yan pasado a estar controladas por otros accionistas des-
pués de cometerse la infraccion, estén incursas en un
procedimiento concursal, 0 se den otras circunstancias
excepcionales que hagan que el cumplimiento de la san-
cién en sus propios términos atente contra la equidad o
perjudique a los intereses generales. Lo anterior no a-
canzara en ningun caso alas sanciones impuestas a quie-
nes ocupaban cargos de administracion o direccién en di-
chas personas juridicas cuando se cometio lainfraccion.”

Once. Se da nueva redaccion en el articulo 99 a los
apartados que se relacionan y se afiade un nuevo aparta-
do, letra z):

"a) El gercicio, no meramente ocasiona o aislado,
por |as sociedades rectoras de las Bolsas de Valores, o de
los demés mercados oficiales, por la Sociedad de Bolsas,
por & Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valo-
res o por las Sociedades Gestoras de los Fondos de Ga-
rantia de Inversiones, de actividades de intermediacion
financiera o, en general, genas a su objeto socia exclu-
sivo."

"c) El incumplimiento, no meramente ocasional o
aislado, por los organismos rectores de los mercados se-
cundarios oficiales con exclusién de la Central de Anota
ciones del Mercado de Deuda Publica, por € Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores, o por las So-
ciedades Gestoras de los Fondos de Garantia de Inversio-
nes, de las normas reguladoras de dichos mercados o de
sus propias actuaciones, desatendiendo los requerimien-
tos gque a este efecto les hayan sido formulados por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores.”

"d) La adquisicion o cesion de valores por cuenta
propia por aquellas entidades que Unicamente estén auto-
rizados para operar por cuenta gjena, asi como el incum-
plimiento de las obligaciones derivadas del articulo 70
de esta Ley, salvo que tales actividades o incumplimien-
tos tengan un caréacter ocasional o aislado. "

"k) La reduccioén de los recursos propios de las em-
presas de servicios de inversion y de sus grupos a un ni-
vel inferior a 80 por 100 del que sea exigible, permane-

ciendo en esta situacion durante, al menos, seis meses
consecutivos'.

") La inobservancia por las empresas de servicios
de inversién de las obligaciones previstas en las | etras a),
b), ¢) g) y h) del nimero 1 del articulo 70, asi como de
las limitaciones y reglas previstas en los nimeros 2 'y 3
del citado articulo a las primeras y, en su caso, de las
personas o entidades a que serefiere € articulo 65.2."

"g) Incumplimiento de la reserva de actividad pre-
vistaen los articulos 64 y 65, asi como la realizacion por
las empresas de servicios de inversién o por las demas
entidades registradas en la Comision Naciona del Mer-
cado de Valores de actividades para las que no estén au-
torizadas, y la inobservancia por una empresa de servi-
cios de inversién o por sus apoderados, de las reglas que
se establezcan a amparo del nimero 4 del articulo 65."

"u) Laadquisicién de una participacion significativa
0 aumento de la misma incumpliendo lo previsto en los
nimeros 3 6 4 del articulo 69, asi como que €l titular de
dichas participaciones incurra en el supuesto de hecho
contemplado en el nimero 11 del citado articulo.”

"v) Larealizacion de operaciones societarias sin
cumplir los requisitos previstos en € articulo 72."

"w) La obtencién de la autorizacion como empresa
de servicios de inversién por medio de declaraciones fal-
sas 0 por otro medio irregular.”

"x) El incumplimiento por las empresas de servicios
de inversién, por las personas o entidades a que se refie-
re el articulo 65.2, por otras entidades financieras, o por
los fedatarios publicos, de las obligaciones, limitaciones
o prohibiciones que derivan de lo dispuesto en € articulo
36 de esta Ley, o de las disposiciones o reglas dictadas
de acuerdo con lo previsto en los articulos 38 y 43 de la
misma.”

"y) Lacreacion de un mercado o sistema organizado
de negociacién de valores u otros instrumentos financie-
ros sin haber obtenido cualquiera de las autorizaciones
exigidasen estalLey."

"z) Lasinfracciones graves cuando durante los cinco
anos anteriores a su comision hubiera sido impuesta al
infractor sancion por el mismo tipo de infraccion.”

Doce. Se da nueva redaccién a ultimo parrafo del
articulo 99:

"Cuando las infracciones contempladas en las letras
€), k) y m) del parrafo anterior se produzcan con referen-
cia a los grupos consolidables de empresas de servicios
de inversion, o alos grupos consolidables de los que se-
an dominantes las entidades a las que se refieren las le-
tras @) y b) del nimero 1 del articulo 84, se considerara
responsable a la entidad obligada a formular y aprobar
las cuentas y el informe de gestién consolidados."

Trece. Se da nueva redaccion a los apartados que se
indican y se afiaden dos apartados, letras u) y v), del ar-
ticulo 100:

"a) El nombramiento por las sociedades rectoras de
las Bolsas de Valores o de los demés mercados oficiales,
por la Sociedad de Bolsas, por e Servicio de Compensa-
ciony Liquidacion de Valores o por las Sociedades Ges-
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toras de los Fondos de Garantia de Inversiones de miem-
bros de su Consgjo de Administracion y, en su caso, de
Directores Generales sin la previa aprobacion de la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores o, cuando pro-
ceda, de la Comunidad Auténoma con competencias en
materia de Bolsas de Valores."

"e) El incumplimiento por aquellos que no sean em-
presas de servicios de inversion, ni entidades financieras,
ni fedatarios publicos, de las obligaciones, limitaciones o
prohibiciones que deriven de lo dispuesto en € articulo
36 de esta Ley o de las disposiciones o reglas dictadas de
acuerdo con lo previsto en los articulos 38 y 43 de la
misma."

"f) El uso indebido de las denominaciones a las que
serefiere el nlmero 5 del articulo 64."

"g) Lainobservancia por las empresas de servicios
de inversion de las reglas que se dicten a amparo de lo
previsto en laletrae) del nimero 1 del articulo 70."

"h) El incumplimiento de la normativa que se dicte
al amparo de lo previsto en la letra d) del nimero 1 del
articulo 70, cuando no constituya infraccién muy grave."

"k) El cese o disminucion de una participacion sig-
nificativa incumpliendo lo previsto en el nimero 9 del
articulo 69."

"n) Lainfraccion o e incumplimiento de las normas
de conducta previstas en e Titulo VII cuando no consti-
tuyan infraccién muy grave conforme al articulo ante-
rior."

"q) Las infracciones leves cuando durante los dos
anos anteriores a su comision el infractor haya sido obje-
to de sancién por el mismo tipo de infraccion."

"s) Laefectivaadministracion o direccion de las en-
tidades a que se refiere €l articulo 84.1 de esta Ley por
personas que no gerzan de derecho en las mismas un
cargo de dicha naturaleza."

"t) Lainfraccion de las normas de conducta estable-
cidas en € titulo VII de esta Ley, o en las disposiciones
dictadas en su desarrollo, cuando no constituyan infrac-
cion muy grave, con arreglo a lo previsto en € articulo
anterior.”

"u) El incumplimiento por las entidades emisoras
con valores admitidos a negociacion en los mercados se-
cundarios de valores de sus obligaciones respecto del sis-
tema de registro de dichos valores.”

"v) Laredizacion por parte de empresas de servi-
cios de inversion, o de otras entidades autorizadas, de
operaciones en un mercado, o sistema organizado de ne-
gociacién de valores u otros instrumentos financieros,
gue no hayan obtenido |as autorizaciones exigidas en es-
taLey."

Catorce. Se da la siguiente nueva redaccion a Ulti-
mo parrafo del articulo 100:

"Cuando las infracciones contempladas en las letras
), 9) y h) del péarrafo anterior se produzcan con referen-
cia a los grupos consolidables de empresas de servicios
de inversion, o alos grupos consolidables de los que se-
an dominantes las entidades a las que se refieren las le-
tras @) y b) del nUmero 1 del articulo 84, se considerara

responsable a la entidad obligada a formular y aprobar
las cuentasy el informe de gestidn consolidados.”

Quince. 1. Sedanuevaredaccion a apartado d) y se
adicionan tres nuevos al articulo 102;

"d) Revocacion de la autorizacion cuando se trate de
empresas de servicios de inversion, Entidades Gestoras
del Mercado de Deuda Publica o de otras entidades ins-
critas en los registros de la Comision Nacional del Mer-
cado de Valores. Si se trata de sucursales de empresas de
servicios de inversion autorizadas en otro Estado miem-
bro de la Unién Europea, esta sancion de revocacion se
entendera sustituida por la prohibicién de que inicie nue-
vas operaciones en €l territorio espafiol "

"e) Amonestacion publica con publicacion en €l Bo-
letin Oficial del Estado.”

"f) Separacion del cargo de administracion o direc-
cion que ocupe €l infractor en una entidad financiera,
con inhabilitacion para gercer cargos de administracion
o direccion en la misma entidad por un plazo no superior
acinco afos."

"g) Separacién del cargo de administracion o direc-
cion que ocupe € infractor en cualquier entidad financie-
ra, con inhabilitacién para gjercer cargos de administra-
cion o direccion en cualquier otra entidad financiera de
la misma naturaleza por plazo no superior adiez afios."

2. Seafiade un nuevo pérrafo al articulo 102:

"Las sanciones por infracciones muy graves seran pu-
blicadas en € "Boletin Oficial del Estado" una vez sean
firmes en via administrativa.”

Dieciséis. Se aflade un nuevo apartado, letrae), y se
da nuevaredaccion al Gltimo parrafo del articulo 103:

"e) Suspension por plazo no superior a un afio en €
gercicio de todo cargo directivo en la entidad en la que
haya cometido lainfraccion.”

"Cuando se trate de la infraccion prevista en el apar-
tado r) del articulo 100 se impondra en todo caso la san-
cion recogida en € apartado b) anterior del presente ar-
ticulo y, ademas, una de las sanciones previstas en los
apartados a), ¢) o d) del mismo precepto, sin que lamulta
que, en su caso, se imponga, pueda ser inferior a
2.000.000 de pesetas.”

Diecisiete. Se da la siguiente redaccion a apartado
d) dd articulo 105:

"d) Separacion del cargo con inhabilitacion para
gercer cargos de administracion o direccion en cualquier
entidad de las previstas en € nimero 1 ddl articulo 84 o
en una entidad de crédito por plazo no superior a diez
afnios."

Dieciocho. El articulo 107 tendra el siguiente texto:
"Sera de aplicacion alas entidades enumeradas en las

letras a), b), c), d), €) y f) del nimero 1 ddl articulo 84 lo
dispuesto para las entidades de crédito en el Titulo |11 de
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la Ley de Disciplina e Intervencion de las Entidades de
Crédito. La competencia para acordar las medidas de in-
tervencion o sustitucion correspondera a la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Las resoluciones de la Comision Nacional del Merca-
do de Valores que pongan fin a procedimiento serén sus-
ceptibles de recurso ordinario ante el Ministro de Econo-
miay Hacienda."

Articulo 8° Modificaciones a las Disposiciones Adicio-

nalesde lalLey 24/1988

Uno. LaDisposicién Adicional Primera pasar a es-
tar redactada de la siguiente forma:

"A partir de la entrada en vigor de los preceptos de
esta Ley referidos a las Bolsas de Valores, |a "Bolsa Ofi-
cia de Comercio de Madrid" pasara a denominarse "Bol-
sa de Valores de Madrid”, en tanto que las de Barcelona,
Bilbao y Vaencia conservaran su denominacion de "Bol-
sas Oficiales de Comercio” hasta que las respectivas Co-
munidades Auténomas, con competencias en la materia,
no varien esa denominacion. Unay otras tendran a todos
los efectos la consideracion de Bolsas de Valores y les
sera de integra aplicacion 1o que se dispone esta Ley para
las mismas."

Dos. La Disposicion Adiciona Terceratendra la si-
guiente redaccion:

"La suscripcién o transmision de val ores solo requeri-
ré para su validez la intervencion de fedatario publico
cuando, no estando admitidos a negociacién en un mer-
cado secundario oficial, estén representados mediante ti-
tulos a portador y dicha suscripcion o transmisién no se
efectlie con la participacion o mediacion de una Socie-
dad o Agencia de Valores, o de una entidad de crédito".

Tres. Se afiade una nueva Disposicion Adicional,
undécima:

"Disposicion Adicional Undécima;

El Ministro de Economiay Hacienda dara publicidad
ala Resolucion por laque, a amparo de lo previsto en €
articulo 31 de esta Ley, se reconozca a los mercados que
tengan €l caracter de mercados secundarios oficiales.

La publicidad a que se refiere €l péarrafo anterior co-
rrespondera a las Comunidades Auténomas con compe-
tencia en la materia y respecto a los mercados secunda
rios oficiales que autoricen de conformidad con lo
sefidlado en € articulo 31.2.d) de la presente Ley."

Cuatro. Se afiade una nueva Disposicion Adicional,
duodécima

"Disposicion Adicional Duodécima:

El mercado interbancario de depdsitos no quedara su-
jeto a las normas de la presente Ley. Correspondera al

Banco de Espafia la regulacion y supervision del funcio-
namiento de dicho mercado”.

Cinco. Se afiade una nueva Disposicion Adicional,
decimotercera:

"Disposicion Adicional Decimotercera

Las referencias que en esta Ley se hacen a empresas
de servicios deinversion y autoridades de Estados miem-
bros de la Union Europea incluyen también a las que
pertenezcan a otros Estados del Espacio Econémico Eu-
ropeo".

Seis. Se aflade una nueva Disposicién Adicional, de-
cimocuarta:

"Disposicion Adicional Decimocuarta:

Las emisiones de valores realizadas por las Diputacio-
nes Forales de la Comunidad Auténomadel Pais Vasco se
asimilaran, a todos los efectos, y teniendo en cuenta las
especiales caracteristicas de las Haciendas Foraes, a las
emisiones realizadas por una Comunidad Autonoma.”

DISPOSICIONES ADICIONALES
Primera

Se introducen los siguientes cambios en la Ley
46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las Institu-
ciones de Inversién Colectiva:

Uno. El nimero 1 del articulo 8° delalLey 46/1.984,
quedard redactado como sigue:

"1. Toda Institucion de Inversién Colectiva, para dar
comienzo a su actividad, debera obtener la previa autori-
zacion del proyecto de constitucion por el Ministro de
Economia y Hacienda, a propuesta de la Comisién Na-
cional del Mercado de Vaores, constituirse como Socie-
dad Andnima o Fondo de Inversion, segun proceda, e
inscribirse en €l registro de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores que corresponda ala Institucion.

Dicha autorizacion solo podra ser denegada por in-
cumplimiento de los requisitos previstos en estaLey y en
las disposiciones que las desarrollen. La solicitud de au-
torizacion debera ser resuelta mediante acuerdo motiva
do, dentro de los tres meses siguientes a su recepcion o
al momento en gque se complete la documentacion exigi-
bley, en todo caso, dentro de los sei's meses siguientes a
Su recepcion.

Uno bis. El parrafo tercero del nimero 3 del articulo
quedara redactado como sigue:

"Las modificaciones en €l contrato constitutivo, en
los Estatutos o en el Reglamento de las Ingtituciones de
Inversion Colectiva quedaran sujetas a lo establecido en
este nimero y en los dos anteriores, con las excepciones
gue reglamentariamente se establezca'.
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Dos. Se danuevaredaccion al dltimo parrafo del ar-
ticulo 10.2.

"El Ministro de Economia y Hacienda, previo infor-
me de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, es-
tablecera los casos y condiciones en que las Sociedades
de Inversién Mohiliaria, de Capital Fijo o Variable, los
Fondos de Inversion Mobiliaria y los Fondos de Inver-
sién en Activos del Mercado Monetario podran utilizar
instrumentos derivados y otras técnicas con la finalidad
de asegurar una adecuada cobertura de 10s riesgos asumi-
dos en la totalidad o en parte de su cartera, como inver-
sién para gestionar de modo mas eficaz su cartera, 0 en
e marco de una gestion encaminada a la consecucién de
un objetivo concreto de rentabilidad, conforme a los ob-
jetivos de gestion previstos en €l folleto informativo y en
el reglamento o estatutos sociales de la Institucién”.

Dos bis. Se da nueva redaccion al nimero 4 del ar-
ticulo 12.

"4. Lagestion de los activos se realizard por 10s 0r-
ganos de la Sociedad. Si los Estatutos sociales contuvie-
ren prevision a efecto, la Junta general, o por su delega
cion el Consgjo de Administracién, podra acordar que la
gestion, total o parcial, de los activos de la Sociedad se
encomiende a un tercero en quien concurra la cualidad
de gestor, conforme a las disposiciones de esta Ley. Este
acuerdo deberd ser inscrito en el registro Mercantil y en
el Registro especial correspondiente”.

Tres. Laletrac) del nimero 1 del articulo 27 queda
redactada de la siguiente forma:

"Tendrédn como objeto socia exclusivo la administra-
ciény representacion de las Ingtituciones de Inversion Co-
lectiva. No obstante, también podrén gestionar por cuenta
de los Fondos de Inversion que administren la suscripcion
y reembolso de sus participaciones, pudiéndose exigir en
este supuesto requisitos adicionales de solvencia. Esta Ulti-
ma actividad la podrén realizar directamente, o mediante
agentes 0 apoderados, y debera en ambos casos gjustarse a
los requisitos que reglamentariamente se establezcan."

Cuarto. Se introduce un nuevo articulo 23 bis con €
texto siguiente:

1. Las Sociedades de Inversion Mobiliaria de Fon-
dos, las Sociedades de Inversién Mobiliaria de Capital
Variable de Fondos y los Fondos de Inversion Mobiliaria
de Fondos son Instituciones de Inversion Colectiva que
se caracterizan por invertir mayoritariamente su activo
en acciones o participaciones de Instituciones de Inver-
sion Colectiva de carécter financiero.

2. Su denominacion debera ir seguida, en todo caso,
de las expresiones Sociedad de Inversion Mobiliaria de
Fondos, o sus siglas "SIMF", Sociedad de Inversién Mo-
biliaria de Capital Variable de Fondos, o sussiglas "SIM-
CAVF", o Fondo de Inversion Mobiliaria de Fondos, o
sussiglas"FIMF".

3. Reglamentariamente se estableceran, entre otras,
las normas sobre inversiones en acciones o participacio-

nes de Instituciones de Inversion Colectiva, sobre diver-
sificacién de riesgos, coeficiente de liquidez minimo, re-
glas de valoracion y contabilidad, suscripcion y reembol-
S0 de participaciones.

4 Las Sociedades de Inversion Mobiliaria, las Socie-
dades de Inversion Mobiliaria de Capital Variable y los
Fondos de Inversion Mobiliaria de Fondos, se regirén
por lo previsto en los nimeros anteriores y las previsio-
nes que se determinen reglamentariamente, asi como
subsidiariamente, y con las necesarias adaptaciones, por
lo contemplado paralas SIM, SIMCAV y FIM.

5. El régimen sancionador previsto en laletra b) del
nimero 2, letras c y h) del nimero 3y letrae) del nime-
ro 4 del articulo 32 de esta Ley, serd de aplicacion a las
Instituciones de Inversién Colectiva de Fondos con las
adaptaciones gque reglamentariamente se determinen.”

Segunda

A las Sociedades de Inversion Mobiliaria, tanto de
Capital Fijo como de Capital Variable, y alas Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva, regula-
das en la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, les seran
aplicables, con las adaptaciones reglamentarias que ven-
gan exigidas por su naturaleza especifica, las reglas que
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Vaores
contiene para las empresas de servicios de inversion so-
bre las siguientes materias:

1. Revocacién de la autorizacién por las causas pre-
vistas en lasletras b), d), €), g), h), k) o) del articulo 73.

2. Suspension de la autorizacién por las causas pre-
vistasen lasletras a), b), en lo que sea de aplicacion, y ¢)
del nimero 1 del articulo 76.

A las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inver-
sién Colectiva también les seran aplicables, con las adap-
taciones reglamentarias que vengan exigidas por su natu-
raleza especifica, las reglas 22 del nimero 1y g) del
namero 2 del articulo 67 y el articulo 69 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, contie-
nen para las empresas de servicios de inversion sobre
idoneidad de los accionistas titulares de una participa
cion significativa.”

Tercera

En los casos de quiebra o suspensién de pagos de una
entidad emisora de valores o de una entidad registrada en
la Comisién Nacional del Mercado de Valores, las obli-
gaciones que segun la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores u otras Leyes tienen sus administra-
dores y directivos de remitir informacion a dicha Comi-
sion seran exigibles a los Sindicos, Depositarios e Inter-
ventores, seguin proceda.

Cuarta

1. Podran crearse Fondos de Titulizacion Hipoteca-
riaalos que serefiere laLey 19/1992, de 7 de julio, que

— 128 —



CONGRESO

25 DE MAYO DE 1997.—SEeRIE A. NUM. 29-8

estén integrados por participaciones de créditos hipoteca-
rios vencidos, siempre que éstos retinan €l resto de requi-
sitos estipulados en la legislacién del mercado hipoteca
roy se utilicen mecanismos o instrumentos de mejora
crediticia adecuados.

2. En € procedimiento de supervision de la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores de la constitucion
de los citados fondos aquélla podra establecer obligacio-
nes especificas de informacion y control del regular fun-
cionamiento de los mismos.

Quinta

1. Lalerad) del articulo 9 de la Ley 43/1.995, del
27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades quedara
como sigue:

"d) El Banco de Espafia, los Fondos de Garantia de
Depositos y |os Fondos de Garantia de Inversiones.”

2. Los Fondos de Garantia de Inversiones gozaran
de exencion por los impuestos indirectos que pudieran
devengarse por razon de su constitucion, de su funciona-
miento y de los actos y operaciones que realicen en el
cumplimiento de sus fines. La exencién se extendera
igualmente a las operaciones gravadas por tributos indi-
rectos, cuyo importe deba repercutirseles en funcion de
las disposiciones que regulan los tributos.

Sexta

1. Cuando en garantia de las obligaciones generales
contraidas frente a algin mercado secundario oficial o
frente a sus sistemas de compensacion y liquidacion, o
en garantia del cumplimiento de las obligaciones contrai-
das por operaciones efectuadas en uno de estas mercados
se constituyesen prendas sobre val ores admitidos a nego-
ciacion en mercados secundarios oficiales y representa-
dos por medio de anotaciones en cuenta, tales prendas
podrén constituirse mediante pdliza intervenida por co-
rredor de Comercio Colegiado o escritura publica.

2. Asimismo, las prendas a que se refiere € nimero
anterior podran constituirse, sin los efectos de los docu-
mentos en los mismos referidos:

a) Mediante documento privado, debiendo la enti-
dad encargada de lallevanza del registro contable practi-
car la correspondiente inscripcién cuando tenga constan-
cia del consentimiento del que aparezca como titular en
el citado registro y de la entidad a cuyo favor se constitu-
yalaprenda

b) Mediante manifestacion unilateral del que aparez-
ca como titular en el registro contable en cuyo caso se
entendera producida la aceptacion de la entidad a cuyo
favor se constituya desde que se comunique dicha mani-
festacion unilateral ala entidad encargada de la llevanza
del registro contable de los valores, siempre que asi esté
previsto en la reglamentacién del mercado o sistema de
compensacion y liquidacion de que se trate, 0 se haya
pactado expresay previamente esta forma de aceptacion

entre las partes interesadas. No obstante, esta forma de
aceptacion de la constitucion de la prenda no implicara
la suficiencia de la garantia que se debiera prestar, por |o
gue, en caso de resultar insuficiente, habra de estarse alo
gue proceda en tal supuesto. La entidad encargada del re-
gistro contable de los valores sobre |os que se constituya
la prenda comunicara a la entidad a cuyo favor se haya
realizado tanto la inscripcién de la prenda como, en su
caso, lasincidencias o circunstancias que se produzcan.

3. A las prendas previstas en los nimeros anteriores
les resultara de aplicacion las disposiciones que, sobre
préstamos con garantia de valores, se contienen en la
Seccion Segunda del Titulo V del libro |1 del Codigo de
Comercioy articulo 10 de la presente Ley.

4. El régimen establecido en los nimeros anteriores
serd asimismo aplicable a la constitucion de prendas en
garantia de las obligaciones generales contraidas frente
al Banco de Espafia en €l gjercicio de sus operaciones de
politicamonetaria, asi como alas que hayan de constituir
las entidades participantes en un sistemainterbancario de
pagos en garantia de las obligaciones derivadas de dicha
participacion.

Séptima

Se modifica el articulo 48.1 @) de la Ley 18/1.981,
afadiendo € siguiente parrafo:

"A los efectos de lo dispuesto en el parrafo anterior
han de entenderse por mercados secundarios oficiales de
valores, ademas de |os previstos expresamente en la Ley
24/1.988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, los Se-
gundos Mercados para Pequefias y medianas Empresas
de las Bolsas de Valores esparfiolas ya existentes o que se
creen en e futuro."

Octava

Se da una nueva redaccion a parrafo final de la dis-
posicién final primera de laLey 19/1988, de 12 dejulio,
de auditoria de cuentas, con el texto que sigue:

"L os auditores de las cuentas anuales de las entidades
sometidas al régimen de supervision previsto en la Ley
13/1992, sobre recursos propios y supervision en base
consolidada de las entidades financieras o de las entida
des reguladas en la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de
Ordenacion y Supervision de los Seguros Privados, o de
las entidades e instituciones reguladas en la Ley 46/1984,
de 26 de diciembre, sobre ingtituciones de inversion co-
lectiva, tendran la obligacion de comunicar rgpidamente
por escrito a Banco de Espafia, Comision Naciona del
Mercado de Valores, Direccion General de Seguros, se-
gun proceda, cualquier hecho o decision, sobre la entidad
0 ingtitucién auditada, del que hayan tenido conocimiento
en €l gercicio de susfuncionesy que pueda:

a) constituir una violacién grave del contenido de
las disposiciones legales, reglamentarias 0 administrati-
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vas que establezcan las condiciones de su autorizacion o
gue regulen de manera especifica el gercicio de su acti-
vidad;

b) perjudicar la continuidad de su explotacion, o
afectar gravemente a su estabilidad o solvencig;

c) implicar la abstencion de la opinién del auditor, o
una opinién desfavorable o con reservas, o impedir la
emision del informe de auditoria.

Sin perjuicio de la obligacion anterior, la entidad au-
ditada tendra la obligacion de remitir copia del informe
de auditoria de las cuentas anuales a las autoridades su-
pervisoras competentes anteriormente citadas. Si en el
plazo de una semana desde la fecha de entrega del infor-
me, el auditor no tuviera constancia fehaciente de que se
ha producido dicha remisién, debera enviar directamente
el informe alas citadas autoridades.

La obligacién anterior acanzara también alos auditores
de las cuentas anuales de las empresas ligadas por un vincu-
lo de control, en @ sentido que determina d articulo 4 de la
Ley 24/1988, del Mercado de Vaores, a aguna de las enti-
dades o ingtituciones aque serefiere @ parrafo primero.

Adicionalmente, los auditores de cuentas de las em-
presas dominadas que estén sometidas a régimen de su-
pervision, ademés de informar a las autoridades supervi-
soras competentes, segln se establece en el péarrafo
primero, también informaran a los auditores de cuentas
de laentidad dominante o dominada.

La comunicacion de buena fe de los hechos o decisio-
nes mencionados a las autoridades supervisoras compe-
tentes no constituiraincumplimiento del deber de secreto
establecido en el articulo 13 de estaley, o del que pueda
ser exigible contractualmente a los auditores de cuentas,
ni implicard para éstos ningun tipo de responsabilidad."

Novena

1. Se afiade un nuevo parrafo a articulo 2 de laley
19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y del Cheque, que
guedara como sigue:

"Tendrén la consideracién de clausulas facultativas
todas las menciones puestas en la letra distintas de las se-
fialadas en €l articulo precedente.”

2. Sedanuevaredaccion alos parrafos segundo, ter-
ceroy cuarto dd articulo 51 delaLey 19/1985, de 16 de
julio, que quedaran como sigue:

"Producird todos los efectos cambiarios del protesto
la declaracion que conste en la propia letra, firmaday fe-
chada por €l librado en la que se deniegue la aceptacion
0 €l pago, asi como la declaracién, con los mismos requi-
sitos, del domiciliario o, en su caso, de la Camara de
Compensacion, en la que se deniegue € pago, salvo que
el librador haya exigido expresamente en la letra e le-
vantamiento del protesto notarial en €l espacio reservado
por la normativa aplicable a clausul as facultativas. En to-
do caso la declaracién del librado, del domiciliario o de
la Camara de Compensacion debera ser hecha dentro de
los plazos establecidos para € protesto notarial en € ar-
ticulo siguiente.”

"El protesto notarial por falta de aceptacion debera
hacerse dentro de los plazos fijados para la presentacion
alaaceptacion o de los ocho dias habiles siguientes.”

"El protesto por falta de pago de unaletra de cambio
pagadera a fecha fija 0 a cierto plazo desde su fecha o
desde la vista, deberd hacerse en uno de los ocho dias
habiles siguientes al del vencimiento de la letra de cam-
bio. Si setratara de una letra pagadera alavista, €l pro-
testo debera extenderse en el plazo indicado en el péarra-
fo precedente para €l protesto por falta de aceptacion.”

3. Se afiade un nuevo parrafo a articulo 95 de la
Ley 19/1985, de 16 dejulio, con €l texto siguiente:

"Tendrén la consideracion de clausulas facultativas
todas las menciones puestas en el pagaré distintas de las
sefidladas en € articulo precedente.”

4. EIl primer parrafo del articulo 96 de la Ley
19/1985, de 16 de julio, quedara como sigue:

"Seran aplicables a pagaré, mientras ello no sea in-
compatible con la naturaleza de este titulo, las disposi-
ciones relativas alaletra de cambio y referentes:

Al endoso (arts. 14 a24)

Al vencimiento (arts. 38 a42).

Al pago (arts. 43y 45 a 48).

A las acciones por fata de pago (arts. 49 a60y 62 a
68). No obstante, las clausulas facultativas que se incor-
poren a pagaré, para su validez, deberdn venir firmadas
expresamente por persona autorizada para su insercion,
sin perjuicio de las firmas exigidas en la presente Ley
paralavalidez del titulo.

Al pago por intervencion (arts. 70y 74 a 78).

A las copias (arts. 82y 83).

Al extravio, sustraccion o destruccion (arts. 84 a 87).

A laprescripcion (arts. 88y 89).

Al computo de los plazos y ala prohibicién de los di-
asdegracia(arts. 90 y 91).

Al lugar y domicilio (art. 92).

A las alteraciones (art. 93)."

5. En € articulo 107 de la Ley 19/1985 se afiade un
nuevo parrafo con € texto siguiente:

"Tendrén la consideracion de clausulas facultativas
todas las menciones puestas en el cheque distintas de las
sefialadas en €l articulo precedente.”

6. Enél articulo 147 de la Ley 19/1985 se da nueva
redaccion al parrafo primero y se le afiade un nuevo pa
rrafo con los textos siguientes:

"El protesto o la declaracion equivalente debe hacerse
antes de la expiracion del plazo de la presentacion. Si la
presentacion se efectla en los ocho Ultimos dias del pla
zo, €l protesto o declaracion equivalente puede hacerse
en los ocho dias habiles siguientes ala presentacion.”

"No obstante, las clausulas facultativas que se incor-
poren a cheque, para su validez, deberan venir firmadas
expresamente por persona autorizada para su insercion,
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sin perjuicio de las firmas exigidas en la presente Ley
paralavalidez del titulo."

Décima

Las normas de la presente disposicion se aplicaran a
las operaciones financieras relativas a instrumentos deri-
vados que se realicen en € marco de un acuerdo de com-
pensacion contractual, siempre que en e mismo concu-
rran los siguientes requisitos:

a) Que a menos una de las partes del acuerdo sea
una entidad de crédito o una empresa de servicios de in-
version, o entidades no residentes autorizadas para llevar
a cabo las actividades reservadas en la legislacion espa-
fiola alas referidas entidades 0 empresas.

b) Que €l acuerdo prevea la creacién de una Unica
obligacion juridica, que abarque todas las operaciones fi-
nancieras incluidas en el mismo y en virtud de la cual, en
caso de vencimiento anticipado, las partes solo tendran
derecho aexigirse e saldo neto de las operaciones venci-
das, calculado conforme a lo establecido en el acuerdo
de compensacion contractual .

2. Se consideraran a efectos de esta disposicion ins-
trumentos derivados las permutas financieras, las opera-
ciones de tipos de interés a plazo, las opciones y futuros,
las compraventas de divisas y cualquier combinacion de
las anteriores, asi como las operaciones similares o de
analoga naturaleza.

3. Ladeclaracién del vencimiento anticipado, reso-
lucién, terminacion o efecto equivalente de las opera-
ciones financieras incluidas en un acuerdo de compen-
sacion contractual de los previstos en el numero 1
anterior, no podra verse limitada, restringida o afectada
en cualquier forma por un estado o solicitud de quiebra,
suspension de pagos, liquidacion, administracion, inter-
vencion o concurso de acreedores que afecta a cual-
quiera de las partes de dicho acuerdo, sus filiales o su-
cursales.

En los supuestos en que una de las partes del acuerdo
de compensacion contractual se halle en una de las situa
ciones concursales previstas en el apartado anterior, se
incluira como crédito o deuda de la masa exclusivamente
el importe neto de las operaciones financieras amparadas
en el acuerdo, calculado conforme a las reglas estableci-
das en & mismo.

4. Las operaciones financieras o el acuerdo de com-
pensacion contractual que las regula sélo podran ser im-
pugnados al amparo del parrafo segundo del articulo 878
del Cédigo de Comercio, mediante accion g ercitada por
los sindicos de la quiebra, en la que se demuestre fraude
en dicha contratacion.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS
Primera

Los valores negociables representados mediante titu-
los admitidos a cotizacién en un mercado secundario ofi-

cial podran seguir representadas de dicha forma, en tanto
la normativa de desarrollo de esta Ley no imponga su re-
presentaci o mediante anotaciones en cuenta.

Segunda

Las emisiones de valores de entidades y sociedades
publicas distintas de las sefialadas en €l articulo 55 de es-
ta Ley gque se negocian en € Mercado de Deuda Publica
en Anotaciones continuaran negociandose en dicho Mer-
cado hasta su vencimiento.

Tercera

Las Sociedades y Agencias de Valores, asi como las
Sociedades Gestoras de Carteras deberan adaptar sus es-
tatutos y programas de actividades a las previsiones de
esta Ley y de su normativa de desarrollo, en € plazo de
seis meses a partir de la entrada en vigor de la presente
Ley y de las disposiciones reglamentarias pertinentes.

Cuarta

Los actos y documentos |egal mente necesarios para
gue las sociedades constituidas con arreglo a la legida
cion anterior puedan, dentro de los plazos sefidlados en
estas disposiciones transitorias, dar cumplimiento a lo
establecido en la presente Ley, quedaran exentos de tri-
butos y exacciones de todas clases.

El Gobierno, a propuesta del Ministro de Justicia e
Interior, fijard una reduccién en los derechos arancelarios
gue los Notarios y los Registradores Mercantiles aplica
rén a otorgamiento e inscripcion en el Registro de los
actos y documentos necesarios para la adaptacion de las
sociedades existentes alo previsto en la presente Ley.

Quinta

En tanto no se desarrollen reglamentariamente los
preceptos de la Ley 24/1988, correspondientes al Merca-
do de Deuda Publica en Anotaciones, en la nueva redac-
cion dada por esta Ley, y no se apruebe el Reglamento
del Mercado a que hace mencion el articulo 55.4 del ci-
tado texto legal, permaneceran vigentes las disposiciones
reglamentarias que en la actualidad regulan el citado
mercado.

Sexta

1. A laentradaen vigor de esta Ley, se consideraran
mercados secundarios oficiales los reconocidos en su
momento como organizados al amparo del articulo 77,
parrafo tercero, de esta Ley.

2. Enlaprimera Resolucion que, conforme alo pre-
visto en la Disposicion Adicional Undécima de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, se pu-
blique reconociendo |os mercados que tengan el caracter
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de mercados secundarios oficiales, se incluiran los que
tengan tal caracter alafecha de publicacién de esta Ley,
asi como los que hubiesen sido ya autorizados a amparo
del articulo 77, parrafo tercero, de la Ley 24/1988, de 28
de julio, del Mercado de Valores, en su redacciéon dada
por €l articulo 58 de la Ley 4/1990, de 29 de junio, de
Presupuestos Generales del Estado para 1990.

Séptima

A laentrada en vigor de la presente Ley podra autori-
zarse la congtitucion de Sociedades de Inversion Mobi-
liaria, Sociedades de Inversion Mobiliaria de Capital Va-
riable y de Fondos de Inversién Mobiliaria de Fondos. A
tal fin, se tendrén en cuenta las reglas previstas en ladis-
posicién adicional primera y aquellas otras que, recogi-
das en la legidacion vigente, para las SIM, SIMCAV y
FIM, pudieran resultar de aplicacion.

DISPOSICION DEROGATORIA

Quedara derogado € actual articulo 86 bis de la Ley
24/1988, asi como cuantas disposiciones de igual o infe-
rior rango se opongan alo dispuesto en la presente Ley.

No obstante lo dispuesto en € pérrafo anterior, con-
servaran su vigencia las especialidades previstas en € ré-
gimen de la Zona Especial Canariadelaley 19/1994, de
6 de julio, de Modificacién del Régimen Econdmico y
Fiscal de Canarias.

DISPOSICIONES FINALES
Primera

La presente Ley entrard en vigor al dia siguiente de
su publicacién en el Boletin Oficia del Estado. No obs-
tante, la previsién de que las entidades de crédito, cual-
quiera que sea su hacionalidad, puedan ser miembros de
las Bolsas de Valores no entrard en vigor hasta el 1 de
enero del afio 2000.

Segunda

1. Se autoriza a Gobierno para que, en el plazo de
seis meses desde la entrada en vigor de la presente Ley,
elabore un texto refundido de la ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, incorporando, ademés de
la regulacion contenida en esta Ley, las siguientes dispo-
siciones legales:

a) Articulo 15 del Real Decreto-Ley 3/1993, de 26
de febrero, de medidas urgentes sobre materias presu-
puestarias, tributarias, financieras y de empleo.

b) Articulo 13 de la Ley 22/1993, de 29 de diciem-
bre, de medidas fiscales, de reforma del régimen juridi-

co de la funcion publica y de la proteccién por desem-
pleo.

c) Disposiciones Adicionales Quintay Séptimade la
Ley 3/1994, de 14 de abril, por la que se adaptalalegida
cién espafiola en materia de entidades de crédito a la Se-
gunda Directiva de Coordinacién Bancaria 'y se introdu-
cen otras modificaciones relativas al sistema financiero.

2. Asimismo, se procederd a las actualizaciones que
resulten procedentes como consecuencia de la aproba-
cion y entrada en vigor de las Leyes 30/1992, de 26 de
noviembre, de Régimen Juridico de las Administraciones
Publicas y del Procedimiento Administrativo Comun y
13/1995, de 18 de mayo, de Contratos de las Administra-
ciones Publicas.

3. La presente delegacion incluye la facultad de re-
gularizar, aclarar y armonizar los textos legales que han
de ser refundidos

Palacio del Congreso de los Diputados, 11 de mayo
de 1998.—EI Presidente de la Comision, Fernando Fer -
nandez de Troconiz Marcos—E| Secretario de la Co-
mision, LIuis Miquel Pérez Segura.

A laMesadel Congreso delos Diputados

En normbre del Grupo Parlamentario Socialista tengo
el honor de dirigirme a esa Mesa para, a amparo de los
establecido en € articulo 117 del vigente Reglamento del
Congreso de los Diputados, mantener para su debate en
Pleno las enmiendas nimeros 106, 119, 120, 121, 122,
125, 128, 129, 131, 133, 134 y la presentada «in voce»
en Comisién ala Disposicion Final Primera, presentadas
por nuestro Grupo a Proyecto de Ley de reforma de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
(nm. expte. 121/000027).

Palacio del Congreso de los Diputados, 13 de mayo
de 1998.—EI Portavoz, Jesus Caldera Sanchez-Capi-
tan.

A laMesadel Congreso delos Diputados

El Grupo Parlamentario Vasco EAJPNV, a amparo
de lo establecido en € articulo 117 del Reglamento del
Congreso de los Diputados, comunica €l mantenimiento
de las enmiendas vivas del Proyecto de Ley de reforma
de laLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valo-
res, para su defensa en Pleno.

Palacio del Congreso de los Diputados, 14 de mayo
de 1998.—EI| Portavoz, Ifiaki Mirena Anasagasti Ola-
beaga.
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