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Se abre la sesién a las cinco y cinco minutos de la
tarde.

— RATIFICACION DE LA PONENCIA DESIG-
NADA PARA INFORMACION DEL PROYECTO
DE LEY DE REFORMA DE LA LEY 24/1988, DE
28 DE JULIO, DEL MERCADO DE VALORES
(NUmero de expediente 121/000027).

El sefior PRESIDENTE: Sefiorasy sefiores diputados,
buenas tardes. Si les parece, vamos a comenzar la sesion
correspondiente a dia de hoy de esta Comisién de Econo-
mia, Comercio y Hacienda que, en lo que se refiere a la
Presidencia de la mesa, va a ser algo movida, por lo que
més tarde observaran.

En primer lugar, pasamos a la ratificacién de la ponen-
ciadel proyecto de modificacion delalLey 24/1988, de 28
dejulio, del Mercado de Valores.

¢Seratificala ponencia? (Asentimiento.)

Quedaratificada.

— EMITIR DICTAMEN, A LA VISTA DEL IN-
FORME ELABORADO POR LA PONENCIA,
SOBRE EL PROYECTO DE LEY DE REFORMA
DE LA LEY 24/1988, DE JULIO, DEL MER-
CADO DE VALORES (Numero de expediente
121/000027).

El sefior PRESIDENTE: A continuacion, pasamos al
debate, discusion y, en su caso, votacion de este proyecto
de ley, alos efectos de elaboracion del dictamen que sera
elevado a Pleno con las correspondientes enmiendas y vo-
tos particulares para su ulterior tramitacion parlamentaria.

A efectos de debate, vamos a seguir € orden tradicio-
nal; por consiguiente, comenzard con la defensade sus en-
miendas y posicionamiento en relacion con las formuladas
por otros grupos parlamentarios, el Grupo Socialista; des-
pués, de mayor a menor y, por Ultimo, concluird el primer
turno de debate el Grupo Parlamentario Popular. Abrimos
un segundo turno de réplicay posteriormente pasaremos a
las votaciones, que no celebraremos, en ninglin caso, antes
delassietedelatarde.

He de decir a SS. SS. que por parte del Grupo Parla-
mentario Popular han sido formul adas enmiendas transac-
cionalesalaprécticatotalidad del proyecto deley, que han
sido hechas llegar atodas SS. SS. a menos con siete dias
de antelacion. Sin perjuicio de lo cual, y en la medida en
gue el sefior Santiso me ha informado a comienzo de la
sesion de que aél no le habiallegado, ruego alos servicios
delaCamaraque se las entreguen alamayor brevedad po-
sible.

Sin mas, pasamos al debate. Para la defensa de las en-
miendas y toma de posicion del Grupo Socialista, tiene la
palabra el sefior Martinez Sanjuan.

El sefior MARTINEZ SANJUAN: Sefior presidente,
en la Comisién de Economia, Comercio y Hacienda abor-

damos €l estudio de las enmiendas del proyecto de ley de
modificacion de la Ley del Mercado de Valores 24/1988,
después de un amplio espacio de tiempo desde que tuvo
entrada en el Congreso de los Diputados este proyecto de
ley.

En primer lugar, el Grupo Parlamentario Socialista
quieretransmitir su satisfaccién por el hecho de queyahoy
la Comisién de Economia pueda dictaminar €l actual pro-
yecto de ley, porque siempre hemos considerado, y hoy
con mas fuerza que nunca, necesariay urgente la modifi-
cacion de la Ley 24/1988, como consecuencia de la adap-
tacién de lamismaalanormativay alas directivas comu-
nitarias del afio 1993.

Desde que se aprobaron las directivas comunitarias de
la CEE del afio 1993, donde se reconocen y se determinan
las empresas de servicios de inversion, todos los Estados
miembros debian incorporar y adaptar su respectiva nor-
mativa, y nuestro pais estaba claramente, no yaen fuerade
juego ante las mismas, sino que creo, sefior presidente, que
en mas de una ocasion se nos habia ensefiado |a tarjeta
roja, por seguir el simil futbolistico.

Esverdad que desde que tuvo entradaen el Congreso de
los Diputados el texto que abordamos esta tarde se ha co-
nocido la sentencia del Tribunal Constitucional del 16 de
julio de 1997, como consecuencia de la interposicion de
diferentes recursos de anticonstitucionalidad sobre la Ley
anterior 24/1988, del Mercado de Valores, y ainstanciasde
diferentes comunidades autonomas. Es verdad también
gue los ponentes que hemos venido trabajando en este pro-
yecto de ley hemos tenido que readaptar nuestra posicion
respecto a las enmiendas y buscar en la via del didlogo
nuevos textos que acercaran las presentadas en el mes de
abril de 1997 ala sentencia del Tribunal Constitucional.

Por otra parte, también queremos trasladar nuestra in-
satisfaccion por € tiempo perdido en adaptar una norma
muy importante a un sector que se hadesvelado en los Ul-
timos tiempos muy dinémico parala canalizacion del aho-
rro y de unagran importanciasocial, lo que haobligado al
Ministerio de Economiay Hacienday ala Comision Na-
cional del Mercado de Valores a forzar en determinados
momentos laley en vigor parair adaptando el actual mer-
cado de valores alas necesidades que la propia coyuntura
econémicay el desarrollo del sector han ido demandando.
Ademas, la lentitud en esta aprobacién y tramitacién ha
impedido que laley, al estar en vigor, permitiese la puesta
en marcha de importantes articul os de este proyecto, con-
secuencia de la adaptacién de la normativa comunitaria,
como era la creacion de los fondos de garantia de los in-
versores, que avalan en caso de dificultades de algunas
empresas del sector, €l capital y el patrimonio de los in-
versores, como se ha conocido recientemente en alguna
sociedad en concreto.

El Grupo Parlamentario Socialista apoya globalmente
el proyecto de ley porque, en gran medida, nos sentimos
reconocidos en él. Es basicamente similar al que presento
el Gobierno socialista en 1995, que no pudo concluir su
trdmite parlamentario como consecuencia de la disolucién
de las Cortes en enero de 1996. Tan similar es a proyecto
que present6 el Gobierno socialista que no ha tenido que
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pasar €l dictamen preceptivo del Consgjo de Estado queya
habia pasado el texto anterior, texto que asumié en gran
medida las recomendaciones y sugerencias del Consgjo de
Estado en el informe preceptivo que emiti6 en el afio 1995.
Aquel proyecto original y padre del actual fue elaborado, y
consecuentemente éste también, de una forma participa-
tiva, atendiendo las sugerencias del sector, de los interme-
diarios financieros y de las comunidades autbnomas con
competencia en la materia, no asi en todas, como veremos
posteriormente en el turno de defensa de algunas enmien-
das de | as formaciones nacionalistas.

Aquel proyecto de ley, y consecuentemente éste tam-
bién, serealiz6 desde un amplio consenso paraactualizar y
modernizar, paraincorporar las directivas comunitarias de
1993 sobre los servicios de inversion e ir corrigiendo los
desfases, las peculiaridades y las necesidades que el
tiempo transcurrido desde 1988 habian producido en la
Ley en vigor del Mercado de Valores, laLey 24/1988, que
creemos que ha funcionado muy positivamente para un
mercado realmente compleo.

Laley que se pretende modificar en bastantes articulos
atravésdel actual proyecto deley facilité laflexibilidad de
la Comision Naciona del Mercado de Valores en € desa-
rrollo de un mercado monetario para ir adaptandonos a la
normativa europea, y que se iban cambiando con el paso
del tiempo a través de medidas que la propia ley 24/1988
establecia, a través de Ordenes, circulares y cartas, de tal
formaquealo largo de este tiempo y con laley anterior se
han ido creando inversiones en fondos en derivados, en
fondos de valores no cotizados, utilizacion de sectores, et-
cétera, lo cual ha permitido, como todos conocemos, un
desarrollo vertiginoso en los Ultimos afios de las entidades
registradas en FIM, FIAM y SIM, desarrollo del mercado
delas OPV y desarrollo de laley de los mercados de futu-
rosy de opciones financieras, alavez que ha conducido a
un desarrollo también espectacular de los mercados, man-
teniendo, en funcién de laley 24/1988, una solvencia en
|os sectores que intervienen en estos mercados a los que
estoy haciendo referencia.

De acuerdo con € ultimo informe de la Comision Na-
cional del Mercado de Vaores podemos decir que en los
ultimos afios ha habido un gran aumento de los coeficien-
tes de solvencia de las entidades que operan en e sector,
que a finales de 1997 superaban los 116.000 millones de
pesetas, asi como |os recursos propios de | as entidades que
operan en el sector de Bolsa e intermediarios financieros,
de més de 81.000 millones de pesetas. Con laLey 24/1988
y su posterior desarrollo ha habido también un aumento en
las obligaciones y condiciones de informacion y control
interno de un mercado tan delicado y tan sensible paralos
ciudadanos y para los operadores. Ha habido una mejora
sustancial delos servicios bursatiles através del desarrollo
delas sociedades de Bol sa, mediante un mayor y mejor de-
sarrollo tecnol 6gico de |os sistemas de interconexion bur-
sétil espafiola, més conocido como SIBE, y através de una
mejora en la gestion de las sociedades de compensacion y
liquidacién de valores, acelerando y mejorando el sistema
de compensacidn y liquidacion de un mercado tan compli-
cado.

A lo largo de este tiempo, la Ley 24/1988 también ha
permitido ir desarrollando las facultades de inspeccion, sa-
cando alaluz aquellos intermediarios financieros que ope-
raban en este sector sin tener |las condiciones ni las autori-
zaciones pertinentes. Es mas, en € Ultimo informe de la
Comisién Naciona del Mercado de Valoresde 1997 se nos
decia que més de 40 instituciones financieras, mas conoci-
das como chiringuitos financieros, entidades no registra-
das para operar en este sector, habian sido, repito, sacadas
alaluz y debidamente sancionadas, introduciendo, como
deciaal principio de mi intervencion, mayor claridad, ma-
yor informacion y mayor solvencia en un mercado tan
complgo.

El proyecto de ley que vamos a dictaminar hoy en esta
Comisién, como consecuenciade laexperienciadelos Ul -
timos afios y de la adaptacion de las normativas comuni-
tarias del afio 1993 y posteriores, incorpora aspectos a la
actual Ley del Mercado de Valores no recogidos en el ac-
tual marco legal, que nosotros compartimos, como la
nueva regulacién con rango de ley de los mercados de fu-
turoy opciones, la superacion del concepto de valor tradi-
cional por el de activos financieros, una nueva composi-
cion y funciones del Comité Consultivo de la CNMV, la
definicion y enmarque juridico de las operaciones extra-
ordinarias en relacion con las ordinarias, las nuevas ope-
rativas en el funcionamiento de los mercados, una nueva
definicién de lo que son, de acuerdo con la normativa co-
munitaria de 1993, empresas de servicios de inversion,
sus posibilidades de actuacion, la creacion de lalicencia
Unicay € llamado pasaporte comunitario, asi como lafle-
xibilidad de actuacién de las empresas de terceros paises
no comunitarios. En estas modificaciones de proyecto de
ley también se aprobard una nueva regulacion con rango
deley del mercado deladeuda, las nuevas exigencias para
la actuacion de los mercados de valores y, por Ultimo, la
creacion de los fondos de garantias de inversiones, que
permiten avalar la solvenciade mercado y unamayor pro-
teccién de losinversores.

Coincidimos en todos estos aspectos con la nueva mo-
dificacién queintroduce el proyecto deley sobrelal ey ac-
tual del Mercado de Valores de 1988, pero hay elementos
gue no compartimos y a los que hemos presentado en-
miendas en el articulado. Nos parece que algunos de los
preceptos que modificael proyecto deley no relinen las ca-
racteristicas necesarias para ser incorporados a la actual
Ley 24/1988 del Mercado de Vaores. Tampoco coincidi-
mos, sefior presidente, con laregulacién que se hadado en
el proyecto deley atemas como la admision de nuevos va-
lores, las OPV, la posibilidad de determinadas figuras de
operar en los mercados financieros, las nuevas funciones
del Servicio de Liquidacién y Compensacion de Valoresy
la regulacion de las operaciones societarias; igualmente
con algunas excepciones que el proyecto de ley establece a
efectos de lo que se llama grupos consolidables.

Por eso, el Grupo Parlamentario Socialista, sefior presi-
dente, ha presentado 53 enmiendas al proyecto de ley que,
en términos generales, tratan de buscar un equilibrio entre
lo que son remisiones al Gobierno por laviareglamentaria
y la excesiva reglamentacion que para determinadas cues-
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tiones se establ ece en determinados articul os, que en alglin
momento no apoyamos.

Hemos presentado enmiendas a la futura composicion
del Comité Consultivo delaCNMYV, con € fin de que haya
representacion de todos los mercados de secundarios ofi-
ciales, como dice laexposicién de motivos, hemos presen-
tado enmiendas buscando y tratando de asegurar una ma-
yor claridad y seguridad informativa, aunque aceptamos la
flexibilidad, ese cierto grado de deslegalizacién que se
produce en la modificacion de la actual Ley 24/1988, pero
no creemos que determinadas decisiones puedan ir tan le-
jos en materia de deslegalizacion.

Hemos corregido también algunas indeterminaciones a
través de una serie de enmiendas, como landimero 95  ar-
ticulo 34, con € fin de mejorar las previsiones de funcio-
namiento del mercado y sus intermediarios, por ejemplo,
definiendo con mayor claridad cudles son mercados secun-
darios y cuales deben ser las caracteristicas —en las en-
miendas 100 y 104— de aquellos intermediarios financie-
ros que actlian por cuenta gjena, separando a su vez los
mismos en funcion de que tomen posicidn o no en sustran-
sacciones econdmicas. Hemos presentado enmiendas a la
nueva regulacion del mercado de futuro y opciones. Pedi-
mos, através de una enmienda, que sea el Gobierno, y no
el ministro de Economiay Hacienda, quien apruebe y de-
termine la creacion de los nuevos mercados de futuros y
opcionesy presentamos otra con €l fin de determinar, més
alladelo que dice € articulo 37 de proyecto de ley, quié-
nes pueden ser miembros de este mercado.

Este proyecto de ley incorpora, como no podia ser de
otra forma, un titulo muy importante, de un gran capital
desde el punto de vista de claridad y desarrollo del sector,
gue es la definicién, de acuerdo con la normativa comuni-
taria, de los llamados servicios de inversion. Hemos pre-
sentado una serie de enmiendas importantes a este titulo,
como la 107, en la que pedimos gque no se pueda cancelar
unaautorizacion registral aunaempresade serviciosdein-
version ainstancias de otra empresa de servicios de inver-
sién que puede ser competidora de la primeray que, segun
lo establecido en €l proyecto de ley, podria actuar sobre la
misma. Pretendemos dotarnos de una mayor seguridad ju-
ridica—y luego me referiré concretamente a cuatro o
cinco enmiendas que consideramos de fondo— respecto a
los chiringuitos conocidos en este sector deintermediacion
financiera

A través de las enmiendas 110 a 113 queremos mejorar
lainformacién que las entidades y las empresas de servi-
cios de inversién tienen que ofrecer a mercado, tanto en
materia de autorizacion como de publicacion de las mis-
mas en el Boletin Oficial del Estado, para que todo el
mundo conozca cudl es son las auténticas que pueden ope-
rar de acuerdo con la legalizacion existente en el sector y
no se produzcan situaciones de dificultad, detal formaque
se esté operando, como algunas veces se ha producido, con
entidades o sociedades sin |as autorizaciones pertinentes.

Hemaos presentado la enmienda nimero 117, respecto a
lamejora en las condiciones de la financiacion de las em-
presas de servicios de inversion. Con la enmienda nimero
118 queremos clarificar, en € articulo 71.1, las condicio-

nes en las que pueden operar en Espafia las empresas de
servicios de inversion con pasaporte comunitario.

Enmiendas como la 119 tratan de mejorar y aclarar o
gue serian las operaciones societarias, a las que me voy a
referir posteriormente. Hay otras que hacen referenciaala
suspension cautelar de laautorizacion, en funcion delapo-
sibilidad de que seala CNMV la que actlie con mas rapi-
dez que la que se establece en estos momentos en € pro-
yecto de ley. Introducimos mejoras técnicas a fondo de
garantias de inversion con las enmiendas 124 y 125, y al-
gunas respecto a capitulo de sanciones, como las nimeros
128y 129 al articulo 98.5y 98.6, que quieren impedir algo
delo que nosotros discrepamos profundamente: que el Mi-
nisterio de Economiay Hacienda, tal como se establece en
€l proyecto de ley, pueda condonar o pueda evitar €l pago
de sanciones a empresas que hayan sido multadas muy
gravemente por € gercicio ilegal de su actividad econé-
mica.

Como deciahace un momento, sefior presidente, hemos
presentado 53 enmiendas a este proyecto de ley, muchasde
caracter técnico y muchas de caracter terminol dgico, pero
si gue tenemos alguna discrepancia profunda o por o me-
nos de discrepanciaimportante respecto a mismo. Bien es
verdad que, como decia el sefior presidente, e Grupo Par-
lamentario Popular ha elaborado un texto transaccional
respecto a una serie de enmiendas, y posiblemente con la
nueva redaccién muchas de nuestras criticas o dudas pue-
dan ser despejadas o incluso definitivamente arrinconadas.
En funcion delainterpretacion y de las palabras del Grupo
Parlamentario Popular, el Grupo Parlamentario Socialista,
al final de todo el debate, manifestara cudles son las en-
miendas que mantendra vivas para votacion y cudles las
gue, por unarazén o por otra, estaremos en condiciones de
retirar en este tramite parlamentario.

Me voy a referir, en primer lugar, a enmiendas con las
gue sostenemos una discrepancia profundarespecto al pro-
yecto de ley, como la enmienda nimero 92, al actual ar-
ticulo 30 del proyecto de ley de modificacién de la Ley
24/1988. Es verdad que, en determinadas emisiones de va-
lores, laactual Ley del Mercado de Valores, |a24/1988, ya
recogia la excepcionalidad de que no cumplieran estas
emisiones todas | as caracteristicas que dicha ley establece
cuando un valor va a ser sometido a emisién —en funcion
del tamafio del mercado, de las caracteristicas etcétera—;
sin embargo, dicha Ley 24/1988 tenia una clausula que €l
articulo 30 del proyecto ha eliminado o modificado, y es
gue se decia anteriormente que las excepcionalidades
nunca se podrian dar cuando hubiera ya emisiones puestas
en vigor y desarrolladas similares a las que se pretendan
realizar. Esa cautela desapareceria en el caso de ser apro-
bado € proyecto de ley de modificacion de la actual Ley
del Mercado de Vaoresy nos parece que no seria positivo.

Estamos hablando de un mercado en el que lainterrela
cion de los inversores, lainterrelacion de los sectores se
produce, como todos conocemos, a velocidad vertiginosa
Yy, Si no se establece esta excepcionalidad, se podriadar la
circunstancia de que una determinada emision, similar a
otra que ya se haya puesto en circulacion y esté en propie-
dad de determinados inversores nacionales o0 extranjeros,
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sin contar con todas las garantias que se exigen a la emi-
sién de unos determinados valores, pueda entrar a conta-
minar ese mercado de valores. Si no es bien conocido por
todo e sector la existencia de estas emisiones —que pue-
den ser realizadas para un determinado colectivo, bien sea
un fondo deinversion extranjero de caracteristicas propias,
con unas condiciones distintas alas de los actuales valores
en vigor en la Bolsa espafiola o en determinados mercados
monetarios—, pueden terminar por introducirse en un
mercado valores de caracteristicas similares pero con de-
terminadas funciones distintas, en cuando a la posibilidad
de los inversores de tener las mismas caracteristicas res-
pecto a las emisiones anteriores. Pueden contaminar €l
mercado si no se ponen unos limites a este tipo de exen-
ciones en los requisitos de la emision que se establecen en
¢ articulo 30 del actual proyecto de ley.

En segundo lugar, también discrepamos sensiblemente
de la actual redaccion del articulo 32, que hemos modifi-
cado através de laenmienda niimero 94, cuando se refiere
a las condiciones de admision de valores a negociacion.
Este articul o regulala admision de valores anegociacion y
se marca que se requerira la verificacion previa de la
CNMYV vy, posteriormente y a instancias del emisor, por €
Organo rector del respectivo mercado donde va ser admi-
tida, bien sea una bolsa de valores o un mercado de futu-
ros. Tal y como esta redactado, nos parece bien bésica-
mente. Sin embargo, en el articulo 32 se haintroducido un
nuevo parrafo que dice que sin reunir todas las especifica-
ciones, y sblo una vez constituidas las anotaciones en
cuenta, bajo la responsabilidad de los emisores se podra
admitir a negociacién. Creemos que no garantiza todos los
procedimientos necesarios establecidos hasta estos mo-
mentos para ser admitido a trémite, en términos coloquia-
les, sesaltaalatoreralaCNMYV vy el informe preceptivo de
| as sociedades rectoras, por giemplo delaBolsasi van aser
valores cotizables en ella. Con esta introduccion se quiere
quiza eliminar algunos elementos de caracter administra-
tivo para que las acciones nuevas puedan ser negociadas
instantaneamente. Creemos gue esto no es bueno para la
claridad, lainformacién y la seguridad del mercado. Por
eso hemos presentado, sefior presidente, la enmienda nu-
mero 94, al articulo 32.

Discrepamos también, y 1o manifestamos através de la
enmienda nimero 98, del Ultimo parrafo del articulo 54
respecto a determinadas funciones que se establecen en €
proyecto de ley al servicio de compensacién y liquidacion
de valores, aspecto que fue criticado por el informe del
Consejo de Estado sobre el proyecto inicial y consecuente-
mente sobre éste. Nos parece que seria deseable suprimir
ese Ultimo epigrafe del articulo 54.

En € articulo 59 nuevo del proyecto de ley se regulan
con rango de ley —Ilo cual nos parece muy bien— los mer-
cados de futuros y opciones, que en este momento no tie-
nen rango legal porque fueron desarrollados después de la
Ley 24/1988. Hemos presentado dos enmiendas, creemos
que bastante importantes, la 101 y la 102, a esta regul a-
cion. El actual proyecto de ley establece que sea el minis-
tro de Economiay Hacienda quien autorice la creacion de
estos mercados, y nosotros creemos —y asi 1o decimos en

la enmienda 101— que debe de ser el Gobierno, y no €
ministro de Economiay Hacienda, €l que regule la crea-
€ion de estos mercados de futuros y opciones.

En el articulo 59 se define y desarrolla quiénes pueden
actuar en estos mercados de futuros y opciones, y se esta-
blece, en relacién al mercado de futuros con subyacente no
financiero, més conocidos por commodities, una cierta fa-
cultad reglamentaria a que puedan operar —Ilo dice tex-
tualmente el proyecto de ley— otras entidades distintas a
las denominadas empresas de servicios de inversion y re-
guladas en €l articulo 37. Estaria pensando en un mercado
de futuros como €l de citricos u otros que se podrian desa-
rrollar en Esparia respecto a otros productos que pueden
ser facilmente desarrollables como futuros de opciones
con subyacente no financiero. Tal y como se establece en
el articulo 59 del proyecto de ley, cabe la posibilidad de
que alguien que no sea del sector definido anteriormente
como servicios de inversion pueda terminar operando en
este tipo de sectores. Si estamos pensando en el mercado
de citricos, con la actual redaccion cabria la posibilidad
—o0 por o menos asi 1o entendemos— que alguien de ese
sector de citricos, no siendo intermediario financiero, no
siendo empresa de servicio deinversion, pudieraoperar en
el mismo introduciendo algunos elementos de complica-
cion, de modificacion delos precios o de estabilidad de los
futuros porque pueda conocerlos con anterioridad y con
una razén mas profesional, no por ser empresa de servicio
deinversion, pero si por dedicarse a sector al que estamos
haciendo referencia; se pueden introducir distorsiones y
falta de claridad en el mercado. Por eso, sefior presidente,
hemos presentado estas dos enmiendas, que creemos rela-
tivamente importantes, al articulo 59 que regula el mer-
cado de futuros y opciones.

Respecto alos articulos 64 y 65, que hacen referenciaa
las empresas de servicios de inversion o a quiénes pueden
operar en este sector, se nos plantea unagran duda, un gran
interrogante, por lo que hemos presentado una serie de en-
miendas, la 105, la106 y otras colaterales, tratando de de-
cidir con ellas cudles son esas empresas de servicios de in-
version. ¢Por qué? Porque el actual articulo 65, en su punto
2, establece que serdn empresas de servicios de inversion
todas las que han quedado reguladas en los articulos ante-
riores, todas aquellas que responden alatrasposicion dela
Directiva comunitaria 93/22, pero también se dice que €l
Gobierno podraregular la creacion de entidades, asi como
permitir aotras personas que, sin ser empresas de servicios
de inversion, puedan realizar alguna de las actividades
propias de las mismas. Es verdad que la Directiva 93/22,
del Consgjo de las Comunidades Europeas, establece en
varios apartados|aposibilidad de que personasfisicas pue-
dan ser empresas de servicio de inversion, pero en diferen-
tesepigrafesdelaactual directivacomunitariatodaslasre-
ferencias se hacen fundamentalmente a entidades y a so-
ciedades. Es mas, €l actual proyecto de ley fijaen el ar-
ticulo las condiciones necesarias para ser empresas de ser-
vicios de inversion gue revistan la forma de sociedades
anénimas. A nosotros nos preocupa que, segun € articulo
65.2, puedan ser reglamentariamente servicios de inver-
sion, aunque es verdad que operarian en un marco muy
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restringido, determinadas figuras que no son ni sociedades
ni agencias de valores ni sociedades gestoras de cartera ni
otro tipo de sociedades, como dice concretamente la direc-
tiva comunitaria.

No sabemos s se pretende habilitar, por la via de esta
disposicién reglamentaria, que puedan operar en este sec-
tor los Ilamados comisionistas o que determinadas figuras,
sin ser empresas de servicios de inversion, pudieran ope-
rar, si se aprueba el articulo 65.2 en los términos actuales,
en un mercado tan importante y tan sensible respecto alo
gue deben ser garantias o condicionamientos para una
buena préctica financiera. Por eso, sefior presidente, noso-
tros hemos presentado una serie de enmiendas de caracter
similar tratando de eliminar la posibilidad de que, alos
efectos de estaley, puedan ser empresas de serviciosdein-
version las personas fisicas.

Voy terminando, sefior presidente. Con laenmienda ni-
mero 119, a articulo 72, también discrepamos de la nueva
determinacion que se hace en el proyecto de ley para defi-
nir 1o que son operaciones societarias. Creemos que € ac-
tual texto dado a articulo 72 es vago, inconcluso y puede
dar lugar a determinados problemas que no nos gustaria
gue se produjeran en e desarrollo de un mercado como el
mercado de valores. Por eso hemos presentado un texto,
una nueva redaccion, que no voy aleer porque SS. SS. la
conocen, tratando de definir cual es son |as operaciones so-
cietarias que se pueden realizar en las empresas de servi-
cios de inversion, ya que con la actual redaccién del ar-
ticulo 72 podriamos pensar —esperemos que no sea ése €
espiritu del legislador— que una empresa o actuante en €l
mercado de servicios de inversion, una vez inscrita en €l
registro de sociedades, puede ser transformada automati-
camente, por cambio en €l objeto social, y ser actuante en
el mercado de servicios deinversion, cosaque creemos po-
dria ser perniciosa paralaclaridad de un mercado tan sen-
sible.

A travésdelaenmienda 126, que esunaenmiendaal ar-
ticulo 86, proponemos unaredaccion mas gjustadaalo que
serian las exigencias a los grupos consolidables y las con-
diciones para establecer exenciones reglamentarias a la
consolidacion de los grupos; es decir, establece unas con-
diciones mas concretas, mas ajustadas que €l actual pro-
yecto deley alo que debiera ser el desarrollo delos grupos
consolidables.

La enmienda 132 es de supresion en relacion con los
fondos de titulizacion hipotecaria, alaluz delaLey
19/1992, de 7 de julio. Es verdad que no sdlo en Espafia,
sino en todos los paises de la Unidn Europea se esta avan-
zando répidamente hacia la constitucion de nuevos fondos
de titulizacién hipotecaria, hasta el punto de que en paises
europeos ya se pueden establecer garantias y trasladar a
bonos convertibles derechos futuros hasta de conciertos de
rock de figuras del mundo de lamusica. Sin embargo, con
la actua redaccién dada a la disposicion adicional cuarta
delaLey 19/1992 se pretende que créditos hipotecarios
vencidos puedan ser garantia del desarrollo de estos fon-
dos de titulizacion, sin establecer en qué condiciones ni de
qué forma se pueden establ ecer estos créditos hipotecarios
vencidos. Sin negarnos a desarrollo posterior de un mer-

cado tan importante, las caracteristicas de estos activos,
gue se convertirian en fondos de titulizacion hipotecaria,
Nos parecen poco solventes, poco aptos para un desarrollo
importante del mercado.

Laenmienda 135, aladisposicién transitoriaterceradel
proyecto de ley, pretende que se den sei's meses de adapta-
cion alas sociedades y agencias de valores, no a partir de
la aprobacion de laley, sino a partir de la aprobacién dela
ley y del desarrollo reglamentario posterior que vaaexigir
este proyecto de ley alaactual ley del mercado de valores
y disposiciones concordantes.

Por Gltimo, el Grupo Parlamentario Socialista quiere
presentar una enmiendain voce, quetrasladaré alaMesay
alos grupos parlamentarios, con €l fin de introducir un se-
gundo péarrafo en la disposicion final primera, que diga
textualmente: Por lo que se refiere alas previsiones del ti-
tulo VI de laley, articulo 77 relativo a los fondos de ga-
rantiade inversiones, su entrada en vigor respecto alos su-
puestos alos que les es aplicable coincidiracon lafechade
vigencia de la Directiva de la CEE 93/22, de 10 de mayo
de 1993, relativa a los servicios de inversion en e ambito
de los valores negociables.

Recientemente se ha producido un acontecimiento im-
portante desde este punto de vista. Una sociedad, una
agencia de valores ha entrado en suspensién de pagos
como consecuencia de unas précticas de dudosa legalidad
gue han supuesto o pueden suponer que miles de pequefios
inversores, miles de ciudadanos estén en condiciones de
perder sus inversiones y sus ahorros como consecuencia,
repito, de unas practicas negligentes de esta agencia de va-
lores. Si este proyecto deley hubiese tenido un trdmite mas
répido, hubiese estado ya aprobado y publicado en el Bo-
letin Oficial del Estado, este fondo de garantiade inversio-
nes ya hubiese estado operando y todos estos ciudadanos
gue se han visto traicionados en su buena fe hubiesen es-
tado en mejores condiciones que las de hoy para poder re-
cuperar sus ahorros, susinversiones. Si no se modificarala
actual disposicion final primera, estos ciudadanos tendrian
mas importantes dificultades pararecibir por [o menos una
parte del dinero que pueden perder de forma inexorable.

Habiendo fijado la postura del Grupo Parlamentario
Socialistasobre lafilosofiadel proyecto deley, termino re-
saltando la cantidad de aspectos en |os que estamos de
acuerdo, las ligeras discrepancias que tenemos, pero que
estoy convencido que podremos superar a través de en-
miendas transaccionales, y los elementos que en funcién
de la extension y la vehemencia que he introducido a la
hora de defender determinadas enmiendas nos separan en
estos momentos respecto a actual proyecto de ley de mo-
dificacion delaLey 24/1988 del Mercado de Valores.

El sefior PRESIDENTE: Estoy convencido de que las
diferencias que separan sus posiciones de las del Grupo
Parlamentario Popular en la mayor parte de las ocasiones
podran solventarse a lo largo de la discusién parlamenta
ria

Por el Grupo de Izquierda Unida, parafijar su posicién
y defender sus enmiendas, tiene la palabra €l sefior San-
tiso.
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El sefior SANTISO DEL VALLE: Voy a ser muy
breve, creo que todo € mundo |o agradecera, porque nues-
tro portavoz habitual en este tema, don Felipe Alcaraz, no
puede estar presente |o que nosimpide hacer unamejor de-
fensa de nuestras propuestas.

Nuestro grupo ha presentado un total de 27 enmiendas,
gue bésicamente se pueden dividir en dos apartados. Uno
de destinado a garantizar y proteger |os derechos delosin-
versores ante aconteci mientos como el que se hacitado an-
teriormente —la suspension de pagos de la agencia de va-
lores, conocida por todos— y otros hechos que esta inves-
tigando la Comision Nacional del Mercado de Valores,
como por gjemplo la OPA sobre Sevillana. Estamos ante
un boom de la Bolsa que hace especial mente necesario to-
mar precauciones para evitar que por falta de informacion
0 por un excesivo optimismo muchos espafioles se vean in-
ducidos a arriesgar sus ahorros de mucho tiempo en activi-
dades para las que es necesaria la colaboracion, la partici-
pacion de profesionales y empresas especializadas y, a
mismo tiempo, transmitir alosinversoreslamaximainfor-
macion posible para evitar que pongan en riesgo sus aho-
rros. (El sefior vicepresidente, Martinez Sanjuan, ocupa
la Presidencia.)

Unagran parte de las enmiendas van en ese sentido, por
ejemplo podemos destacar la enmienda nimero 16, que
propone la creacion de lafiguradel protector del inversor,
que seria un comisionado de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, para atender las quejas'y reclamacio-
nes que formularan los inversores en relacion con las ope-
raciones que se efectlian en los mercados financieros orga-
nizados, en especial losdevalores, asi como apropésito de
| as actuaciones directamente relacionadas con tales opera-
ciones. Entre sus funciones le corresponderia examinar y
atender las reclamaciones y quejas que cual esquiera perso-
nasfisicas o juridicasle dirigieran en relacion con las ope-
raciones efectuadas en cualquier mercado financiero orga-
nizado, en especial € devalores, y |as actuaciones directa-
mente relacionadas con las mismas. Asimismo, hay otras
enmiendas encaminadas a favorecer el aumento de la pu-
blicidad y la transparencia de los mercados financieros.

Por Ultimo y para anticipar nuestra posicién, aceptamos
las transacciones y agradecemos que se hayan recogido al-
gunas de nuestras enmiendas, en total unas 14. También
aceptamos como transaccion el texto que se propone para
lanumero 2 de nuestro Grupo Parlamentario Federal de | z-
quierdaUnida, que trata de garantizar que no existadiscre-
cionalidad por parte del Gobierno en la disposicion a que
hace referencia. Entendemos que con latransaccion en que
se incluye deben estar debidamente reglamentados esos
casos, que no pueden ser discrecionales, como digo nos
damos por satisfechos con la transaccion de la nimero 2,
manteniendo para su votacion el resto de las no aceptadas.

El sefior VICEPRESIDENTE (Martinez Sanjuan):
Por el Grupo Parlamentario Vasco (PNV), tiene la palabra
¢l sefior Zabalia

El sefior ZABALIA LEZAMIZ: Sefior Presidente,
éste es un proyecto de ley muy esperado. Ha pasado mu-

cho tiempo desde que entr6 en el Congreso delos Diputa-
dos el proyecto de ley por el que se reformalaLey
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, por cir-
cunstancias gque este grupo parlamentario tampoco conoce
suficientemente; pero independientemente de todo ello o
importante es que en estos momentos yatenemoslaley en
su rectafinal.

Digo que es un proyecto de ley esperado, y muy impor-
tante para regular el mercado de valores, de acuerdo con
las necesidades actuales y futuras que tiene todo lo refe-
rente aestas materias, por varios motivos. En primer lugar,
por e hecho de trasponer a ordenamiento interno las di-
rectivas comunitarias, uno de los motivos fundamentales
de este proyecto de ley. En segundo lugar, por la necesidad
de adaptar la regulacion de los mercados de valores, y en
particular de los mercados secundarios oficiales, alas ne-
cesidades actuales de la economiay a los retos futuros a
partir de laintegracion en la Unién Econémicay Moneta-
ria Y, en tercer lugar, por la necesidad de configurar un
mercado de valores menos centralista, que respete €l re-
parto competencial entre el Estado y las comunidades au-
ténomas dando a éstas mayor participacion en las decisio-
nes de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

El primer motivo que he expuesto, es decir la trasposi-
cion a ordenamiento interno de las directivas comunita-
rias, queda suficientemente recogido en el texto del pro-
yecto de ley, por lo que mi grupo parlamentario ha presen-
tado un conjunto de enmiendas que tratan de mejorar y
contemplar aquellos aspectos que anuestro entender no es-
tan suficientemente recogidos con referenciaa nivel com-
petencia y necesidades del mercado de valores. En este
sentido, para la defensa de las enmiendas que hemos pre-
sentado a este proyecto de ley voy a agruparlas por capitu-
los parahacer masfacil aSS. SS. su entendimiento y tener
una composicion de la defensa mucho mas racional.

En primer lugar, hemos presentado un conjunto de en-
miendas que hacen referencia a equiparar las emisiones de
las deudas del Estado y de las comunidades auténomas a
los entes territorial es de Derecho publico, es decir, alas di-
putaciones forales. En este momento, como saben SS. SS.,
no existe esta equiparacion en cuanto a la emisién de
deuda publica por las diputaciones forales y creemos que
era un aspecto que debiarecogerse en laactua reformade
laLey del Mercado de Valores. A este respecto hemos pre-
sentado las enmiendas 136, 138, 143, 146 y 149, en las
cuaes, como digo, se recogen todos agquellos casos, como
por ejemplo la representacion de valores por medio de
anotaciones en cuenta en donde se requiere el otorga-
miento de escritura publica, o el de emisiones de deudadel
Estado, comunidades auténomas y |os demas entes territo-
riales de Derecho publico; lo mismo en laemision de valo-
res en el mercado primario, que no estan sujetos a autori-
zacion previa administrativa, y también en la admision de
valores por nueva solicitud, asi como el sometimiento
anua alaauditoria de cuentas de los estados financieros y
aladeuda publica en anotaciones que tienen por objeto ex-
clusivo la negociacion de valores de renta fija representa-
dos mediante anotaciones en cuenta. En todos estos casos,
como digo, entendemos que debe recogerse el hecho de
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gue las emisiones de deuda también contemplen aquellas
emitidas por los entes territoriales de Derecho publico, es
decir, las diputaciones forales.

Un segundo paquete de enmiendas, concretamente dos,
hace referencia ala mayor representatividad que deben te-
ner las comunidades auténomas en las decisiones de la
Comision Nacional del Mercado de Valores. A este res-
pecto, en laenmienda 137 creemos necesario que existaen
el comité gjecutivo de la Comision Naciona del Mercado
de Valores un consejero nombrado por cada una de las co-
munidades auténomas con competencias en materia de
mercado de valores y en cuyo ambito exista un mercado
secundario oficial.

Esta es una enmienda importante, y tiene gran inciden-
ciapor cuanto la sentencia que dict6 el Tribuna Constitu-
cional alos recursos de inconstitucionalidad presentados
por la Generdlitat de Cataluiiay el Gobierno vasco si esta-
blece que la composicion del consgjo de la Comision Na-
cional del Mercado de Valores es un érgano parael cua la
representacion o e nombramiento corresponde a Estado.
No tenemos nada que oponer a este aspecto, pero si enten-
demos que la propia sentencia establece que por las mis-
mas razones que argumenta para que el Estado sea compe-
tente en el nombramiento de los consgjeros, el Estado es
igual mente competente para dotar a este ente publico dela
organizacion que estime conveniente para atender a dicho
cometido, sin perjuicio de que habida cuenta de su trascen-
dencia —estoy leyendo literalmente un parrafo de la sen-
tencia— y de laintercomunicabilidad del mercado prima-
rio de valores, hubiera sido igualmente legitimo constitu-
cionalmente dar entrada alas comunidades auténomas con
competencias en el mercado secundario para la composi-
cion de dicho consgjo. Entendemos gque es competencia
del Estado que pueda admitir esta incursion en €l consejo
de la Comisién Naciona del Mercado de Valores alas re-
presentaciones de las comunidades auténomeas, y por tanto
no iria en contra de la sentencia del Tribunal Constitucio-
nal.

A nuestro entender, esto seriadar una configuracién po-
liticadel Estado espafiol que exige trasladar larealidad po-
litica'y social que conlleva esta organizacion politica del
Estado al entramado juridico-institucional con todas sus
consecuencias, |0 que hasta ahora no se esta produciendo
porgue el Estado espafiol no es una comunidad auténoma,
son 17 comunidades autonomas, somos todas las comuni-
dades autdbnomas y todas estamos representadas en el Es-
tado. Por tanto, esa situacion politica tiene que trasladarse
con todas sus consecuencias a entramado juridico-institu-
ciona en el que, como digo, no nos vemos representadosy
no vemos que se esté |levando aefecto. Estaeslarazon por
la cual, unavez més, entendemos que & consgjo de la Co-
misién Nacional del Mercado de Valores debe tener repre-
sentacion de las comunidades auténomas que tienen mer-
cados de valores y en cuyo ambito existe un mercado se-
cundario oficial, es decir, una Bolsa de valores. De la
misma forma, la enmienda 172 establece que con las mis-
mas funciones cada comunidad autbnoma con competen-
cias en la materia en que exista este mercado secundario
designara un representante en el consejo de administra-

cion. Se estarefiriendo a sociedades gestoras delosfondos
de garantia de inversion. Logicamente, y en consecuencia
con la primera enmienda que he sefialado, también tendria
gue haber en este consejo un representante de las comuni-
dades autonomas. Estas dos enmiendas, 1a 137 y la 172,
son, como deciaa SS. SS., competenciales, paradar mayor
representacion a las comunidades auténomas en la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores.

En tercer lugar, hay otro conjunto de enmiendas que ha-
cen referenciaala capacidad normativa dentro de los mer-
cados secundarios oficiales, y son las enmiendas nimeros
139, 140, 142, 144, 145, 152, 153, 154, 155, 156, 157, 160,
161y 178, todas €llas relacionadas con el mercado secun-
dario oficial, tienen también como objeto establecer las
competencias de las comunidades autbnomas en estas ma-
terias, por egemplo en el hecho de considerar quiéntienela
consideracion de mercado secundario de valores, entende-
mos que ademés de otros aspectos, aquellos que autoricen
las comunidades auténomas con competencias en la mate-
ria. ¢Quiénes estan autorizados para la creacion de cual-
quier mercado no oficial? Entendemos que aqui también
corresponde a las comunidades autonomas con competen-
cias en la materia autorizar la creacion de dichos merca
dos.

En cuanto a la verificacion de la admisién de valores a
negociacion entendemos que las comunidades auténomas
con competencias en lamateria estan o deben estar capaci-
tadas para verificar la admision de valores a negociacion.

Lo mismo ocurre en € tema de suspensién de la cotiza-
cion de un valor, en € hecho de excluir un valor de nego-
ciacién o la posibilidad de ser miembros de los mercados
secundarios oficiales de valores, o en quién acredita alas
entidades que vayan a adquirir la condicion de miembros
de un mercado secundario oficial. Entendemos que esa
acreditacion tiene que estar concedida por las comunida-
des autdnomas en cuanto que vayan aadquirir lacondicion
de miembro de un mercado secundario oficia radicado en
esos territorios. Entendemos que en esos casos son |as co-
munidades autonomeas las que tienen que acreditar a esas
entidades que vayan a adquirir la condicion de miembros
en un mercado secundario.

Delamismaformatenemos el deber de informacion de
las operaciones en que intervengan los miembros de los
mercados secundarios oficiales a sus organismos rectores,
alaComision Nacional del Mercado de Valoresy alas co-
munidades auténomas con competencias.

En cuanto a establecer por las comunidades autonomas
cualquier otro deber de informacion a margen de lo que
estaregulado en d articulo 4.° que es € que trata de esta
capacidad normativa, entendemos que también este deber
de informacién puede ser regulado por las comunidades
auténomas al margen de lo que estdyaregulado en el resto
del articulo.

La creacion de bolsas de valores ubicadas en € territo-
rio de las comuni dades auténomas con competencias en la
materia debe corresponder exclusivamente a estas comuni-
dades auténomas. Por |o que respecta ala organizacion de
|as bolsas de val ores también ubicadas en su territorio, en-
tendemos que son las comunidades auténomas con compe-
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tencias en la materia las que deben establecer esta organi-
zacion, sin perjuicio de laestructura basica que se contiene
en estaley.

La posibilidad de regular y organizar los mercados de
deuda publica, mediante anotaciones que negocien en ex-
clusiva valores de renta fijaen € dmbito territorial, enten-
demos que corresponde a las comunidades autGnomas con
competencias en la materia y que cuando creen un mer-
cado de deuda publica en anotaciones deben tener la posi-
bilidad de regular esta organizacion de los mercados de
deuda publica.

En la creacion de mercados secundarios de futuro, en-
tendemos que, de la mismaforma que en las anteriores en-
miendas, es a las comunidades autbnomas a las que se
debe reconocer |as competencias en esta materia para cen-
tros de contratacion de valores y productos subyacentes.

Finalmente, en este capitulo sobre el mercado secun-
dario oficial, respecto aquién corresponde dar publicidad
a reconocimiento de los mercados secundarios oficiales
—disposicion adicional undécimadel proyecto de ley—,
entendemos que es a las comuni dades auténomas a quie-
nes se debe dar la correspondiente capacidad para esta-
blecer la publicidad a que se refiere esa disposicion adi-
cional undécima.

Otro grupo de enmiendas esta rel acionado con las em-
presas de servicios de inversién. También entendemos
gue en este capitulo se debe contemplar con mayor pro-
fundidad la capacidad normativa de las comunidades au-
ténomas. Sin embargo, entendemos que hay algunos as-
pectos que de acuerdo con la sentencia del Tribunal
Constitucional, y dado que ha sido emitida la resolucion
posteriormente a la presentacion del proyecto de ley, mi
grupo parlamentario, estudiando la sentencia, cree opor-
tuna la retirada de una serie de enmiendas relacionadas,
repito, con este capitul o referente a empresas de servicios
y de inversion. Por tanto, retiramos las enmiendas 162,
163, 164 y 166, manteniendo otras tres enmiendas co-
rrespondientes a este capitulo que son las 167, 170y 171,
gue entendemos no contradicen lo establecido por la sen-
tenciadel Tribunal Constitucional y que hacen referencia
alaobligacion de informacién sobre e cumplimiento de
obligaciones previstas en esta ley y sus normas de desa-
rrollo, por una parte, la revocacion de autorizacién a em-
presas de servicios que operen en los territorios de las co-
munidades autbnomas, empresas de servicios que estan
fundamentadas para realizar operaciones societarias, y la
suspension de autorizacion concedida a una empresa de
servicios deinversion o alas personas o entidades sin ser
empresas de servicios de inversién. Entendemos que es-
tas enmiendas que nuestro grupo ha presentado con rela-
Cion a estos tres aspectos tienen vigenciay, por tanto, las
mantenemos vivas.

Otro capitulo en el que nuestro grupo parlamentario ha
presentado enmiendas a este proyecto de ley, hace referen-
ciaa régimen de supervision, inspeccion y sancién. Son
las enmiendas nimeros 173, 174, 175, 176 y 177, por las
cual es entendemos que son también las comuni dades auto-
nomas con competencias en la materia las que tienen que
estar facultadas para esta supervision, inspeccion y san-

cion en los supuestos que establ ecemos en la enmienda co-
rrespondiente, 1a 173. Con la enmienda 174 pretendemos
fijar quién autoriza la exclusion individual de una entidad
del grupo consolidado de empresas de servicios. La en-
mienda 175 plantea a quién corresponde lallevanza de los
registros, en cuanto a los requisitos oficiales a los que €l
publico tendréa acceso libre, y entendemos que tiene que
ser alas comunidades autonomas, asi como las competen-
cias sancionadoras que correspondan ala comunidad auto-
noma u érganos competentes para la incoacion, instruc-
cion y sancion, enmienda 176, que también entendemos
han de ser las comunidades auténomas con competencias
en lamateria, asi como a quién corresponde la competen-
cia para acordar |as medidas de intervencién o sustitucion.
Este es el conjunto de enmiendas relacionadas con el régi-
men de supervision, inspeccion y sancion.

Otro grupo de enmiendas que hemos presentado corres-
ponden a la mecanica de |os mercados secundarios oficia-
les, son las enmiendas 141, 147, 149, 148, 150, 151, 158,
165, 168 y 169. Este proyecto de ley propone una nueva
redaccion del actual articulo 32 que puede suponer un
grave riesgo parala fiabilidad y confianza de que gozan
habitual mente nuestros mercados secundarios oficiales,
sin perjuicio delo que seindicaenlajustificacion delaen-
mienda, me refiero ala 141, a este respecto. Entendemos
que la posibilidad de admitir unos valores anegociacion, a
voluntad de la sociedad emisoray bajo su responsabilidad,
supone el quebrantamiento de uno de los principios basi-
cos de un mercado secundario oficial que es la seguridad
juridica.

Por otra parte, dejar a albur de la sociedad emisora 'y
bajo su responsabilidad la admision a negociacion de sus
propios valores conlleva graves riesgos de pérdida de
transparenciaen el mercado y puede suponer |a desprotec-
cion del inversor. Ademas, supone unas connotaci ones téc-
nicas que imposibilitan que una admision de valores se
haga por la voluntad de la sociedad emisoray bajo su res-
ponsabilidad. Asi publicidad de la admisién, definicion de
las caracteristicas de la emision, si esos valores tienen los
mismos derechos politicosy econémicos que otras emisio-
nes de la propia sociedad, fecha indubitada en que se de-
ben realizar las operaciones através del mercado, etcétera.
Esta posibilidad de admision a voluntad del emisor no es
una exigencia, siendo €l motivo de la presente reformala
adaptacion de nuestra legislacion a la referida directiva.
Decia que no es una exigencia de la directiva comunitaria
y, por tanto, es un motivo paralamodificacién de este pro-
yecto de ley.

Delamismaforma, en cuanto alas enmiendas niimeros
147 y 149 que establecen las condiciones para calificar de
extraordinarias ciertas operaciones y con determinadas
cautelas, €l principio basico en nuestro sistema de concen-
tracion de érdenes se ve seriamente afectado por |o estipu-
lado en el articulo 36 del proyecto de ley. Es de todo nece-
sario establecer unos limites a | as llamadas operaciones
extraordinarias, ya que en caso contrario su propia deno-
minacion careceria de sentido y o que es extraordinario se
podria convertir en habitual o sistema de negociacion co-
rriente, lejos de [os supuestos muy especiales que permiten
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la contratacion fuera de los cauces tradicionales de nego-
ciacion.

La calificacion de operaciones extraordinarias se en-
tiende como negociaciones fuera de lo ordinario o lo nor-
mal, por |0 que esas operaciones se deben contemplar con
unas especiales cautelas que eviten su desarrollo y aplica-
cién excesiva porgue caso contrario se desvirtuaria su na-
turaleza de extraordinariasy asi através de un supuesto de
carécter excepcional se vacia de contenido, lo que signi-
ficaparael inversor un mercado secundario oficial con sus
principios delibre formacién de precio, transparenciaen €
mercado, informacion y por ende proteccion del publico
inversor. Lo contrario seriaademas de un posible fraude de
ley, la vulneracién total de una tradicion totalmente arrai-
gada en nuestros mercados como es la concentracion de
oOrdenes.

El resto de las enmiendas correspondientes a este capi-
tulo relacionado con el funcionamiento de los mercados
secundarios, hacen referencia a la comunicacién de las
operaciones extraordinarias a través de los drganos recto-
res de las bolsas ala Comision Nacional del Mercado de
Valoresy lacomunicacién alos 6rganos rectores quelo co-
municarén asu vez alacomision, no como aternativasino
como un hecho que debe realizarse para casos de herencias
y donaciones.

Respecto a la enmienda nimero 158, mi grupo parla-
mentario cree oportuna su retirada y mantenemos las res-
tantes, entre las cuales estén aguellas que se refieren a que
esmejor que e capital minimo exigible aparezcaen laley
gue en € reglamento. Esta enmienda propone que es posi-
ble interpretar que €l capital minimo que debe exigirse a
las empresas de servicios de inversion deba aparecer en el
reglamento, pero eso se deberia fijar en laley para mayor
seguridad, y en casos de sociedades y agencias de valores,
establecemos 750 millones paralas primerasy paralas se-
gundas 150 millones.

Por lo que se refiere alas empresas de servicios de in-
version, con laenmienda nimero 168 queremos resaltar la
presencia fisica de las sociedades de inversion extranjera
para que no actlien desde fuera sin tener un estableci-
miento en el Estado, es necesaria su presenciafisicaen los
parqués. Finamente, la enmienda 169 pretende dotar de
capacidad sancionadora e inspectora alas bolsas.

Este es el conjunto de enmiendas que propone nuestro
grupo parlamentario, que al margen de mejorar la actua-
ciony laregulacion del mercado quiere que se contemple
la realidad competencial del Estado de las autonomias
donde hay comunidades autbnomas que tienen competen-
cias en estas materias. Esto debe quedar reflgjado en esta
ley y por élo nuestro grupo parlamentario pone ala consi-
deracion de SS. SS. estas enmiendas.

El sefior VICEPRESIDENTE (Martinez Sanjuan):
Por el Grupo Parlamentario Catalan (Convergéncia i
Unio), tiene la palabra el sefior Guardans.

El sefior GUARDANS | CAMBO: Quiero comenzar
también felicitindome y felicitndonos (si estuviéramos
en otras circunstancias diriaincluso brindado, perono es el

caso) por e hecho de que finalmente esta ley tan esperada
por todo el sector y por cualquier profesional directaoin-
directamente vinculado con el mundo que viene regulado
por estaley, va a ser finalmente dictaminada por esta Co-
mision.

No se explicamuy bien el retraso que ha habido, sobre
todo en el sentido més literal de la expresion, es decir no
hemos sabido explicar si habiaagun motivoy dificilmente
se ha podido entender. Como ya han comentado los porta-
voces que me han precedido, no sélo era una necesidad
muy sentida por todos los profesional es directamente af ec-
tados por este texto que hoy dictaminamos, sino muy prin-
cipamente por inversores extranjerosy empresas extranje-
ras que veian limitada su actuacién en el mercado bursétil
espafiol, en el mercado financiero espafiol, por € hecho de
gue aqui no se habiaimplementado la directiva aunque hu-
biera transcurrido sobradamente el plazo para su desarro-
Ilo. Por tanto, antes de entrar en el contenido hay que feli-
citarse por €l hecho de que tengamos ya un dictamen de
esta Comision y en muy poco tiempo un texto aprobado
por el Congreso delos Diputados. Esperemosqueen €l Se-
nado no vuelva a paralizarse, pues no vemos ninguna ra-
zon para€llo.

Hemos valorado positivamente el texto en su conjunto
en lamedida que desarrollabaladirectivay, por tanto, no
nos planteaba ninguna dificultad. Aun asi, mi grupo par-
lamentario presenté un total de 30 enmiendas al texto, al-
gunas de carécter técnico, otras con un contenido de op-
cion legislativa que forma parte de lo que podriamos Il a-
mar técnico en sentido amplio, pero se trata de propues-
tas alternativas. Hay otras que serian las politicamente
mas trascendentes, muy en linea con las Ultimas pal abras
del portavoz del Grupo Parlamentario Vasco (PNV) que
me ha precedido. Son enmiendas tendentes a clarificar, a
subrayar y atraducir en el propio texto legal el hecho de
gue estamos en un Estado que no puede regular su mer-
cado de valores como si fuera un Estado centralizado y
con un solo poder central en lo econémico, que extiende
su fuerzay vigor alatotalidad del territorio. Esano esla
situacion; lo es en otros Estados de nuestro entorno, pero
no eslasituacién en Espafia. No lo es, en general, cuando
hablamos de politica econémica, y particularmente no lo
es en el ambito del que hoy hablamos, del mercado de
valores. Porque, como es bien sabido, y ha sido desta-
cado, existen en Espafia algunas comunidades auténo-
mas con competencias exclusivas en materia de mercado
de valores para la creacion en sus propios territorios de
bolsas de valoresy su regulacion. Eso debe traducirse di-
rectamente en el reflegjo y el respeto de esas competen-
ciasy en la participacion de esas comunidades autono-
mas en todo lo que es el disefio, la gestion, la supervi-
sion, el control, |as sanciones, en su caso, en materia del
mercado de valores, no s6lo en su propio territorio, sino
en lo que afecta al mercado conjunto para el cual tienen
competencias. De este principio, que nosotros considera-
maos absol utamente basi co, parten algunas de las enmien-
das que hemos presentado.

Afortunadamente, en este caso es asi, y muy especial-
mente nos felicitamos por ello, este planteamiento ha sido
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subrayado muy claramente por la sentencia del Tribunal
Constitucional, de 16 de julio de 1997, que vino a degjar
claralainconstitucionalidad de alguno de los puntos de la
Ley del Mercado de Valores que hoy estamos modifi-
cando. Lo deja claro directa e indirectamente. Directa-
mente aclara las competencias en lamedida en que, en un
punto muy concreto, subrayaque esinconstitucional exigir
la autorizacién del Gobierno para crear bolsas de valores
en |os territorios de aquellas comunidades auténomas que
tienen asumida en exclusiva esa competencia. Por tanto,
ésa es una modificacion legislativa que viene exigida di-
rectamente por la propiadoctrinaconstitucional. Indirecta-
mente |o expresa en la medida en que deja muy claro que
no estamos hablando de una competencia asumida por de-
legacion, en un plano netamente administrativo, sin nin-
gunafacultad, sino, en € sentido mas politi co-constitucio-
nal de la expresion, de una competencia asumida por de-
terminadas comunidades auténomas en €l gercicio de su
soberania, y, por tanto, de competencias que asumiran los
gobiernos y los parlamentos de esas comunidades autono-
mas en el juego del reparto entre el Ejecutivoy el Legisla-
tivo en esosterritorios y con esas facultades. Todaesadoc-
trina que rezuma del conjunto de esa sentencia del Tribu-
nal Constitucional debe impregnar también toda esta ley.
No basta con que € Tribunal Constitucional no haya ido
pronunciandose, porgue no es su papel como legislador
positivo, indicando |os puntos concretos en |os que esto se
tiene que traducir, sino que cualquier persona que lea sin
una especial suspicacia el conjunto de esa sentencia se
daréa cuenta de que el reconocimiento politico-juridico
—ése es el papel del Tribunal Constitucional— de las
competencias de las comunidades auténomas, que las tie-
nen en virtud de sus estatutos en materia bursatil, 16gica-
mente en unainterpretacion de buenafe, ni siquiera exten-
Siva, sino que no tenga especiales prejuicios politicos,
debe llevar amuchas de las cosas que nosotros hemos tra-
ducido después en enmiendas concretas, por ejemplo, |o
gue es la participacién de las comunidades auténomas con
competencias en estamateriaen el Consegjo delaComision
Nacional del Mercado de Valores.

Por tanto, en conjunto y antes de entrar en el detalle de
nuestras enmiendas, valoramos positivamente la ley. He-
mos llegado a un alto grado de consenso en su tramitacion
con las enmiendas transaccional es presentadas por €l
Grupo Popular y con otras de otros grupos; podemos decir
gue en € grueso todos estamos de acuerdo, valoramos po-
sitivamente laley y el incremento que hay en la transpa-
rencia del mercado financiero a partir de la entrada en vi-
gor de estaley, en e incremento de control de todo lo que
es el mercado financiero, concretamente el mercado bursé-
til, para hacer posible ese mayor control y transparencia
con una mayor apertura, dando acceso a nuevos agentes y
actores en el mercado bursatil esparfiol, con laintroduccion
de nuevos titulos para su negociacion. Todo eso son cues-
tiones que valoramos muy positivamente, yaque son €l gje
de esta ley, asi como algo que ha sido destacado, que es €
incremento de garantias para las inversiones y muy parti-
cularmente la creacién de un fondo de garantia de inver-
siones, cuya necesidad es obvia, en algin caso por cierto

escandalo reciente y esta valorada muy positivamente por
el inversor.

En Espafia cadavez mas, af ortunadamente porque es un
signo de desarrollo, inversor no es sinbnimo de especia-
lista, sino casi de consumidor. Evidentemente todavia no
lo es del todo, porque hace falta una cierta capacidad de
ahorro para ser inversor y no todo consumidor la tiene,
pero, sin duda, no podemos decir que lainversiéon en Bolsa
sea algo solo para grandes fortunas. Hoy basta acercarse
—Y no es una anécdota, sino que es significativo delaim-
portancia social de laley que estamos tratando— a un
quiosco de cualquier capital de provincia paraver que en-
tre la prensa deportiva y la prensa netamente de informa-
cion general ya estd la econémica. Por tanto, si la prensa
econdémica es distribuida en un monton vecino al de la
prensa deportiva, significa que tiene demandayy, s es asi,
no es porgue haya directivos de grandes multinacionales
situados en pequefias capitales de provincia, sino sencilla-
mente porque hay inversores. Cadavez hay masinversores
en todo el Estado. El volumen de la Bolsa ha crecido de
modo espectacular, seguiracreciendoy, por tanto, laley de
la que estamos hablando no es —insisto— para grandes
fortunas, para especialistas en mercado, para especul ado-
res, sino que es unaley para fomentar y proteger €l mer-
cado de valores gue tiene enorme repercusion —no me
atreveria a decir social por las connotaciones que im-
plica— en la sociedad.

Centrandome ya en las enmiendas presentadas por mi
grupo, las hay de dostipos. Por un lado, hay unas enmien-
das que planteaban mejoras técnicas, propuestas muy con-
cretas, y la mayoria de ellas tendran la aceptacion del
grupo mayoritario de esta Camara ajuzgar por las enmien-
das transaccionales presentadas por € Grupo Parlamenta-
rio Popular. Por tanto, no me voy a entretener en glosar 1o
gue erasu contenido, que quedariaincorporado asu propio
texto. Sin embargo, quedan fuera de esa posible aceptacion
por parte del Grupo Popular las enmiendas 59, 60, 65y 72.
Nosotros querriamos mantener las nimeros 59 y 72 por-
que, al tener reducido calado politico, consideramos que
deben ser tenidas en cuenta. En cambio, |as enmiendas 60
y 65 procederiamos a retirarlas en este momento, atendi-
daslasexplicaciones, que ahorro en arasalabrevedad, que
hemos recibido por parte del Grupo Popular parajustificar
su discrepancia con su contenido.

Si pasamos a lo que son las enmiendas mas netamente
de caracter politico, y no por ello con menos influencia en
lo que es €l propio funcionamiento del mercado de valores
—Y no es que las enmiendas de caracter politico vayan al
margen, perjudiquen o contradigan 1o que es el contenido
de ir hacia un mercado de valores abierto, transparente,
modernoy a servicio delosinversoresy e conjunto dela
economia nacional; no son dos val ores incompatibles pero
en este caso €l hincapié se pone més en la dimension neta-
mente politicay en el hecho de que en Espafia hay, aunque
aalgunosles cuestaaceptarlo, un Estado de las autonomias
del cual se derivan muchas consecuencias en este cam-
po—; Si pasamos, repito, a las enmiendas de caracter po-
litico, querriamos destacar cuatro, las nUmeros 45, 58, 64
y 71, que nos parecen particularmente importantes.
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En primer lugar, la45 es, si se quiere, laenmienda es-
trella, ya que tiene mucho que ver con la doctrina que se
deriva de esa sentencia del Tribunal Constitucional. No
tiene sentido dejar fuera del consejo de administracion de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores a las co-
munidades auténomas; es un sinsentido en términos es-
trictamente etimol 6gicos. Aquellas comunidades autono-
mas que tienen en su territorio un mercado secundario
oficial no pueden quedar fuera de lo que es no ya €l co-
mité consultivo o asesor de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, sino su propio consejo. En el texto
original de nuestraenmienda, en el cual proponiamos que
entre los integrantes de ese consejo hubiera un consegjero
nombrado por cada una de las comunidades autébnomas
con competencias en materia de mercado de valores, en
cuyo ambito territorial exista un mercado secundario ofi-
cial, se advierte que estariamos dispuestos a proponer
una transaccional, si asi fuera aceptada por el grupo ma-
yoritario, en el mismo punto en el que se planteaba la an-
terior. Es decir, en el consejo de la Comisién habria un
consegjero nombrado por el Ministerio de Economiay Ha-
cienda a propuesta de las comunidades autébnomas con
competencias en materia de mercado de valores en cuyo
ambito territorial exista un mercado secundario oficial.
Creemos que esto es—yY no se tome como excesivalaex-
presién— muy generoso por nuestra parte, en la medida
€n que se asume un consejero que representaria los inte-
reses y la posicion de aquellas comunidades auténomas
con competencias en lamateria. Creemos que menos que
esto esno reflejar esarealidad constitucional y estatutaria
espafiola de 1998, insisto, subrayada, confirmada, preci-
sada muy claramente por la sentencia del Tribuna Cons-
titucional, hecha publica recientemente, de 16 de julio
del afio 1997.

En segundo lugar, también mantendriamos la en-
mienda 58, que va en lamismalinea, aunque laimportan-
ciadel 6rgano del que estamos hablando es menor, que es
la representacion de todas las comunidades autbnomas en
este caso en la Comision asesora del mercado de deuda
publicay anotaciones, para coordinar tal mercado con los
demas mercados secundarios oficiales en los que se nego-
cian estos valores. Creemos que es importante que ahi to-
das las comunidades auténomas tengan presencia, incluso
las que no tienen propiamente competencias, porque a
efectos de la Comision asesora, no deberia plantear espe-
ciales dificultades; no es una Comision estrictamente de-
cisoria.

Finalmente, en laenmienda 64, con la que se relaciona
directamente la enmienda 71, mi grupo propone remitir a
las comunidades auténomas que tienen las competencias
en esta materia la supervision, inspeccion y sancién sobre
los mercados oficiales ubicados en su territorio en materia
de estatuto de personal y régimen econémico. Acerca de
todas |as demas competencias que no son propiamente au-
tondmicas sino que siguen perteneciendo a la Comision
Nacional del Mercado de Valores, proponemos en nuestra
detalladay extensa enmienda 64, que pasen a ser gjercidas
en esas comunidades auténomas por delegaciones que se
creen en las plazas donde existen mercados secundarios,

cuando versen sobre una serie de materias que aparecen
especificadas en la enmienda. En tales delegacionesy, en
pura l6gica, se integrarian dos vocales nombrados por el
Gobierno autonémico, en este caso por €l consgjero, con
competencias en esta materia. Creemos que es una pro-
puesta concreta, real, no demagdgica sino juridicamente
atenta a contenido de los estatutos, a de la Constitucion
y a propio funcionamiento de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, que pretende reflejar, con una pro-
puesta juridico-administrativa muy concreta, la realidad
de que existen —lo digo una vez més, no me cansaré de
subrayarlo— comunidades autébnomas con competencias
en este &mbito y mercados secundarios en determinadas
plazas.

Laenmienda 71 no es mas gque una consecuenciaindi-
recta de la aceptacion eventual de laenmienda 64, que se-
riael carécter transitorio delaley aplicado a estas delega-
ciones de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Termino, sefior presidente, haciendo dos observaciones
alas propuestas transaccional es—quizd adelantdndome, si
no tiene inconveniente €l presidente en quelo hagaen este
momento— que nos ha facilitado el Grupo Parlamentario
Popular, que contienen una serie de transacciones a los
textos de distintas enmiendas presentadas por diferentes
grupos. Son dos pequefios condicionantes que tienen casi
caracter técnico, pero bien se sabe que en unaley cualquier
maodificacion, por técnicaque sea, puede tener algo mas de
enjundia, aunque tampoco pretenden tener un grandisimo
calado y nos parecen importantes para poder aceptar su te-
nor literal.

En primer lugar, laenmiendaal articulo cuarto, siete del
proyecto de ley delaley, que hace referenciad articulo 46
de la Ley 24/1988, donde se dice: Las bolsas de valores
tendran por Unico objeto la negociacion de aguellas cate-
gorias de valores negociables, etcétera, es porque entende-
mos que la palabra Unico distorsiona la realidad existente
y, por tanto, propondriamos su supresion; preferimos que
diga: Las bolsas de valores tendran por objeto la negocia-
cion de aquellas categorias de valores negociables, y no
por unico objeto.

En segundo lugar, en la propuesta de texto definitivo
al articulo sexto, punto 3 del proyecto de ley, que se co-
rresponde con el articulo 79 de laLey 24/1988, dice: Las
empresas de servicio de inversion, etcétera, deberan ate-
nerse alos siguientes principios o requisitos. Indicaen la
letra @): Comportarse con diligencia, correccion y trans-
parenciaen interés de sus clientes. Entendemos que la pa-
labra correccién, como todo concepto juridico indetermi-
nado, tiene sus riesgos y, en este caso concreto, son ma-
yOres sus riesgos que sus virtudes. Hay veces en que los
riesgos de los conceptos juridicos indeterminados com-
pensan y pueden tener su interés. En este caso, exigir la
correccion, como no es un término demasiado consoli-
dado, nos parece que no aporta naday podriallevar auna
cierta confusion.

Por tanto, con esas dos pequefias modificacionesy con
lo yadicho acerca de | as otras enmiendas que mantenemos
vivas, ésta seriala posicion de mi grupo en lavotacion del
proyecto de ley.
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El sefior VICEPRESIDENTE (Martinez Sanjuan):
Por el Grupo de Coalicion Canaria, tiene la palabra el se-
fior Gomez Rodriguez.

El sefior GOMEZ RODRIGUEZ: Voy a ser breve en
esta importantisima materia referente a mercado de valo-
res.

Aqui ya se ha dicho que, obedeciendo a una necesidad
sentidaen laactividad bursétil y de valores, no cabe lame-
nor duda de que lapromulgacion delal ey del Mercado de
Valores, de 28 de julio de 1988, significo una importanti-
simareformaglobal del mismo.

Es curioso —y lo digo solamente a efectos mnemotéc-
nicos— que estamos ante laley del ocho. El afio 1978, diez
afos antes, se publicé el informe de la Comisién en el que
se reflgjaban los multiples defectos que existian en la si-
tuacion bursétil. Diez afios més tarde de ese informe, a pe-
sar de laimportancia de la actividad, se aprobd la referida
ley marco, llamada también cartamagna bursatil espafiola.
Y, diez afios méas tarde, por €l Gobierno actual, recogiendo
un proyecto del Gobierno anterior, af ortunadamente setrae
e que es objeto hoy de discusion en esta Comision.

No voy ahacer referenciaatodoslosimportantes avan-
ces que supuso laley marco cuando hizo una reforma ab-
soluta de nuestro mercado de valores, estableciendo la
transformacién de las bolsas en sociedades anénimas, €l
funcionamiento del mercado continuo, la profesionaliza-
cion de la Bolsa, etcétera, pero hay que reconocer que se
logré que la Bolsa se convirtiera en una institucion éagil,
eficaz y transparente, cada vez més atractiva para los pe-
quefios inversores, con una potenciatal que permite que
hoy dia nuestras bolsas ocupen un lugar importante dentro
del concierto internacional de los parqués.

En los Ultimos afios, nos hemos visto ante la presencia
de acontecimientos de gran trascendencia econémico-fi-
nanciera, desde las globalizaciones a los impresionantes
avances informaticos, |a aparicion de nuevos productos
derivados, tanto financieros como no financieros —me es-
toy refiriendo alos futuros, los swap, opciones, etcétera—
y, en lo gque respecta a nuestro viejo continente, el reforza-
miento, armonizacion y homologacién de normas euro-
peas de carécter bursétil, tendente a la creacion del mer-
cado financiero Unico; todo ello hace necesaria la modifi-
cacion delaley marco de 1988. Europa marco tres directi-
vas. lade 10 de mayo de 1993, Ilamada de servicio de in-
version; lade 15 de marzo de 1993, sobre |a adecuacion de
capital de las empresas de inversion y de los bancos; y la
segundadirectivadel consgjo, de 15 de diciembre de 1989,
de coordinacién legislativa. A todas ellas hay que unir €
nacimiento de la Unién Econémicay Monetaria con su
signo, el euro, precisamente nacido agui en Madrid. Repito
gue todo esto ha hecho necesario la promulgacion de este
proyecto de ley —también ocho articulos— que pretende
modificar, adaptar, modernizar, poner a servicio de lane-
cesaria agilizacion y garantia de los ciudadanos € referido
proyecto del afio 1988.

No voy a analizar todas las innovaciones que trae el
proyecto de ley, solamente diré que ha sido importante la
creacion del pasaporte comunitario, que permitira operar

en las bolsas espafiolas a cualquier sociedad de inversion
europea; la creacion del fondo de garantias de inversiones
para compensar las posibles pérdidas en que se puede in-
currir en las situaciones concursales; asi como la reforma
delaCNMV en su comité consultivo y la introduccién de
| as regul aciones de |os mercados secundarios, 1as actuacio-
nes transfronterizas, etcétera.

Coalicion Canaria ve positivo este proyecto deley y o
vamos a apoyar. Creemos que es un avance importante,
pero también esperamos que se recojan, através de las en-
miendas correspondientes, las alegaciones, las iniciativas
presentadas por 1os portavoces que me han precedido en €
uso de la palabra —me refiero a los de los grupos vasco,
cataldn y socialista—, para que se tenga en cuenta la sen-
tenciade 16 de julio de 1997 del Tribunal Constitucional,
referente a papel delasautonomias, cuestion que no es ba-
ladi, porque es derivada de la propia Constitucion espa-
fiola, de la propia configuracion del Estado de las autono-
miasy delapropiarealidad.

Se han presentado muchas enmiendas y magnificas. Yo
citaria, por ggemplo, la 45 de CiU, pero también otras del
PP, que afectan a Impuesto sobre la Renta de |as Personas
Fisicas, a Impuesto sobre Sociedades, ala Ley de audito-
riasy alaLey Cambiariay del Cheque. Coalicién Canaria
ha presentado dos enmiendas. La primera, la nimero 74,
pretende que se incluya las corporaciones locales conjun-
tamente con las comunidades auténomas. Entendemos que
la redaccion que propone el proyecto de ley deja fuera de
la central los valores emitidos por corporaciones locales,
ayuntamientos y cabildos, que en la anterior redaccion de
laley podia interpretarse que estaban dentro de entidades
publicas. En la medida en que el mercado de la central de
anotaciones es, sin duda, el mas eficiente en nuestro paisy
gue no hay ninguna razon objetiva para discriminar a los
titulos emitidos por corporaciones locales respecto a los
demas titulos de la deuda publica, resulta de gran interés
para nuestras corporaciones que la puerta paralainclusion
de los mismos en dichos mercados no se cierre definitiva-
mente.

La segunda enmienda, la nimero 75, trata de afiadir un
segundo parrafo a la disposicion derogatoria con una re-
daccion dedl siguiente tenor: «No obstante lo dispuesto en
el parrafo anterior, conservaran su vigencia las especiali-
dades previstas en €l régimen de la Zona Especial Canaria
delaley 19/1994, de 6 de julio, de modificacion del régi-
men econdémico y fiscal de Canarias.»

Sefior presidente, SS. SS. conocen perfectamente que
nuestros fueros son econdémicos, que estan basados en la
primitiva Ley de puertos francos, y ahora pedimos €l res-
peto a régimen econdmico y fiscal del afio 1994. Con ese
respeto, salvando la vigencia de las especiaidades conte-
nidas en el articulo sefialado de laLey 94, quedariamos sa-
tisfechos, porgque estas especialidades se refieren a entida-
des financieras, a entidades de seguros, a la creacién de
bolsade valoresy a mercado de mercancias. Nosotros ha-
cemos declaracion expresa en |os textos legales de que se
van arespetar las leyes estatales —macroleyes, vamos a
Ilamarlo asi—, como esta ley que esperamos que se
apruebe sobre el mercado de valores, pero también las le-
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yes generales de ordenacion y supervision de los seguros
privados de la ordenacién bancaria

El sefior VICEPRESIDENTE (Martinez Sanjuan):
Por & Grupo Parlamentario Popular, tiene lapalabra el se-
fior Ferndndez de Troconiz.

El sefior FERNANDEZ DE TROCONIZ MARCOS:
Nuestro grupo también hace alabanzas y se congratula de
gue por fin este proyecto de ley pueda ser objeto de trami-
tacién parlamentaria. En primer lugar, como es sabido de
todas SS. SS., fue objeto de retraso como consecuencia de
la sentencia del Tribunal de Cuentas de 16 de julio de
1997, y con posterioridad 1o hasido como consecuenciade
las dilatadas, prolongadas y profundas discusiones parla-
mentarias y extraparlamentarias que se han llevado a cabo
para poder sacarlo adelante. En definitiva, o que interesa
es que este proyecto de ley por fin vaaver laluz en este
Parlamento.

Antes de nada y en relacion con la enmienda transac-
cional formulada por el sefior Martinez Sanjuén, relativaa
la eficacia retroactiva de esta ley sobre la vigencia del
fondo de garantia de inversiones, a la fecha en que dehi6
entrar en vigor la aplicacion en Espafia de la Directiva
93/22, he de decirle que nuestro grupo ve con muy buenos
0jos esta enmienda transaccional, pero sin embargo nos
vemos en la imposibilidad de aceptarsela en ese tramite
parlamentario, sin perjuicio de que le garantizo que, bien
en €l tramite del Pleno, en el que las enmiendas a esta ley
se deberén ver de nuevo, o bien en el tramite del Senado,
desde luego nuestro grupo, aungue no sea el texto exacto
gue se propone, solventara el problema de fondo que se
trasluce detras de esta enmienda.

También quiero adelantar que nuestro grupo no vaavo-
tar favorablemente otras enmiendas por razones compe-
tenciales. Recogemosladoctrinay €l espiritu de la senten-
cia antes mencionada del Tribunal Constitucional, en
cuanto se refiere al reparto competencial en materia de
bolsas de comercio y centros de contratacién mercantil, de
16 de julio de 1997 que, sin embargo, no se extiende alas
enmiendas nimeros 45, 64 y 71 del Grupo Parlamentario
Cataldn (Convergéenciai Unid) ni ala nimero 137 del
Grupo Parlamentario Vasco (PNV). Por consiguiente, ade-
lanto a las sefioras y sefiores diputados de esta Comision
gue nuestro grupo votara en contra de estas enmiendas 45,
64, 71y 137, sin perjuicio también de que puedan ser ob-
jeto de posterior negociacion, bien en el tramite ante el
Pleno del Congreso, bien en el tramite del Senado y poste-
rior vueltaa Congreso, en funcion de latransaccional que
ha adelantado el sefior Guardans.

Dicho esto, sefior presidente, nuestro grupo ha presen-
tado 23 enmiendas a este proyecto de ley, que vamos are-
tirar, puesto que, como ya adelanté a principio en esta Co-
mision cuando ocupaba la presidencia, hemos formulado
enmiendas transaccionales a la totalidad del proyecto de
ley. Son enmiendas transaccionales que voy a desglosar ,y
posteriormente, sefior presidente —y me van a perdonar
gue sea un tanto prolijo y tal vez un tanto pesado en la ex-
posicion—, voy a comentar los diferentes articulos modi-

ficados en cuanto a las transaccionales que presentamos.
Ya adelanto que nos gustaria—y asi |o articulamos a los
efectosdel articulo 114.3 del Reglamento— que cadatexto
de cada articulo sea considerado como una transaccion di-
ferente en relacion con cada uno de los nimeros de que se
compone cada articulo, parafacilitar posteriormente lavo-
tacion y, en su caso, la admision de enmiendas transaccio-
nales. Pero también he de indicar que consideramos estas
enmiendas transaccionales no requeridas por €l acuerdo
del grupo a cua se formula la transaccion, porque, si no,
resultaria absolutamente imposible llegar a transacciones
totales entre los diferentes grupos, ya que en muchas oca-
siones se trata de transaccionar las diferentes enmiendas
presentadas. Por eso digo que retiramos todas nuestras en-
miendas en aras aformular unatransaccion total, porque, a
pesar de que el grupo a que se ofrece latransaccion no la
aceptase, sin embargo, €l espiritu de las enmiendas en mu-
chas ocasiones enriquece enormemente el texto y nos gus-
taria que esa transaccion figurase como texto definitivo y
se sometiese a votacion.

En relacion con e articulo primero de la Ley, esto su-
pondria transaccionar las siguientes enmiendas: las nime-
ros 1y 2 del Grupo de Izquierda, porque son repetidas; la
44, del Grupo Catalan (Convergénciai Uni6); las niUmeros
87y 88, del Grupo Socialistay la 136 del Grupo Vasco
(PNV).

En relacion con € articulo segundo del proyecto deley,
supondria unatransaccion alas enmiendas nimeros 6y 17
del Grupo delzquierdaUnida; la21 del Grupo Popular, las
ndmeros 89, 90, 91y 117 del Grupo Socidista.

En relacion con el articul o tercero, posiblemente el més
corto de este proyecto de ley, supondria una transaccion a
laenmienda 92 del Grupo Socialista.

En relacion con € articulo cuarto del proyecto de ley,
efectivamente aceptamos, acerca de la modificacién pro-
puesta a su apartado 9, relativo al articulo 46, la supresion
de la palabra tnico, que ha analizado €l portavoz del Gru-
po Catalan (Convergénciai Unid). Supondria, sefior presi-
dente, por consiguiente, y en su conjunto, una aceptacion o
transaccion de las siguientes enmiendas: la nimero 3 del
Grupo de Izquierda Unida; las nimeros 22, 23, 24, 25, 42
y 43 del Grupo Popular; lasnimeros 46, 47, 48, 51, 52, 53,
54,55y 56 del Grupo Catalan (Convergénciai Unid); la74
del Grupo de Coalicién Canaria; las nimeros 93, 94, 95,
96, 97, 99, 100 y 101 del Grupo Socialistay las niUmeros
139, 140, 141, 143, 145, 148, 150, 152, 153, 154, 155, 156,
157, 160y 161 del Grupo Vasco (PNV).

También he de adelantarle, sefior presidente, en rela-
cion con las manifestaciones realizadas por el portavoz
del Grupo Socialista, sobre su enmienda nimero 102, en
cuanto a las personas que pueden ser miembros de los
mercados secundarios oficiales de futurosy opciones, re-
presentados por anotaciones en cuenta, que nos parece
suficiente afiadir, dentro del articulo 59, apartado 3, laex-
presion: siempre que relinan tales miembros posibles de
estos mercados los requisitos de especialidad, profesio-
nalidad y solvencia, a los efectos de no recoger legal-
mente todos |os que pueden ser, en la medida en que son
mercados abiertamente ignotos, ignorados o excesiva-
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mente jévenes en nuestro pais, precisamente para posibi-
litar laincorporacion de nuevos miembros a otros merca-
dos, y en definitiva, no cerrar las posibilidades de su de-
sarrollo futuro.

Por lo que serefiere a articulo quinto del proyecto de
ley, si me gustaria comentar, en relacion con el articulo
65.2, las reticencias manifestadas por el portavoz del
Grupo Socialista a que personas fisicas participen como
empresas de servicios de inversion dentro de los mercados
oficiales secundarios, no de valores, sino de productos fi-
nancieros basi camente, como ha adel antado perfectamente
este representante de commodities, si 1o permite la Direc-
tiva 93/22. Por supuesto, con todas las cautelas que esta-
bleceladirectiva, nos parece que no existe razon suficiente
para excluir alas personas fisicas si cumplen los mismos
reguisitos exigibles a las personas juridicas en los supues-
tos en que no reciban fondos ni tampoco instrumentos fi-
nancieros directamente de sus clientes.

Serecogen, por consiguiente, en estaenmienda transac-
cional que se formula en relacion con el articulo quinto,
gue acabo de mencionar, las enmiendas nimeros 7, 8y 10
del Grupo de lzquierda Unida; 1a26 del Grupo Popular; las
nimeros 104, 107, 110, 111, 112, 113, 114, 115, 118y 123
del Grupo Socialistay las nimeros 167, 168 y 169 del
Grupo Vasco (PNV).

En relacion con € articulo sexto, efectivamente acepta-
mos su apartado tres nuevo, con la nueva redaccion que se
hizo a articulo 79, por latransaccional que redlizael Gru-
po Catalan (Convergénciai Unio), para suprimir en € ar-
ticulo 79, letra a), la palabra correccion. Por consiguiente,
se leeria ... comportarse con diligenciay transparencia.

En lo referente, sefior presidente, al articulo siete del
proyecto de ley, supondria admitir o transaccionar las si-
guientes enmiendas: las nimeros 12, 13, 14, 15, 81y 82
del Grupo Federal de | zquierda Unida; las nimeros 27, 30,
31y 40 del Grupo Popular; las nimeros 63y 66 del Grupo
Catalén (Convergénciai Unid) y las nimeros 172 y 176
del Grupo Vasco (PNV).

En relacion con € articulo ocho, que serefiere alamo-
dificacién de las disposiciones adicional es, convendria, se-
flor presidente, no solamente esto, sino afiadir un nuevo
nimero a las disposiciones adicionales que se modifican,
pasando los actuales nimeros a tener un ndimero correla-
tivo en larelacion de nimeros naturales siguientes, y afia-
dir un primer nimero 1, asimismo referente a la disposi-
cion adicional primeradelaley, que también se veria afec-
tada por lasentenciadel Tribunal Constitucional, y que pa-
saria a tener la siguiente redaccion —su texto ya ha sido
objeto de entregaalaMesa—: A partir delaentrada en vi-
gor de los preceptos de esta ley, referidos a las bolsas de
valores, la Bolsa oficial de comercio de Madrid pasara a
denominarse Bolsa de valores de Madrid, en tanto que las
deBarcelona, Bilbao y Valencia conservaran su denomina-
cion de bolsas oficiales de comercio, hasta que las respec-
tivas comunidades auténomas, con competencias en lama-
teria, no varien esa denominacion. Unay otras tendran a
todos los efectos la consideracion de bolsas de valores y
les sera de integra aplicacion lo que se dispone en esta ley
paralas mismas.

Asimismo, se incorpora una hueva disposicion adicio-
nal para satisfaccion del representante del Grupo Vasco
(PNV), porque asi se recogerian aqui las enmiendas nime-
ros 136, 138, 143, 146 y 178 de su grupo parlamentario,
para equiparar las emisiones de valores realizadas por las
diputaciones forales de la Comunidad Auténoma del Pais
Vasco, se asimilaran a todos los efectos, y teniendo en
cuenta las especiales caracteristicas de | as haciendas fora-
les a las emisiones realizadas por una comunidad auté-
noma.

Sefior presidente, acerca de |as disposiciones adiciona-
les de laley, si me gustaria resaltar lo siguiente, y es que
nuestro grupo a su vez introduce unamodificacion alaen-
mienda formulada para introducir una nueva disposicion
adicional octava, sobre comunicacion por parte del auditor
de cuentas a la Comision Nacional del Mercado de Valo-
res, cuando en su primitiva redaccion se estableciala obli-
gacion de comunicar toda violacion del contenido de las
posiciones legales, |o cual podiadar lugar aunagran ava-
lancha de comunicaciones por parte del auditor. Lo modi-
ficamos, repito, para que esta comunicacion deba ser ex-
clusivamente en lo que se refiere a las violaciones graves
del contenido de tales disposiciones legales.

Sefior presidente, de esta forma también recogeriamos
las siguientes enmiendas a las disposiciones adicionales.
Las nimeros 32, 33, 34, 35, 36, 37 y 38 del Grupo Parla-
mentario Popular que, como ya he indicado con anteriori-
dad, y en este sentido soy reiterativo, todas ellas han sido
retiradas por nuestro grupo; las enmiendas nimeros 67, 68
y 73 del Grupo Catalan (Convergenciai Unid) y lanimero
132 del Grupo Socidista.

En relacién con las disposiciones transitorias, se reco-
gerian las enmiendas nimeros 41 y 135 del Grupo Socia-
lista. En relacion con ladisposicidn derogatoria, serecoge-
rialandmero 75 del Grupo de Coalicién Canaria.

Por lo que se refiere alas disposiciones finales, queda-
rian tal cual vienen recogidas en el proyecto de ley, por
cuanto tales disposiciones finales no han sido objeto de en-
mienda.

El sefior VICEPRESIDENTE (sefior Martinez San-
juan): Sefior Fernandez de Troconiz, la enmienda nimero
41 es del Grupo Popular. En su escrito, la ha atribuido al
Grupo Socialista, pero la enmienda nimero 41 es del
Grupo Popular.

El sefior FERNANDEZ DE TROCONIZ MARCOS:
Pido disculpas, sefior presidente.

En relacion alaexposicidon de motivosy de acuerdo con
los servicios de la Camara se ha preparado un nuevo texto
alamisma, si los sefiores diputados entienden que la ex-
posicién de motivos debe incorporarse como preambulo a
proyecto deley y, si no, entenderiamos directamente quela
exposicion de motivos no se incorporase como tal pro-
yecto de ley porque la misma se ve profundamente alte-
rada como consecuenciade lasentenciadel Tribunal Cons-
titucional de 16 dejulio de 1997. Por esto, en €l texto que
sehapasado aSS. SS. lo que se hace esincorporar las mo-
dificaciones relativas a la exposicion de motivos como
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consecuencia de laincorporacion de los textos antes aludi-
dos derivados de la sentencia del Tribunal Constitucional
antes mencionada.

A continuacién, sefior presidente, voy a pasar arealizar
un somero examen de las enmiendas que no nos parece
oportuno apoyar en este tramite parlamentario.

En relacion a las enmiendas del Grupo de Izquierda
Unida he de decirles que nos parecen enormemente suge-
rentes fundamental mente por algunas de las consideracio-
nes que realizan, en cuanto ala incorporacion que se pre-
tende de algunas nuevas figuras a nuestro Derecho mer-
cantil, pero cuya incorporacion a nuestro ordenamiento
nos parece en muchas ocasiones prematura. Asi en lo que
serefiere a su enmienda nimero 4 entendemos que la Co-
misién Nacional del Mercado de Valores yadebe emitir un
informe anual a Gobierno y, en este sentido, entendemos
gue debe remitirse también al Congreso de los Diputados
—y lo hemosincorporado asi a texto— para que, ademas,
comparezca anualmente el presidente de la Comisién Na-
cional del Mercado de Valores ante esta Comision para ex-
plicar su informe anual, asi como cuantas veces la Comi-
sion reitere la comparecencia de este presidente, de forma
analoga o similar a lo que sucede actualmente con € go-
bernador del Banco de Espafia.

Tampoco creemos oportuno aceptar la enmienda nu-
mero 5 —sin perjuicio de que esta mal redactaday no se
refiere a un supuesto, sino que se refiere realmente a ar-
ticulo cuarto, apartado diez, parrafo sexto y no apartado
8—, porque realmente plantea una disyuntiva que no nos
parece acertada. Por consiguiente, pensamos realmente
gue es un error de formulacion esta enmienda.

No nos parece tampoco oportuno aceptar la enmienda
nimero 9 porque en la medida en que plantea un supuesto
de silencio administrativo positivo diferente a que prevé
la normativa, es mucho mas agil el sistema que prevé €l
proyecto de ley.

Su enmiendanimero 11 plantea un supuesto muy suge-
rente también, andlogo a otra enmienda que propone el
Grupo Socialista, en relacion a establecer determinadas
prohibiciones a las empresas de servicios de inversion, de
formay manera que no puedan captar fondos del publico o
mantener con éste cuentas acreedoras. Sin embargo, enten-
demos que yalo recogemos en una enmienda transaccional
gue venimos formulando, a pesar de que no se corresponde
exactamente con esta enmienda nimero 11, en la medida
en que ya se dispone gque ninguna empresa, entidad, socie-
dad que tenga autorizacién especifica al respecto puede
hacer apelacién plblica a ahorro del publico, lo que sub-
sume esta situacion. Entendemos més adecuado apelar al
desarrollo reglamentario delaley enlo que serefiere alas
limitaciones del manejo de fondos por parte de las empre-
sas de servicios deinversion.

Muy interesante nos parece la enmienda del Grupo Fe-
deral de Izquierda Unida, la nimero 16, en la medida que
plantea la creacion de la figura del protector del inversor.
Sin embargo, entendemos que ya esta suficientemente ga-
rantizado el inversor en €l articulo 93 actual delaLey, que
establece la creacion de servicios de defensa del inversor;
en definitiva, unos servicios de reclamaciones que en laac-

tualidad funcionan a plena satisfaccion y con un buen ren-
dimiento en la Comisién Naciona del Mercado de Valores
y en las diferentes bolsas de valores.

Por lo que se refiere a la enmienda nimero 18 del
mismo Grupo de Izquierda Unida he de decir también lo
mismo que diré posteriormente en relacion con algunas en-
miendas del Grupo Catalan (Convergénciai Unid) y esque
plantea modificaciones actuales del Impuesto sobre la
Renta de |as Personas Fisicas. Como saben SS. SS.,, acaba
de ingresar en la Camara un proyecto de ley de modifica-
cion del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y
nos parece que e momento oportuno para ver estetipo de
enmiendas seré latramitacion de ese proyecto deley. Ade-
mas, en definitiva, aunque ahora se aprobasen estas en-
miendas relativas a la modificacién del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas, no tendrian nunca vigencia
en la medida en que, |6gicamente, € nuevo impuesto en-
trariaen vigor € proximo 1 de enero de 1999, con lo cual
careceria de sentido compl etamente que ahora se aproba-
ran estas enmiendas. Lo mismo ha de decirse en lo que se
refiere a la enmienda nimero 19, del Grupo de Izquierda
Unida, en la medida que plantea que por parte del Go-
bierno seremitaalas Cortes Generales en un plazo de seis
meses un proyecto de ley de modificacion del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas. Como éste yahate-
nido entrada en la Camara, no nos parece correcta la acep-
tacion de esta enmienda por las razones que acabo de indi-
carles.

Por otra parte, propone el Grupo de Izquierda Unida
una enmienda, la nimero 20, que casi me atreveria a cali-
ficar de enmienda jerezana porque plantea otra vez de
nuevo que el Gobierno remita alas Cortes Generalesen €l
plazo de seis meses un proyecto de ley de unificacion dela
fe publica extrajudicial. Realmente, como saben SS. SS.,
no nos parece el momento idéneo, adecuado y oportuno su
introduccion en este proyecto de ley, sino que mas bien
creemos gue debe ser objeto de la correspondiente tramita-
¢ion parlamentaria mediante la oportuna proposicién no de
ley 0 mediante la oportuna proposicion de ley. Desde
luego, no parece adecuado que se plantee en la Comision
de Economia, sino que mas bien su ubicacion normal y
adecuada ser en la Comision de Justicia

La enmienda nimero 76 del Grupo de lzquierda Unida
plantea un supuesto de defensa del consumidor en la me-
dida en que los derechos de los inversores que a su favor
establece la ley no puedan ser objeto de renuncia, 1o cual
yaes objeto especifico de valoracién y de comprension ju-
ridicay legislativa en la legislacion especifica de protec-
cion de los consumidores. No nos parece adecuada la in-
troduccién en esta ley porque nos parece suficientemente
protegido en otros momentos y lugares del ordenamiento
juridico.

Su enmienda nimero 77 plantea un caso curioso y es
gue la gjecucion de la fianza en el servicio de compensa-
ciény liquidacion de valores, en el supuesto de que laem-
presade servicios de inversion no satisfaga al inversor que
haya vendido sus valores, se satisfaga directamente tal
fianza al inversor y no a servicio de liquidacién que haya
realizado la venta por cuenta del inversor en cuestion. Nos
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parece que esto desnaturalizalo que es el servicio de com-
pensacion y liquidacién de valores, puesto que, 16gica-
mente, la g ecucion de lafianza, en el supuesto de unaem-
presa de servicios de inversion que no haya satisfecho la
contraprestacion de unaventa, deberealizarse afavor dela
empresade serviciosdeinversiéon que harealizado laventa
por cuentadel inversor y no directamente al inversor final,
porqgue, por otra parte, lo que resultaria asi es que se rom-
periatambién la igualdad de los posibles acreedores en €
supuesto de quiebra y suspension de pagos de la empresa
de servicios de inversion vendedora 'y no se garantiza el
pago en otros casos de supuestos de venta.

No nos parece adecuado aceptar la enmienda nimero
78 en lamedida en que vacia de contenido, entre otros, €
precepto legal del articulo 65.2 que, como vimos con ante-
rioridad en el comentario sobre este mismo articulo, se re-
fiere a las personas que pueden intervenir como empresas
de servicio de inversién en los mercados secundarios ofi-
ciales que no sean de valores —es decir, de instrumentos
financieros con subyacente no financiero— bien sean ma-
terias primas 0 mercaderias. Lo que se suprime en este ar-
ticulo 65.2 amplia enormemente la posibilidad de las per-
sonas gque pueden operar en estos mercados, 10 que desde
luego no nos parece correcto porgue debe tener su ade-
cuada reglamentacion.

La enmienda nimero 79 entendemos que es reiterativa
con el restodelaley enlo que serefiere alas competencias
especificas de la Comisidn Naciona del Mercado de Valo-
res en cuanto a su actividad de supervision, inspeccion y
sancion de las empresas de servicio deinversion.

Enlo que serefiere ala enmienda nimero 80 o mismo
he de decirles. La consideracion de inversor profesional o
no profesional en lo que se refiere a la garantia por parte
del fondo de garantia de inversiones no debe establecerse
enlaley, sino que debe remitirse al reglamento quién deba
ser considerado inversor profesional o no profesional, por-
gue es enorme lamultitud de casos que pueden producirse,
y la diferencia entre que sea profesional 0 no es que sus
riesgos se ven o no cubiertos en la cuantia establecida por
este fondo de garantia de inversiones.

Paso a continuacion acomentar las enmiendas formula-
das por parte del Grupo Cataldn (Convergenciai Unio).

La enmienda nimero 45 ya ha sido objeto de comenta
rio con anterioridad.

La enmienda nimero 58 plantea que todas las comuni-
dades auténomas participen dentro de la Comision asesora
del mercado de deuda publica en anotaciones. Entendemos
gue no pueden participar todas las comunidades auténo-
mas porgue no todas ellas tienen emitida deuda publica
gue sea objeto de comercio en este mercado de deuda pu-
blica en anotaciones. Por consiguiente, no nos parece ade-
cuado introducir la figura de que todas las comunidades
auténomas deban pertenecer a esta Comision asesora; en
todo caso, aquellas comunidades autdnomas cuyas emisio-
nes de deuda publica si que son objeto de negociacion en
ese tipo de mercados secundarios.

En relacion alaenmienda nimero 59 he de decirle, se-
fior Guardans, que no nos parece en absoluto adecuada la
incorporacion del texto que ustedes proponen, porque us-

tedes plantean que las sociedades gestoras de carteras no
realicen solamente la funcién de gestion de carteras, sino
gue también puedan realizar negociacién por cuenta pro-
piade valores, que también puedan realizar mediacion por
cuenta directa o indirecta del emisor en la colocacién de
las emisiones y ofertas publicas de ventas. No nos parece
correcto en absoluto porgue se desnaturaliza la figura de
la sociedad gestora de carteras, cuya funcién actual, y la
que seguirdsiendo si estaley es objeto de aprobacion, sera
simple y estrictamente, sin perjuicio de las funciones de
asesoramiento a los inversores, la gestion discrecional e
individualizada de cartera de inversion con arreglo a los
mandatos conferidos por los inversores. Le voy a decir
por qué. Por una parte, porgue la negociacién por cuenta
propia de activos en los mercados secundarios puede des-
naturalizar y puede contaminar absolutamente la funcién
de la sociedad gestora de carteras por cuanto la negocia-
cion por cuenta propiade valores supone ladesnaturaliza-
cion y, por tanto, la desconfianzay la posible contamina-
cidn en su negociacion de lo que se refiere a gestion de
carteras gjenas. Por otra parte, en lo que serefiere alaco-
locacién de emisiones realizadas por emisores, también
desnaturaliza su funcion, que debe ser absolutamente in-
dependiente y a favor de la persona por cuenta de la cual
operan, porque en este caso operarian por cuenta de la
persona que quiere colocar sus emisiones y también po-
dria contaminar laformacion de su voluntad en relacion a
buscar la mejor inversion posible para la persona cuya
cartera esta gestionando. No nos parece correcto en abso-
luto, porque desnaturalizarialafuncidny laesenciadelas
sociedades gestoras de carteras, ya que actual mente tales
funciones, como es el caso de la negociacion por cuenta
propia, ni siquieralas pueden realizar las agencias de va-
lores, sino solamente las sociedades de valores, y por 1o
gue se refiere a la mediacién para la colocacion de emi-
siones, porque es una funcion propiay caracteristica de
sociedades y agencias de valores.

Ya he comentado con anterioridad que la enmienda nu-
mero 60 ha sido retirada.

Respecto alaenmienda nimero 64, yahe comentado lo
gue se refiere alas competencias propias de las comunida-
des auténomas y a la supervisién de los mercados secun-
darios.

La enmienda nimero 65 ha sido retirada, y también he
comentado la enmienda nimero 71.

En relacion con la enmienda nimero 72, he de decirle
lo mismo que comenté anteriormente sobre la correspon-
diente enmienda del Grupo Federal de Izquierda Unida, y
es que nos parece que modificar el Impuesto sobre laRenta
de las Personas Fisicas cuando esta en tramitacion el pro-
yecto deley regulador de dicho impuesto carece de sentido
desde el punto de vista procedimental y de agilidad préc-
tica, por cuanto ni siquiera en €l supuesto de que fueran
aprobadas estas enmiendas tendrian ningln acicate en la
medida en que el 1.° de enero perderian toda virtualidad.

Paso a continuacion, sefior presidente, en pentltimo lu-
gar, acomentar brevemente las enmiendas formuladas por
e Grupo Parlamentario Socialista. Las enmiendas nime-
ros 83, 84, 85y 86 serefieren ala exposicion de maotivos,
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por lo que van aser reiterativos |os comentarios que poste-
riormente realizaré en cuanto a contenido del texto.

Es importante |la enmienda nimero 98, correlativaala
enmienda nimero 158, del Grupo Parlamentario Vasco
(EAJ-PNV), que hasido retirada, ya que plantealanueva
funcién que se otorga al servicio de compensacion y li-
quidacion de valores de poder engjenar directamente los
valores que se han quedado colgados como consecuencia
de que la empresa de servicios de inversion no satisface
a vendedor el importe correspondiente. En estos casos,
como es sabido, las operaciones realizadas en Bolsa de
valores son siempre en firme, y su importe debe ser siem-
pre satisfecho a vendedor. Por consiguiente, en estos su-
puestos hay que plantearse a quién corresponderian los
valores que han sido objeto de un contrato que no halle-
gado a consumarse como consecuencia de la falta de
pago por parte del comprador a vendedor. Estos valores
son siempre objeto de pago a vendedor, por o que no
pueden pasar a poder del comprador en la medida en que
su precio no ha sido satisfecho. Estos valores pueden ser
objeto de devolucion al vendedor, y en este caso por parte
del servicio de compensacion y liquidacion de valores se
satisfaria al vendedor la diferencia entre el precio de
ventay €l que obtendria el vendedor al venderlos por su
cuenta, a cargo, l6gicamente, de la fianza constituida por
los diferentes operadores en el servicio, pero en este caso
el vendedor careceriade interés por obtener el mejor pre-
cio posible por la venta de los val ores cuya venta ha sido
fallida, por cuanto, en todo caso, se veria satisfechalain-
tegridad de la venta perfeccionada. Por esto, nos parece
gue lo mas adecuado y correcto es que sea el servicio en
definitiva, el gestor de |la fianza colectiva de todos los
operadores en €l mercado, el que determine la venta de
estos valores para obtener el mejor rendimiento por la
venta de esta operacion falliday que, por consiguiente,
no se vean fracasadas las expectativas, en garantiay en
beneficio de la fianza constituida por los diferentes ope-
radores.

En relacion con el articulo 103, nos gustaria manifestar
lo siguiente. No es que €l articulo 61 delaley seremitaa
articulo 28, sino que €l articulo 61 de laley exige €l cum-
plimiento no solo del articulo 28, sino también de todo €
titulo 11 delaley. Si ustedes quieren, podemos afiadir in-
cluso €l articulo 28, pero nos parece realmente redundante
gue se mencione € articulo 28 ademas del titulo I11 de la
ley, porque no solamente es el articulo 28, sino que € ar-
ticulo 28 estaincluido en d titulo I11. Por consiguiente, nos
parece més garantistay mas eficaz la remision tota a ti-
tulo 11 y no solamente al articulo 28.

Respecto alas enmiendas nimeros 106, 120y 121, que
serefieren alaprohibicion de que las personas fisicas ope-
ren en los mercados de futuros y opciones, ya me he mani-
festado anteriormente en el sentido de quelo permitalaDi-
rectiva 93/22, con las matizaciones, las restricciones y las
cautelas establecidas. ¢Por qué a una persona fisica no se
le puede permitir algo que si se puede permitir alas perso-
nas juridicas, siempre y cuando, evidentemente, se exijan
las mismas cautelas, las mismas garantias y 1os mismos
procedimientos de intervencion?

En relacion con la concrecién que quiere realizar el
Grupo Parlamentario Socialista en su enmienda nimero
119 respecto a las operaciones societarias que pueden ser
realizadas por las empresas del circuito deinversion, he de
decirles que no nos parece correcta la aceptacion de esta
enmienda porque supone limitar el nimero de prestaciones
societarias que pueden ser recogidas en laley, yaque real-
mente toda operacién societaria debe ser autorizada con
los mismos requisitos establecidos para la autorizacion de
la creacion de esta sociedad. Seria tanto como establecer
por ley el articulado que deben tener los estatutos de estas
sociedades. Nos parece mas correcto dejar que laautoridad
supervisora determine | as operaci ones soci etarias que pue-
den ser autorizadas'y |os requisitos que deben exigirse para
tal autorizacion.

En relacién con la posibilidad de suspension de activi-
dad por parte de la Comision Nacional del Mercado de Va
lores, entendemos que no existe razén para modificar la
competencia actualmente establecida en laley.

En cuanto a la enmienda técnica nimero 124 que for-
mula al articulo 77.5, nos parece més correcto el texto ac-
tual del proyecto deley, por lo que no nos parece adecuado
aceptar laenmienda que se formula.

En laenmienda nimero 125 se sefialan los criterios que
se han de seguir para regular las aportaciones de las dife-
rentes empresas de servicios deinversion a Fondo de Ga-
rantia de Inversiones. Como se trata de una figura comple-
tamente nueva en nuestro ordenamiento, creemos que por
su juventud posiblemente variara en un futuro préximo in-
mediato no solamente en una primera normativa, sino tam-
bién en posteriores normativas que deban de hacerse a
respecto, por |o que es mas adecuado remitirnos en bloque
al reglamento para verificar como deben realizarse las
aportaciones de los diferentes participes en este Fondo de
Garantia de Inversiones.

En la enmienda nimero 127 se establece la posibilidad
de que pueda delegarse en €l director de la Agencia Estatal
de Administracién Tributaria la facultad que atribuye €l
proyecto de ley a ministro de Economiay Hacienda para
utilizar las comunicaciones previstas a efectos de desvelar
lareserva o secreto por parte de las empresas intervinien-
tes 0 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de
acuerdo con los articulos 111y 112 delaLey General Tri-
butaria. Entendemos que es bueno que sea una competen-
ciaindelegable en el ministro de Economiay Hacienda,
porgue ademas plantea un grave problemaladelegacidn en
el director de la Agencia Estatal de Administracion Tribu-
taria, que esta jerarquicamente por debajo del presidente
de esta Agencia, que es precisamente el secretario de Es-
tado de Hacienda.

Plantea también el Grupo Parlamentario Socialista, en
su enmienda nimero 128, que las sanciones impuestas en
materia de mercado de valores no se hagan publicas hasta
gue tales sanciones sean firmes en via jurisdiccional, lo
cua no nos parece adecuado. Entendemos que debe man-
tenerse el texto actual del proyecto de ley en € sentido de
gue | as sanciones deben hacerse publicas unavez que sean
firmes en via administrativa, sin esperar a su firmeza en
viajurisdiccional, dada, por unaparte, laeficaciay laefec-
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tividad del acto administrativo, que lo es tal en la medida
en gque se hagan firmes en via administrativa, y, por otra,
dada la tardanza que se suele producir entre la firmeza de
la sancién en via administrativay la firmeza de la sancién
en viajurisdiccional convertirian realmente en papel mo-
jado la publicacion de las sanciones en materia del mer-
cado de valores.

Nos parece muy adecuado que se establezcan las posi-
bles condonaciones graciables que se prevén en laley y a
las que se refiere la enmienda nimero 129 del Grupo Par-
lamentario Socialista, porque ello supone, en definitiva, un
indulto en via administrativa de |as sanciones administrati-
vas. Nos parece correcta su incorporacion porque, ho nos
engafiemos, la sancién persigue unafinalidad, y en la me-
dida en que ésta se ve cubierta, no hay por qué insistir en
que econdémicamente se cause un perjuicio mayor que
aguello que se pretende evitar, que es, en definitiva, el res-
tablecimiento del ordenamiento juridico perturbado. Por
consiguiente, nos parecen correctas estas condonaciones
graciables o indultos en via administrativa.

Respecto ala enmienda niimero 130, he de decirles que
laexpresion que utilizalaley si escorrecta. No esque diga
los apartados s) y t), saltandose € r), sino que €l apartado
r) quedatal cual estabaen el proyecto deley primitivoy no
es objeto de modificacién, por lo que se produce un salto
en el abecedario, siendo correcta la redaccién del proyecto
de ley. Lo mismo tengo que decirle, en cuanto a la publi-
cacion delas sanciones administrativas, en lo referenteala
enmienda nimero 131.

Por otro lado, en la enmienda nimero 133 nos parece
correcto el texto de laley en lo que se refiere alas opera-
ciones que pueden realizar los fondos de inversion y no
como lo quiere circunscribir la enmienda socialista supri-
miendo lainversién para gestionar de modo mas eficaz sus
fondos.

En relacion con la enmienda nimero 134 que prevé la
supresion de la posibilidad de creacion de fondos de titul a-
cion hipotecaria en relacion a créditos vencidos, nos pa-
rece bien incorporar los créditos hipotecarios a estos fon-
dos de titulacion. Por supuesto, si lo estima oportuno se
pueden establecer las garantias que usted crea oportunasy
convenientes en lo que se refiere a que estos fondos de ti-
tulacion hipotecaria en relacion a créditos vencidos tengan
las garantias suficientes y adecuadas. Por consiguiente, si
usted lo estima oportuno bien en este tramite procedimen-
tal o bien en los trdmites que le quedan a este proyecto de
ley se pueden incorporar las garantias y cautelas que se
juzguen oportunas.

Finalmente, pasamos a analizar |as enmiendas formula-
das por & Grupo Vasco (EAJ-PNV). La enmienda nimero
157 ha sido objeto de comentario con anterioridad por ser
paraelay parejaalaenmiendanimero 45, del Grupo Par-
lamentario Catalan (Convergenciai Uni6). Las nimeros
142 y 144 se refieren ala atribucién de competencias por
encima de las establecidas en la sentencia del Tribunal
Constitucional de 16 de julio de 1997 ala posibilidad nor-
mativa de |as comunidades autbnomas y, por consiguiente,
Como otras que posteriormente comentaré, no nos parece
adecuada su aceptacion.

Por lo que se refiere a su enmienda nimero 147, prevé
un supuesto que no esta contemplado en absoluto por la
Directiva 93/22, porque establece que € inversor debe ser
necesariamente una persona juridica cuando no lo esta-
blece asi esta directiva a la que antes me he referido. Lo
mismo ha de decirse en relacion con la enmienda niimero
149.

La enmienda nimero 158 ha sido comentada con ante-
rioridad, aparte de que ha sido retirada por €l grupo parla-
mentario. Las enmiendas nimeros 162 y 163 no se corres-
ponden con el contenido delasentenciadel Tribunal Cons-
titucional, porque ademas se refieren a aspectos tipicos de
Derecho mercantil que, como es perfectamente conocido,
es de competencia exclusiva del Estado. Lo mismo pode-
mos decir en relacion con laenmienda nimero 164.

Laenmiendanumero 165, que serefierealafijacion di-
rectamente por laley de un capital minimo para sociedades
y agencias de valores nos parece, sin embargo, méas ade-
cuado su remision a reglamento en funcion de los altiba-
jos que puedan operarse no solamente en lo que se refiere
alas modificacionesdel indice de preciosal consumo, sino
también las modificaciones que se puedan operar en los
mercados que deben posiblemente aconsgjar € incremento
delas cuantias de | os capitales minimos por parte de socie-
dadesy agencias de valoresy, en general, de empresas de
servicios deinversion.

Nos parece correcta la incorporacion de la enmienda
ndimero 163, relativa al ambito de la definicién de la sen-
tenciadel Tribunal Constitucional, si bien es preciso tener
en cuenta que estas enmiendas fueron siempre redactadas
con anterioridad a esta sentenciay, por consiguiente, no se
podian gjustar estrictamente a su texto.

Lo mismo cabe decir en relacion con las enmiendas nu-
meros 170, 171, 173, 175y 177 del Grupo Vasco (EAJ
PNV).

Con €llo, sefior presidente, doy por concluida mi inter-
vencién. Sin embargo, me gustaria hacer una matizacién
en lo que antes se ha sefialado con respecto ala modifica-
cion que se plantea en relacion con € articulo 32 del pro-
yecto de ley. El articulo 32 del proyecto de ley serefiere a
los requisitos para ser admitido a cotizacion un valor. El
gue por parte del proyecto de ley seincorpore: que el emi-
sor podra solicitar bajo su responsabilidad la cotizacion en
un mercado secundario oficial de esos valores, una vez
emitidos los valores o constituidas las correspondientes
anotaciones, sin necesidad de esperar a ningun otro requi-
sito, no significa que la admisién a negociacion —y por
esto hemos querido clarificarlo en la transaccional que
realizamos— no exija siempre la autorizacion de este mer-
cado secundario oficial. Siempre requiere dos autorizacio-
nes: la de la Comision Nacional del Mercado de Valoresy
también la de este mercado secundario oficial. Lo que se
estadiciendo es que unavez emitidos los valores o consti-
tuidas las correspondientes anotaciones pueden ser objeto
de negociacidn, porque delo contrario, y de acuerdo con la
Ley de sociedades andnimas, seria necesario esperar a la
inscripcion en el registro mercantil paraquelanegociacion
de estos val ores emitidos objeto de anotacion fuera posible
en los mercados primarios. No nos parece correcto tener
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gue dilatar laposible cotizacion o negociacion de estos va-
lores hasta lainscripcion en €l registro mercantil. Si uste-
des lo consideran adecuado, podemos establecer esta sal -
vedad también en el articul o 32 afiadiendo: bajo su respon-
sabilidad, unos valores unavez emitidos y constituidas las
correspondientes anotaciones —coma—, sin necesidad de
esperar asu inscripcion en el correspondiente registro mer-
cantil.

Doy por defendidala posicion del Grupo Parlamentario
Popular en relacion con las diferentes enmiendas formula
das por los diferentes grupos parlamentarios.

El sefior VICEPRESIDENTE (Martinez Sanjuan):
Queria hacerle una consulta sobre las enmiendas nimeros
128y 130, del Grupo Socialista, referidas ala publicacion
en el Boletin Oficial del Estado en relacion alas sanciones
muy graves. Segun €l texto transacciona que ha suminis-
trado el Grupo Parlamentario Popular, vemos que en los
articulos 98 y 102 del proyecto inicial del Gobierno hain-
cluido lafrase: una vez que sean firmes. Esta Presidencia
pensaba que la transaccién que habia realizado el Grupo
Parlamentario Popular para incorporar el concepto de:
sean firmes en via administrativa, era en relacién con las
enmiendas nimeros 128 y 130, del Grupo Parlamentario
Socidista.

El sefior FERNANDEZ DE TROCONIZ MARCOS:
No, sefior presidente. Las enmiendas alas que antes ha he-
cho mencion S. S. que formula el Grupo Socialista, en re-
lacién con la publicacién de las sanciones, se referian a
gue habia que esperar aquelas sancionesfueran firmes. La
transaccion que formulamos es a efectos de clarificar la
adicion del proyecto de ley porgue antes podia prestarse a
confusion. Se trata de decir que sean firmes en via admi-
nistrativa, no como transaccion alas enmiendas del Grupo
Socialista, sino como clarificacion de la adicion del texto
del proyecto.

El sefior VICEPRESIDENTE (Martinez Sanjuén):
Gracias, sefior Fernandez de Troconiz. Solo era a efectos
de que esta Presidencia supiera cudles son las enmiendas
que iban a quedar vivas del Grupo Socialistay de otros
grupos parlamentarios.

Si les parece alos sefiores comisionados, vamos a abrir
un segundo turno; no sé si de réplica o de aclaracion, res-
pecto alas propuestas transaccional es que ha formulado €
Grupo Parlamentario Popular, a los efectos de clarificar
gué enmiendas quedan vivas por parte delos grupos parla-
mentarios que han intervenido anteriormente.

Se suspende la Comision durante treinta segundos.
(Pausa.—El sefior presidente ocupa la Presidencia.)

El sefior PRESIDENTE: Por parte del Grupo Socia-
lista, tiene la palabra el sefior Martinez Sanjuan.

El sefior MARTINEZ SANJUAN: Después de oida la
intervencion del Grupo Parlamentario Popular respecto a
la oferta formal de un texto que, con caréacter transaccio-
nal, ha hecho referencia a una serie de enmiendas, no sola-

mente de mi grupo, sino en relacion con todos |os demés
grupos, tengo que decir que el Grupo Socialista en un pri-
mer momento mantenia vivas, como consecuencia de
aceptar latransaccion formulada por el Grupo Parlamenta-
rio Popular, las enmiendas nimeros 83, 84, 85y 86, relati-
vas ala exposicién de motivos. Sin embargo, lasvoy are-
tirar en este momento dado que, con la presentacion de una
nueva exposicion de motivos, no tendrian demasiado sen-
tido ni concordancia las enmiendas que ha presentado
nuestro grupo parlamentario a la anterior exposicion de
motivos.

Segun laintervencion del Grupo Parlamentario Popu-
lar, quedarian vivas las enmiendas nimeros 98, 103, 106,
119, 120, 121, 122, 124, 125, 127, 128, 129, 130, 131, 133,
134y lapresentada por € grupo parlamentario in voce ala
disposicion final. Retiramos en este momento las enmien-
das nimeros 98, 103, 124, 127 y 130, y mantendriamos vi-
vas para la posterior votacion el resto de las enmiendas.

No voy ahacer un turno de réplicaalaintervencién del
representante del Grupo Parlamentario Popular por cuanto
entendemos y compartimos sus argumentos, pero en estos
momentos procesales no son de la suficiente envergadura
como para poder retirar € resto de las enmiendas, por o
gue mantenemos vivas las que he enumerado anterior-
mente. De aqui a trédmite posterior en Pleno, estudiaremos
las razones por las que no acepta las enmiendas que he co-
mentado anteriormente y, manteniendo vivas nuestras en-
miendas al proyecto de ley, seremos consecuentes también
alahorade pedir votacion separada en relacion con deter-
minados articulos o epigrafes del proyecto de ley.

Si me permite, sefior presidente, quisiera (Ilo mismo
gue ha hecho en un momento procesal anterior €l repre-
sentante del Grupo Parlamentario Catalan [Convergéncia
i Unid] a sugerir que los textos que ha proporcionado el
Grupo Parlamentario Popular se entiendan como enmien-
das transaccionales a actual proyecto de ley) hacerle una
sugerencia por si el Grupo Parlamentario Popular estima
tenerla en consideracion. Se refiere a nuevo texto del ar-
ticulo 81, surgido a través de la enmienda transaccional
gue ha presentado el Grupo Parlamentario Popular, res-
pecto a la definicién de informacion privilegiada. En €l
predmbulo —podriamos decir— del punto 2 del articulo
81 se sefiala: Se considerard informacion privilegiada
todainformacion de carécter concreto que serefieraauno
0 varios valores. Sugerimos que, ademas de uno o varios
valores, se aflada: y a uno o varios emisores de valores.
Evidentemente, la informacion privilegiada tiene que ver
con los valores, pero también puede tener que ver con las
circunstancias empresariales o de cualquier tipo que pue-
dan afectar a los emisores de valores y, desde nuestro
punto de vista, tan informacién privilegiada es poder co-
nocer algunos datos referentes al valor como al emisor del
valor, aunque no tenga que ver expresamente con la coti-
zacion o el precio del valor. A continuacion, la enmienda
transaccional del Grupo Parlamentario Popular sefiala:
Todo el que disponga de alguna informacion privilegiada
deberia abstenerse de gjecutar, por cuenta propia o ajena,
directa o indirectamente, alguna de las conductas siguien-
tes. Nos pareceria mucho mas preciso que el término de-
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beria fuera sustituido por debera abstenerse de ejecutar.
Esta es la sugerencia que hacemos in voce a la enmienda
transaccional a articulo 81.

Con estas sugerencias, sefior presidente, doy por con-
cluidalaintervencion del Grupo Socialista.

El sefior PRESIDENTE: Sefior Albendea, ¢acepta las
enmiendas transaccional es que haformulado el sefior Mar-
tinez Sanjuan a articulo 81?

El sefior ALBENDEA PABON: Se aceptan todas.

El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias.
Por parte del Grupo Parlamentario Federal de | zquierda
Unida, tiene la palabra el sefior Santiso.

El sefior SANTISO DEL VALLE: Sefior presidente,
con lamayor brevedad, paradecir que nuestro grupo agra-
dece —quiza porque no es habitual en la tramitacién de
otros proyectos de ley—, en primer lugar, la aceptacion de
un nimero importante de enmiendas de Izquierda Unida
gue entendemos mejoran o pueden ayudar a mejorar €l
proyecto de ley y, en segundo lugar, el que se haya dado
una explicacion exhaustiva sobre por qué no se acepta del
resto de nuestras enmiendas. Creo que es una cortesia par-
lamentaria y nos gusta hacer constar nuestro agradeci-
miento por ese trato.

Aceptamos la propuesta de transaccion a nuestra en-
mienda nimero 2, entendiendo que €l texto del informe de
la ponencia contempla parcialmente una de nuestras preo-
cupaciones, que era evitar que el Gobierno tuviera una
cierta discrecionalidad en la aplicacion de sus criterios, y
mantenemos €l resto de enmiendas no aceptadas de mo-
mento, que son las nimeros 4, 5, 9, 11, 16, 18, 19, 20, 76,
77,78, 79y 80, aunque es probable que de aqui a debate
en Pleno las retiremos, dado que ha entrado ya en la Céa-
mara —cosa que no habia sucedido cuando se produjeron
nuestras enmiendas— un proyecto de ley sobre el |IRPF,
por lo que es posible que las convirtamos en enmiendas a
ese proyecto de ley.

En cuanto a la denominada enmienda jerezana, debo
decir que ya existe una proposicion no de ley —aprobada
el 30 de mayo de 1995 en la Comisién de Justicia— en la
cual seinstaba a Gobierno —y no se hacumplido— are-
mitir un proyecto de ley de unificacion de lafe publica ex-
trajudicial, dados|os problemas que tiene la regul acién ac-
tual. No obstante, también reflexionaremos sobre esa pro-
puesta, para ver si la encajamos de nuevo —aunque sea
reiterativa— en otra proposicién no de ley o, incluso, en
una proposicion de ley.

El sefior PRESIDENTE: Por parte del Grupo Parla-
mentario Catalan (Convergénciai Unio), tienelapalabrael
sefior Guardans.

El sefior GUARDANS | CAMBO: Muy brevemente,
sefior presidente, porgque ya he dejado clara mi aceptacion
del texto de las enmiendas transaccional es presentadas por
el Grupo Parlamentario Popular. A efectos de claridad, si

es que hace falta reiterarlo de nuevo, hemos retirado las
enmiendas nimeros 60 y 65, y las enmiendas nimeros 45,
58, 59, 64, 71y 72 quedan vivas para su votacion.

El sefior PRESIDENTE: Por parte del Grupo Parla-
mentario Vasco (EAJ-PNV), tiene la palabra el sefior Za-
balia

El sefior ZABALIA LEZAMIZ: En primer lugar,
quiero indicar que respecto a las modificaciones que se
han introducido en el predmbulo del proyecto de ley, ami
grupo parlamentario le gustaria estudiarlas con més dete-
nimiento por cuanto se introducen algunas de las cuestio-
nes que indudablemente aparecen en la sentencia del Tri-
buna Constitucional. De cualquier forma, dada la ampli-
tud de lamaodificacion, nos gustaria estudiarlo con més de-
tenimiento. Por lo tanto, no estamos en condiciones de
aprobar el preambulo del proyecto deley.

Por lo que se refiere alas enmiendas transaccionales,
dado que son muchasy sin animo de ser pesado, me gus-
taria dejar constancia de las enmiendas para las que
aceptamos la transaccion y de las que mantenemos vi-
vas. En cuanto al articulo primero aceptamos la transac-
cion ala enmienda 136; a la nimero 137 —como ya ha
gquedado de manifiesto— no se ha presentado transac-
cién, y tampoco voy a entrar en debate sobre este tema,
que creo que es importante. Por lo tanto, al titulo | man-
tenemos la enmienda 137 para votacion. La enmienda
numero 138, a la disposicion adicional, ha sido transac-
cionada junto con otras. Por tanto, aceptamos la transac-
cion de la enmienda 138.

También aceptamos |as transacciones de las enmiendas
139, 140y 141; retiramos la 142 —yalo he dicho antes—;
admitimos la transaccion de la enmienda 143; mantene-
mos viva la 144 para votacion; aceptamos la transaccion
de la 145y de la 146; mantenemos vivas las enmiendas
147y 149, y aceptamos la transaccion de las nimeros 148,
150y 151.

Respecto ala enmienda 152, estariamos en disposicion
de aceptar la transaccion, pero han introducido un parrafo
gue desde mi punto de vista hace referencia a un titulo V,
gue es un titulo por el cual ha quedado constancia que esto
es de competencia exclusiva del Estado, por tanto, la en-
mienda que hemos presentado queda trastocada. Es decir,
estariamos dispuestos a aceptar |a transaccion de la en-
mienda 152 siempre y cuando se eliminara el Ultimo pa-
rrafo que dice: «y se gjusten alo dispuesto en € titulo V».
En caso contrario, lamantendriamos viva.

Aceptamos la transaccion de las enmiendas 153, 154,
155, 156 y 157; retiramos la enmienda 158; aceptamos la
transaccién ala 159, ala160y ala 161, y nada més por €
titulo 1V.

Referente d titulo V, lo indico otra vez para que quede
constancia definitivamente. Retiramos las enmiendas 162,
163, 164, 165 y 166; aceptamos la transaccion ala 167, a
la168y ala 169, y mantenemosvivaslal70y lal71.

Ddl titulo VI aceptamos latransaccion dela 172, que es
la Unica que existe en este titulo. Por lo que serefiere d ti-
tulo VII, mantenemos vivala 173.
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Quisiera pedir aclaracion a portavoz del Grupo Parla-
mentario Popular sobre la enmienda nimero 174 al ar-
ticulo séptimo, porque no veo que se haya pronunciado ni
gue haya transaccion.

Mantenemos viva la 175; aceptamos la transaccién de
la176 y mantenemos también vivala 177.

De las disposiciones adicionales, aceptamos |a transac-
cion alaenmienda 178.

Estas son todas |as enmiendas de mi grupo parlamenta-
rio. Sin embargo, también queria aclaracién de una en-
mienda que entendemos deberia estar entre | as transaccio-
nales presentadas a la disposicion adicional, cuando habla
de las emisiones de valores realizadas a |as diputaciones
forales de la Comunidad Auténoma del Pais Vasco, que,
por cierto, supongo que habriaqueintroducir Navarratam-
bién porque tiene Diputacion Foral.

El sefior PRESIDENTE: No, porgque es comunidad au-
ténoma yay por eso va por €l régimen genera de las co-
muni dades autonomas.

El sefior ZABALIA LEZAMIZ: De acuerdo.

Deciaque en estatransaccion alas enmiendas 136, 138,
143 y 146 teniamos otra, que es la 159, que trataba de lo
mismo, pero no ha sido transaccionada, y me gustaria sa-
ber si espor un olvido o es que no se hatransaccionado de-
liberadamente.

El sefior PRESIDENTE: Sefior Zabalia, segiin misno-
tas, la enmienda 159 también se incorpora ala nueva dis-
posicion adicional, y en relacion asu enmienda 152, que se
refiere a articulo 37 de laley, me parece que no acepta la
transaccion que formula el Grupo Popular. ¢Es asi, sefior
Camara? (Asentimiento.)

Sefior Zabalia, ¢ya se han despejado todas sus dudas?

El sefior ZABALIA LEZAMIZ: Esdecir, laenmienda
159 estaintroducida.

El sefior PRESIDENTE: La enmienda 159 esta intro-
duciday la 152 viva. Si no aparece la 159, la afiladimos a
continuacion, porque sera un error.

En relacion alaenmienda 174, seglin mis notas, el por-
tavoz del Grupo Popular le dijo que tampoco se admitia
porqgue se trataba de un tema de Derecho mercantil relativo
ala solvencia de las entidades supervisadas. Por consi-
guiente, quedariavivatambién la 174.

Por consiguiente, sefior Zabalia, quedarian vivaslasen-
miendas nimeros 137, 144, 147, 149, 152, 170, 171, 173,
174,175y 177, ¢esasi?

El sefior ZABALIA LEZAMIZ: Correcto. (El sefior
Guardansi Cambé pide la palabra.)

El sefior PRESIDENTE: Sefior Guardans, tiene la pa-
labra.

El sefior GUARDANS | CAMBO: Yo no he mencio-
nado en mi intervencién anterior, y me parece oportuno

hacerlo como lo ha hecho el portavoz del Grupo Naciona-
lista Vasco, que esta propuesta que nos hace €l letrado de
modificacion del predmbulo para adaptarlo al texto de la
sentencia del Tribunal Constitucional nos parece un poco
precipitada para someterla a votacion o incorporarla al
texto en este momento. Al menos, nos parece que dos o
tres de los puntos que se incorporan tiene algunos matices
que prefeririamos, sin mas, la serenidad y la calma que
permite esperar yasea al trémite del Pleno oincluso a del
Senado, pero probablemente entre aqui y e Pleno podria-
mos |legar a un acuerdo sobre dicho preambulo. Seria me-
jor no someterlo a votacion, eso serialo ideal, pero si se
somete no le podriamos dar nuestro voto positivo.

El sefior PRESIDENTE: Sefior Guardans, como usted
sabe, € articulo 114 del Reglamento establece que la Co-
mision decide si 1a exposicion de motivos se incorpora o
no al proyecto de ley. En el supuesto de incorporarse
recibe la denominacion de preambulo. Me parece que
ningun grupo tiene interés especial en esto, porgue somos
todos perfectamente conscientes de que la exposicion de
motivos se ha visto profundamente modificada con oca-
sion de la sentencia del Tribuna Constitucional de 16 de
julio del afio pasado, como consecuenciade lo cual, aeste
presidente e parece oportuno que no se incorpore, al me-
nos en este tramite, la exposicion de motivos al proyecto
de ley, sin perjuicio de que |6gicamente se incorporase
como enmienda transaccional de todos |os grupos, bien en
el tramite del Pleno del Congreso, bien como una en-
mienda en & Senado.

El sefior GUARDANS | CAMBO: Sefior presidente,
yo me referia ala propuesta de preambul o reformado que
nos habian hecho.

El sefior PRESIDENTE: A eso me refiero, sefior
Guardans.

oy a hacer un repaso a las enmiendas que permanecen
vivas.

Del sefior Santiso, enmiendas nimeros 4, 5, 9, 11, 16,
18, 19, 20, 76, 77, 78, 79y 80.

Del sefior Martinez Sanjuan, enmiendas nimeros 106,
119, 120, 121, 122, 125, 128, 129, 131, 133, 134y latran-
saccional.

Del sefior Guardans, enmiendas nimeros 45, 58, 59, 64,
71y 72.

Al sefior Zabaliaya se lo he dicho con anterioridad.

Vamos a proceder a las votaciones. En primer lugar,
procedemos alavotacion de las enmiendas formul adas por
el Grupo Federa de Izquierda Unida.

¢Grupos que desean votacion separada? (El sefior
Martinez Sanjuan pidela palabra.)

El sefior Martinez Sanjuéan tiene la palabra.

El sefior MARTINEZ SANJUAN: El Grupo Parla-
mentario Socialista solicita votacién separada en un
mismo bloque de las enmiendas de |zquierda Unida nu-
meros 5, 11, 18, 19, 76, 77, 78 y 79, y en otro bloque €l
resto.
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El sefior PRESIDENT E: Pasamos, por consiguiente, a
la votacion de las enmiendas del Grupo Federal de |z-
quierda Unidanimeros 5, 11, 18, 19, 76, 77, 78y 79.

Efectuadalavotacion, dio €l siguienteresultado: vo-
tos a favor, 16; en contra, 20; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.
Enmiendas nimeros 4, 9, 16, 20 y 80 del Grupo Parla-
mentario Federal de lzquierda Unida.

Efectuadalavotacion, dio €l siguienteresultado: vo-
tos a favor, dos; en contra, 20; abstenciones, 15.

El sefior PRESIDENT E: Quedan rechazadas.

Enmiendas del Grupo Parlamentario Catalan (Con-
vergenciai Unio).

¢Grupos que desean solicitar votacion separada?
(Pausa.)

Pasamos, por consiguiente, alavotacion delatotalidad
de las enmiendas que quedan vivas del Grupo Parlamenta-
rio Catalan (Convergenciai Unig).

Efectuadalavotacion, dio €l siguienteresultado: vo-
tos a favor, tres; en contra, 32; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.

Enmiendas que permanecen vivas del Grupo Sociaista.

¢Grupos que desean solicitar votacion separada?
(Pausa.)

Votamos en un solo bloque la totalidad de las enmien-
das que permanecen vivas del Grupo Socidlista.

Efectuadalavotacion, dio el siguienteresultado: vo-
tosafavor, 16; en contra, 20; abstenciones, una.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.

Enmiendas que permanecen vivas del Grupo Parlamen-
tario Vasco (PNV).

¢Grupos que deseen solicitar votacion separada? (El se-
flor Guardansi Cambd pidela palabra.)

Sefior Guardans, tiene la palabra.

El sefior GUARDANS | CAMBO: Pediria votacion
separada de la enmienda nimero 137.

El sefior PRESIDENTE: Enmienda nimero 137, del
Grupo Vasco (PNV).

Efectuadalavotacion, dio €l siguienteresultado: vo-
tosafavor, cinco; en contra, 32.

El sefior PRESIDENTE: Queda rechazada.
Resto de las enmiendas que quedan vivas del Grupo
Vasco (PNV).

Efectuadalavotacion, dio €l siguienteresultado: vo-
tos a favor, uno; en contra, 34; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Quedan rechazadas.

Votamos, a continuacién, |as enmiendas transacciona-
les que han sido formuladas por e Grupo Popular en las
maodificaciones introducidas como consecuencia de | as su-
gerencias realizadas por € Grupo Catalan de Convergen-
ciai Unidy por e Grupo Socialista.

¢Alglin Grupo desea solicitar votacion separada de es-
tas transaccionales? (Pausa.)

VVotamos las enmiendas transaccionales.

Efectuada la votacién, dijo:

El sefior PRESIDENT E: Quedan aprobadas por unani-
midad.

Vamos a votar €l texto del proyecto de acuerdo con €
informe de la ponencia y las enmiendas transaccionales
gue han sido objeto de aprobacién hace un instante.

¢Alglin grupo desea solicitar votacion separada? (El se-
flor Martinez Sanjuan pidela palabra.)

Sefior Martinez Sanjuén, tiene la palabra.

El sefior MARTINEZ SANJUAN: El Grupo Parla-
mentario Socialista solicita votacion separada, dentro del
articulo tercero del articulo 30 modificado de la Ley del
Mercado de Valores, 24/1988.

El sefior PRESIDENTE: EIl articulo tercero no tiene
ningun epigrafe.

El sefior MARTINEZ SANJUAN: Sefior presidente,
como lo sustancial del proyecto de ley que vamos a votar
hace referencia a modificaciones de articulos ya nomina-
dosen lalLey 24/1988, del Mercado de Valores, haré refe-
renciafundamentalmente a articulo del proyecto deley en
concordancia con €l articulo que se pretende modificar de
dichalLey del Mercado de Ve ores.

El sefior PRESIDENTE: Si le parece, luego intenta-
MOoS conectar una cosa con laotra.

El sefior MARTINEZ SANJUAN: Pedimos votacion
separada del articulo tercero que, como bien dice el presi-
dente, no tiene ningun epigrafe, y modificaria e articulo
30 de la Ley del Mercado de Valores; articulo cuarto,
punto dos, que modificaria el articulo 32.1. Dentro del ar-
ticulo cuarto, punto catorce, enlo referido al articulo 58 de
laLey del Mercado de Valores; dentro del articulo cuarto,
apartado quince, el articulo 59, en su punto 3, delaLey del
Mercado de Valores; en € articulo quinto, lamodificacién
del articulo 64.6, del articulo 65.2, del articulo 72y del ar-
ticulo 81. Dentro del articulo séptimo, € punto tres, en la
referenciaa articulo 86.5 delaLey del Mercado de Valo-
res, y en el apartado diez, enlo referente al articulo 98.6 de
la actual Ley del Mercado de Valores. También pedimos
votacion separada de la disposicion adicional primera,
punto dos, en lanuevaredaccién del parrafo 2, del articulo
10, delaLey 46/1984, de instituciones de inversién colec-
tiva, y, por ultimo, ladisposicion adicional cuarta, referida
alos fondos de titulacion hipotecaria.
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En un mismo blogue se pueden votar todas las excep-
ciones gque acabo de solicitar, y €l resto del proyecto deley
en otro bloque.

El sefior PRESIDENTE: ¢Algun otro grupo desea so-
licitar votacion separada? (Pausa.)

Vamos a someter a votacion las excepciones a articu-
lado que acaba de referir el sefior Martinez Sanjuan, y
gue no reitero por ser ya conocidas por parte de sus sefio-
rias.

Efectuadalavotacion, dio € siguienteresultado: vo-
tosafavor, 20; en contra, 15; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Quedan aprobadas estas ex-
cepciones al texto del proyecto.
Votamos €l resto del proyecto.

Efectuadalavotacion, dio € siguienteresultado: vo-
tosafavor, 34; en contra, uno; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Queda aprobado €l resto del
texto del proyecto.

Votamos a continuacién la incorporacion de la exposi-
cion de motivosa proyecto. En €l supuesto de que no sede-
cidiese laincorporacion de esta exposicion de motivos, se
formularia bien como enmienda transaccional en € Pleno
del Congreso o bien como una enmienda en & Senado.

Efectuada la votacion, dio € siguiente resultado: vo-
tos en contra, 35; abstenciones, dos.

El sefior PRESIDENTE: Por consiguiente, se acuerda
no incorporar la exposicion de motivos al texto del pro-
yecto, sin perjuicio de que pueda incorporarse con poste-
rioridad.

Dictaminado €l proyecto de ley por la Comision, serd
elevado a Pleno dela Camara.

Se levantala sesion. Buenas tardes.

Eran lasocho delatarde.



