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En cumplimiento de lo dispuesto en e articulo
191 del Reglamento del Senado, se ordena la pu-
blicacion en el BoLETIN OFiciAL DE LAS CORTES
GENERALES del Informe emitido por la Ponencia
designada en el seno de la Comision de Economia
y Hacienda para estudiar €l Proyecto de Ley de
reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.

Palacio del Senado, 21 de septiembre de
1998.—EI Presidente del Senado, Juan Ignacio
Barrero Valverde.—La Secretaria primera del
Senado, Maria Cruz Rodriguez Saldafia.

La Ponencia designada para estudiar el Proyec-
to de Ley dereformade la Ley 24/1988, de 28 de
julio, del Mercado de Valores, integrada por los
Excmos. Sres. Cambrai Sanchez, del GP. Conver-
genciai Unié, Armet i Comay Gibert i Bosch, del
GP. Socidlistay Olivencia Ruiz y Utrera Mora,
del GP. Popular, tiene el honor de elevar ala Co-
misién de Economiay Hacienda el siguiente

INFORME

La Ponencia, tras estudiar detenidamente las
enmiendas presentadas al Proyecto de Ley dere-
formadelaLey 24/1988, de 28 de julio, del Mer-
cado de Valores, ha adoptado |os siguientes acuer-
dos:

— Incorporar a texto remitido por el Congreso
de los Diputados, por unanimidad, e contenido de
las enmiendas numeros: 80 del GP. Socialista con
una modificacién de situacion en el texto y 92 del
mismo Grupo; 100, del GP. Convergencia i Unio,
y 30 del GP. de Senadores Nacionalistas Vascos.

— Incorporar a mencionado texto, por mayo-
ria, determinadas correcciones en los apartados 6
y 7 del articulo 64y en el articulo 67.2.b).

— Incorporar, a mencionado texto, por mayo-
ria, todas las enmiendas presentadas por € GP. Po-
pular, con algunas modificaciones, asi como la en-
mienda nimero 102 del GP. Convergenciai Unio.

— Incorporar, por mayoria, el texto de un nue-
vo preambulo aportado en la sesién de la Ponen-
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cia por los representantes en la misma del GP. Po-
pular.

Palacio del Senado, 17 de septiembre de 1998.—
Sixte Cambra i Sanchez, Lluis Armet i Coma,
Arseni Gibert i Bosch, Francisco Olivencia
Ruiz y Francisco Utrera Mora.

ANEXO
PROYECTO DE LEY DE REFORMA DE LA

LEY 24/1988, DE 28 DE JUL10O, DEL MERCA-
DO DE VALORES

PREAMBULO

Transcurridos més de diez afos desde la pro-
mulgacion de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, dicha norma, expresion de
una de las reformas mas importantes experimenta
das por nuestros mercados de valores, debe ser
modificada para transponer a ordenamiento inter-
no la Directiva 93/22/CEE, de 10 de mayo de
1993, relativa a los servicios de inversion en el
ambito de los valores negociables, la cual ha sido
modificada con posterioridad por la Directiva
95/26/CE del Parlamento Europeo y del Consgjo,
de 29 de junio de 1995. Asimismo, se aprovecha
el texto para incorporar, igualmente, a nuestro or-
denamiento interno la Directiva 97/9/CE del Par-
lamento Europeo y del Consgo, relativaalos sis-
temas de indemnizacion de los inversores.

La Directiva de Servicios de Inversion, junto
con la Directiva 93/6/CEE, de 15 de marzo de
1993, sobre la adecuacion de capital de las empre-
sas de inversion y de las entidades de crédito, y la
Segunda Directiva del Consgjo, de 15 de diciem-
bre de 1989, para la coordinacién de las disposi-
ciones legales, reglamentarias y administrativas re-
lativas a acceso a la actividad de las entidades de
crédito y a su gercicio, representa una de las pie-
zas claves en la construccion del Mercado Finan-
ciero Unico, y, en particular, del denominado
"Mercado Unico de Valores'.

Para conseguir dicha meta, la Directiva de Ser-
vicios de Inversion, a similitud de la Segunda Di-
rectiva de Coordinacion Bancaria, introduce €l
principio del "pasaporte comunitario” o "licencia
anica'. En su virtud, una"empresa de servicios de
inversion”, al amparo de la autorizacion concedi-
da por el Estado de su sede social, puede prestar

servicios de inversion y actividades complementa-
rias en €l resto de la Unidn, tanto estableciéndose
en otros Estados mediante sucursal, como ofre-
ciendo en ellos sus servicios.

La exigencia de una Unica licencia se funda-
menta en la armonizacion de las condiciones de
autorizacion y de gjercicio de la actividad, requi-
sitos cuyo control se encomienda a Estado de ori-
gen de las empresas (principio del "home
country"). No obstante, las normas de conducta a
gue deberan sujetar las empresas sus operaciones
siguen siendo responsabilidad del Estado en que
se desarrollan (principio del "host country").

Expresiones de lo sefialado son: de una parte,
el derecho de toda empresa de servicios de inver-
sion a acceder a cualquier mercado en condicién
de miembro, y, en segundo lugar,la posibilidad
igualmente de acceso o0 adhesion alos sistemas de
compensacion y liquidacion.

En cuanto alas reglas sobre e funcionamiento
de los mercados, la Directiva de Servicios de In-
version parte de una clasificacion de los mercados
gue distingue entre regulados y no regulados. La
diferenciacion se asienta en que un mercado regu-
lado, ademés de gozar de dicha condicion por un
reconocimiento expreso de Estado miembro, tiene
tal carécter por cumplir unos requisitos de organi-
zacion, funcionamiento, admision de instrumentos
financieros a negociacion, publicidad y transpa-
rencia gue determinan una estructura asentada en
las reglas de minimos que se prevén en el acervo
comunitario.

Finalmente, del contenido de la directiva cabe
resaltar las obligaciones de transparenciay las de
informacion.

Las primeras se predican de los mercados, en
tanto informacién sobre las operaciones gue tie-
nen lugar en el seno de los mismos, y cuyo cono-
cimiento por los inversores es pieza clave de la
proteccion que se les debe dispensar. En cuanto a
las obligaciones de informacion (“reporting”), se
estatuyen para garantizar las labores de supervi-
sién sobre |os sujetos que operan en los mercados.

No se alcanzaria una descripcion completa de
la reforma si no se hiciera mencién a que en los
objetivos de la misma se han incorporado todas
aguellas decisiones regulatorias que permitan a
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nuestros mercados competir de una manera mas
eficiente ante el nuevo y transcendental reto que
representa la Union Econémica y Monetaria a
partir del préximo 1 de enero de 1999.

Asimismo, conviene destacar que la presente
disposicién da respuesta al pronunciamiento del
Tribunal Constitucional respecto a la Ley
24/1988, incorporando los cambios necesarios en
el texto legal para gjustarse a régimen de distri-
bucion de competencias entre el Estado y las Co-
munidades Autonomas, conforme a la Sentencia
de 16 dejulio de 1997.

Pasando ya al texto de la Ley de Reforma, el
articulo inicial introduce algunos cambios en €l
Titulo Primero de la Ley 24/1988. En primer lu-
gar, como consecuencia del elenco de instrumen-
tos financieros comprendidos en e nuevo ambito
de la ordenacion de los mercados, que sobrepasan
la categoria de los valores negociables, se extien-
de a aquéllos la disciplina aplicable a los Ultimos,
para de este modo integrar alas nuevas realidades
financieras (v. gr. "swaps', "fras’, opciones, futu-
ros, etc.) que tienen presencia en nuestros merca-
dos.

Otro aspecto que se debe destacar del primer
precepto es la ruptura del monopolio de lallevan-
za del registro de valores negociables en anotacio-
nes en cuenta no negociados en mercados secun-
darios oficiales, que hasta el momento ostentaban
las Sociedades y Agencias de Valores.

En e articulo segundo, se incluyen dos noveda
des en lo que se refiere al régimen del Comité
Consultivo de la Comision Naciona del Mercado
de Valores. Asi, de una parte, se actualiza su com-
posicién, dando entrada a representantes de todos
los mercados secundarios oficiales. De otra, se
acomodan sus competencias a las nuevas previsio-
nes del texto legal en materia de sujetos y de mer-
cados.

En el articulo tercero, se flexibiliza el régimen
de requisitos exigibles en las emisiones de valores
similares a otros ya negociados en un mercado se-
cundario, con €l fin de evitar costes innecesarios a
las emisiones, especialmente cuando ya existe una
suficiente informacion en los mercados del emisor
de los valores, 0 en los casos en que |os destinata-
rios de los valores sean inversores institucionales
o profesionales.

El articulo cuarto introduce importantes nove-
dades en lo concerniente a la regulacion de los
mercados secundarios oficiales de valores.

A lavez que se incorporan a ordenamiento in-
terno las disposiciones de la Directiva de Servi-
cios de Inversion en la materia, se aberga en el
seno del Titulo IV de la Ley 24/1988 la regula-
cion de mercados, como es € caso de los de deri-
vados, no desarrollados en el afio 1988 en nuestro
sistema financiero.

En segundo término, y en consonancia con la
distincién que preconiza la Directiva de Servicios
de Inversion entre mercados regulados y no regu-
lados, clave para €l disefio de la operativa del Mer-
cado Financiero Unico de Valores, se predica el
caracter de regulados de los mercados secundarios
oficiales que hoy conocemos en nuestro sistema,
suprimiéndose € distingo, tal y como fue introdu-
cido en € afo 1990, entre mercados organizados
oficidesy no oficiales, pararecoger € Unico mer-
cado organizado no oficial que se ha autorizado
hasta el momento presente.

A lo anterior cabe afiadir, en consonancia con
el pronunciamiento del Tribuna Constitucional, la
distribucion de competencias entre el Estado y las
Comunidades Auténomas, atendiendo al criterio
diferenciador entre mercados de &mbito estatal y
autonomico.

En este campo, ante la necesidad de hacer fren-
te a la interrelacion de mercados en el contexto
econdémico internacional, se ofrece una respuesta
permitiendo las relaciones, de carécter reciproco,
entre |os mercados nacionalesy exteriores.

Se ha aprovechado igualmente la reforma pa-
ra introducir algunas modificaciones en materia
de admisién y exclusion de valores a la negocia-
cion. En particular, se acaba con la cuestionable
equiparacion de requisitos de la emisién con la
admision, que generaba efectos no deseables
cuando mediaba un breve espacio de tiempo en-
tre ambos momentos, persiguiéndose, de igual
modo, una inmediata entrada en el mercado de
los valores emitidos para que comience, ala ma-
yor brevedad posible, su negociacion. En materia
de exclusion, se regulan los presupuestos de la
misma para el caso de incumplimiento de obliga-
ciones de informacion a mercado del emisor de
los valores negociados. Asimismo, en ambos su-
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puestos se reconocen las competencias autono-
micas en la materia

Mencion especial merece la clasificacion que
se introduce en las operaciones de mercado, con-
secuente con los principios de orden desconcen-
trador que orientan la regulacion de la materia en
la Directiva de Servicios de Inversion. El resulta-
do ha sido la distincion bésica entre operaciones
de mercado y las que no gozan de tal condicion.

Las operaciones de mercado se caracterizan
por resultar de transmisiones a titulo de compra-
venta u otros Nnegocios onerosos propios del mer-
cado.A su vez, se distingue en las mismas entre
operaciones ordinarias y extraordinarias. Las pri-
meras son las que se someten a las reglas basicas
de funcionamiento de los mercados (en especial,
la intervencién de miembros y e encauzamiento
de la operacion através de los sistemas ordinarios
de contratacion). Las operaciones extraordinarias
son las que no se someten a todas o alguna de ta-
les reglas bésicas, pudiendo solo realizarse en tres
casos. cuando el comprador y €l vendedor residan
habitualmente o estén establecidos fuera del terri-
torio nacional, cuando la operacion no se realice
en Espania y cuando €l comprador y e vendedor
lo autoricen expresamente.

En el ambito de las operaciones de mercado se
ha considerado procedente concretar la regulacion
de cierto tipo de préstamos sobre valores negocia-
dos en mercados secundarios para que, a la vez
gue se intensifica la profundidad y eficiencia de
los mercados, se establece € marco regulador pa-
ra disponer el correspondiente régimen tributario
gue fomente el desarrollo de los mismos.

En todo caso, y con independencia de que sean
0 no operaciones de mercado, se estatuye para las
empresas de servicios de inversion la obligacion
de comunicar todo tipo de operaciones a los érga-
nos rectores de los mercados, en aras de garanti-
zar su buen funcionamiento y la proteccion de los
inversores.

Otro aspecto fundamental de la reforma, y que
venia obligado por la Directiva de Servicios de
Inversion, es el reconocimiento del acceso a los
mercados secundarios oficiales en calidad de
miembros, con aptitud para operar, tanto de las
empresas de servicios de inversion espafiolas co-
mo de las autorizadas en otros paises de la Union

Europea. Es la traduccion del pasaporte comunita-
rio en la materia, y que se reflgja en e Capitulo
IV del Titulo V. Entre otras consecuencias, traera
consigo en e campo bursétil € acceso directo de
las entidades de crédito. No obstante, y conforme
aladiccion de la Directiva de Servicios de Inver-
sion para e caso especial espariol, no se aplicara
hasta el 1 de enero del afio 2.000.

Ya entrando en la especifica regulacion de cada
uno de los mercados, se puede destacar que en €l
bursétil la ejecucion de operaciones en las Bolsas
de Vaores y en € Sistema de Interconexion Bur-
satil se sujeta a la ordenacion actual, de forma tal
gue €l libre acceso que contempla la Directiva se
logra mediante la adquisicion de la condicion de
miembro de alguna de las Sociedades Rectoras de
las Bolsas de Valores. Por este motivo se han va-
riado algunas cuestiones en lo concerniente a las
reglas para acceder al capital social de aquéllas.

En materia del Mercado de Deuda Publica en
Anotaciones en cuenta, se han introducido noveda-
des verdaderamente importantes. En primer lugar,
se posibilita la negociacion paralela de los valores
de la Centra en cuaquier otro mercado secundario
oficial, favoreciéndose un mayor ambito de nego-
ciaciony de interelacion entre mercados.

En segundo lugar, la norma fundamental de or-
denacion del mercado pasa a ser el denominado
"Reglamento del Mercado”. Asimismo, layaexis-
tente Comision Asesora del Mercado integra en su
composicion a representantes de los miembros del
mercado y de Comunidades Auténomas.

El funcionamiento del mercado se estructura
sobre la distincién de dos &mbitos. € de registro,
compensacion y liquidacion y el de negociacion.
Asi, desde la perspectiva de los sujetos se abren
multiples categorias en funcion de cud seala vo-
cacion de cada sujeto.

Otra de las novedades introducidas en € Titulo
IV que cabe destacar es larelativa a que toma car-
ta de naturaleza en sede legal la regulacion de los
mercados de derivados, ya desarrollados en nues-
tro sistema financiero.

Por ultimo, en este Titulo, se ha aprovechado
lareforma para redefinir el concepto de oferta pu-
blica de venta de valores, de forma tal que se
comprenda no solo a la de valores no cotizados,
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sino también a la de los que ya se negocian en un
mercado secundario.

El nuevo Titulo V, recogido en € articulo quin-
to, en consonancia con la equiparacion estatutaria
entre empresas de servicios de inversion y entida-
des de crédito, que preconiza la Directiva de Ser-
vicios de Inversion, comprende una nueva regula-
cion de las denominadas "Empresas de Servicios
de Inversion”. En los términos anteriores, las cua-
lidades que definen a aquéllas son su considera-
cion de entidad financiera, y, en segundo lugar, la
prestacion de servicios de inversién con caracter
profesional aterceros.

En concordancia con la Directiva, el "status'
de actividad de las empresas de servicios de in-
version se ordena en torno a los servicios de in-
version y las actividades complementarias que se
proyectan sobre los instrumentos financieros, y
gue, en definitiva, determinan su realizacion al al-
bur del pasaporte comunitario.

Conforme a la nueva ordenacién objetiva y
subjetiva del estatuto de los operadores en los
mercados financieros, la Ley predicala condicion
de empresa de servicios de inversion, en un senti-
do estricto, de las Sociedades y Agencias de Valo-
res, asi como de las Sociedades Gestoras de Car-
tera, hoy comprendidas en el seno de la
legislacion de inversion colectiva, y que encuen-
tran su natural sede en lalLey 24/1988.

A los efectos de mantener incontaminado el
marco de actuacion reservado a las empresas de
servicios de inversion, la Ley introduce un severo
régimen de salvaguarda de la reserva de actuacion,
facultndose ampliamente a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores como garante del sistema.

En este mismo orden de materias, |as entidades
de crédito resultan equiparadas a las empresas de
servicios de inversion en cuanto a su capacidad
para operar en los mercados, rompiendo con las
murallas que se estipularon, especialmente para el
mercado bursétil, en el afio 1988.

De igual modo, la Ley prevé la posibilidad de
crear entidades, asi como la de facultar a otras
personas 0 entidades que, sin tener ya el "status'
de empresas de servicios de inversion, desarrollen
alguna de las actividades de éstas, si bien con al-
gunas limitaciones.

El Capitulo Il del nuevo Titulo V, sobre "Con-
diciones de acceso ala actividad”, completa el re-
gimen de intervencion administrativa de las em-
presas de servicios de inversion en lo
concerniente a su autorizacion, previendose la ne-
cesaria consulta previa a las autoridades de otro
Estado de la Union Europea, en el caso defiliales,
y recogiendo también algunos aspectos en la ma-
teria que se contienen en la Directiva de Servicios
de Inversion (v. gr. programa de actividades, ini-
cio, transparencia de la estructura del grupo, adhe-
sién al Fondo de Garantia de Inversiones, €etc.).

En e Capitulo 111 se regulan separadamente las
"Condiciones de Ejercicio" de la autorizacion de
las empresas de servicios de inversiéon. Se ha in-
cluido también el régimen de intervencion admi-
nistrativa de las denominadas " participaciones
cualificadas' de accionistas. Estas quedan someti-
das a un control exhaustivo de la Comision Na-
cional del Mercado de Valores en aras de garanti-
zar una gestion correcta de las empresas de
servicios de inversion.

Mencién especial requieren las obligaciones
gue se estatuyen para las empresas de servicios de
inversién en materia de informacién a la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores sobre las
operaciones gue efectien (la denominada obliga-
cion de "reporting”). Asimismo, se debe de desta-
car la nueva ordenacion de las limitaciones opera-
tivas que rompen con un esquema rigido en
cuanto a prolongacion de actividades de las em-
presas de servicios de inversion.

En e Capitulo IV, y bgjo € Titulo de "Activida
des Transfronterizas', se recoge en sede legal € ré-
gimen del "pasaporte comunitario” de las empresas
de la Unidn Europea, y viceversa, de nuestras em-
presas en € resto de Estados de la Unién Europea.

Finalmente, el nuevo Titulo V concluye con un
Capitulo V en @ que: primero, se precisa €l régi-
men de operaciones societarias de una empresa de
servicios de inversion; segundo, se recoge larevo-
cacion de la autorizacion; tercero, y de gran im-
portancia, se prevé la posibilidad de suspender to-
tal o parcialmente las actividades de una empresa
de servicios de inversion, como medida preventi-
va para casos excepcionales.

En e articulo sexto del texto legal, se da nueva
redaccion al Titulo VI de laLey 24/88, regulando-
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Se un mecanismo nuevo en nuestros mercados de
valores, cua es el del "Fondo de Garantia de In-
versiones'. Como ya se sefial6, con esta regula-
cion se traspone a ordenamiento interno la citada
Directiva 97/9/CE, de 3 de marzo de 1997.

Su normativa responde igualmente a una exi-
gencia de la Directiva de Servicios de Inversion,
y, con una cierta similitud a los Fondos de Garan-
tia de Depésitos de las entidades de crédito, in-
demnizan a los inversores en los casos de insol-
vencia o de situaciones concursales de las
empresas de servicios de inversion que originen la
indisponibilidad de efectivo o valores que un in-
versor hubiera confiado aaguéllas, sin que ello re-
presente, en ningln caso, € que el sistema cubra
riesgo de crédito alguno o pérdidas en el valor de
unainversion en mercado.

En € articulo séptimo, en consecuencia con las
novedades introducidas en el texto de la Ley
24/1988, es obligado redefinir tanto el &mbito de
la supervision de la Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores, como €l régimen sancionador de
laLey.

En € articulo octavo se han introducido modi-
ficaciones de las disposiciones adicionales de la
Ley 24/1988, como consecuencia de los cambios
gue se incorporan al texto original de lamisma.

Por udltimo, se han incorporado un conjunto de
disposiciones adicional es de contenido heterogéneo.

Asi, se aprovecha la ocasion para modificar al-
gunos aspectos de la Ley 46/1984, de 26 de di-
ciembre, reguladora de las Instituciones de Inver-
sion Colectiva. En primer lugar, y a objeto de
agilizar la constitucion de aguéllas, se potencian
las funciones de la Comision Nacional del Merca-
do de Valores. En segundo término, se adicionan
nuevas figuras al elenco de modalidades institu-
cionales, cua son la de los "Fondos de Fondos',
los "Fondos Principales y Subordinados’, todos
ellos como categorias especificas de las Socieda
des y Fondos de Inversion Mobiliaria, cualifica-
dos por representar, en exclusiva, una modalidad
inversora de los mismos cualificada por invertir
en valores emitidos por otra Institucion de Inver-
sion Colectiva

En una linea parecida hay que incardinar a las
Instituciones de Inversién Colectiva que invierten

en valores no cotizados y a los caracterizados por
tener como unicos inversores a los de corte insti-
tucional o profesional. Estas nuevas figuras, que
también son categorias especificas de las Institu-
ciones de corte mobiliario, representan un avance
mas en la adecuacion de la ofertay la demanda en
el &mbito de lainversion ingtitucional para canali-
zar de un modo més eficiente el ahorro hacia la
inversion productiva.

En tercer lugar, se perfilan més claramente las
reglas sobre inversiones de las Instituciones de In-
version Colectiva en instrumentos derivados.

En lo concerniente a las Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectiva, de una
parte, se establece como una de sus facultades la
de comercializacion de los valores representativos
de aquéllas; de otra, se les extienden ciertas previ-
siones en materia de intervencion y supervision.

En otra disposicién adicional se prevé la posi-
bilidad, con la debida seguridad juridica 'y trans-
parencia, de titulizar créditos hipotecarios perjudi-
cados, si bien con la adecuada supervision de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

En concordancia con |las novedades financieras
gue se incorporan al texto, se aprovecha otra dis-
posicion adiciona para precisar € régimen fiscal
de los Fondos de Garantia de Inversiones.

Se estatuye en otra disposicion adicional una
regulacion sobre garantias en los mercados de va
lores arbitrada mediante prenda de valores repre-
sentados mediante anotaciones en cuenta que per-
mitiria un impulso decidido para favorecer el
funcionamiento eficiente de los mismos en la co-
bertura de riesgos para operaciones de mercado.

Finalmente, no pueden dejar de mencionarse
las modificaciones que se han incorporado en el
régimen juridico de las sociedades anénimas para
favorecer una mejora en la financiacion empresa-
rial especialmente a través de los mercados finan-
cieros.

Al amparo de esta reforma se regulan de una
forma méas completa las denominadas acciones
preferentes, y, en particular, una subcategoria de
las mismas cuales son las acciones sin voto. El
animo del legislador es € de, teniendo en cuenta
las circunstancias practicas de control societario,
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permitir la financiacion via mercado con las sufi-
cientes garantias para los inversores a través de
formulas de inversion que permitan el acceso al
capital sin implicacion, a través del correspon-
diente derecho de voto, en la gestién socia. Aho-
ra bien, lareforma es consciente de las diferencias
entre sociedades cotizadas y no cotizadas, siendo
mas flexible & régimen predicado para las prime-
ras, sobre la pauta de la mayor transparencia que
reportala disciplina de los mercados de valores.

En la linea anterior, también se ofrece una res-
puesta desde nuestros ordenamientos societario y
de mercado de valores para emitir en nuestro pais
unos valores gque representan un género interme-
dio entre larentavariabley larentafija, y quetie-
nen especial interés como activos que, a la vez
gue reportan una financiacion eficiente, redundan
también en un mayor reforzamiento de los recur-
Sos propios de la entidad emisora.

Manifestacion de dichas pretensiones se en-
cuentra en la novedosa regulacion de las denomi-
nadas acciones rescatadas.

Bajo la pauta de diferenciar entre sociedades
cotizadas y las que no cotizan, se establece un pla-
zo inferior —de quince dias— para €l gjercicio del
derecho de suscripcién preferente en sociedades
cotizadas. Con este cambio se favorece una mayor
celeridad en la redlizacion de ampliaciones de ca-
pital de sociedades cotizadas, sin que ello repre-
sente merma alguna para los derechos de los anti-
guos accionistas, ya que la informacion a los
mismos queda sobradamente garantizada mediante
los mecanismos de transparencia de los mercados.

En el plano de la exclusion del derecho de sus-
cripcion preferente, los cambios introducidos,
atendiendo también a la pauta diferenciadora en-
tre sociedades cotizadas y no cotizadas, flexibili-
zan los requisitos de exclusion al objeto de poten-
ciar las ampliaciones de capital como fuente de
financiacién empresarial.

Asimismo cabe destacar la modificacion intro-
ducida para facilitar una entrada maés rgpida a la
negociacion de las acciones emitidas con ocasion
de una ampliacion de capital en régimen de oferta
publica.

Finalmente, debe mencionarse gque se fija un
compromiso a Gobierno para completar las refor-

mas seflaladas, a objeto de extender los cambios
al dmbito de la renta fija, todo ello mediante una
iniciativa legislativa que modifique el régimen ju-
ridico de la emision de obligaciones.

Debe sefialarse que la Ley se dicta en aplica
cion del articulo 149.1.60 y 110 de la Constitu-
cion.

Articulo 1.° Modificaciones a Titulo | de la Ley
24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en
el Titulo | delaLey:

Uno. En el articulo 2, se afiaden dos nuevos
parrafos —segundo Yy tercero, respectivamente—
con el contenido siguiente:

"También quedaran comprendidos dentro de su
ambito |los siguientes instrumentos financieros:

a) Los contratos de cualquier tipo que sean ob-
jeto de negociacion en un mercado secundario,
oficial o no.

b) Los contratos financieros a plazo, los con-
tratos financieros de opcién y los contratos de
permuta financiera, siempre gue sus objetos sean
valores negociables, indices, divisas, tipos de inte-
rés, o cualquier otro tipo de subyacente de natura-
leza financiera, con independencia de laforma en
gue se liquiden y aungue no sean objeto de nego-
ciacion en un mercado secundario, oficial o no.

c) Los contratos u operaciones sobre instru-
mentos no contemplados en las letras anteriores,
siempre que sean susceptibles de ser negociados
en un mercado secundario, oficial 0 no, y aunque
su subyacente sea no financiero, comprendiendo,
atal efecto, entre otros, las mercancias, las mate-
rias primasy cualquier otro bien fungible.

A los instrumentos financieros, les serén de
aplicacion, con las adaptaciones precisas, las re-
glas previstas en esta Ley para los valores nego-
ciables."

Dos. Se modificael ultimo parrafo del articulo
6, y se afiade uno nuevo:

"En €l caso de las emisiones de Deuda del Es-
tado y de las Comunidades Auténomas, asi como
en aguellos otros supuestos en que se halle esta
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blecido, la publicacién de las caracteristicas de la
emision en el "Boletin Oficial" correspondiente
sustituira ala escritura publica contemplada en los
parrafos anteriores.

Tampoco sera precisala escritura publica a que
se refiere este articulo para los instrumentos fi-
nancieros que se negocien en mercados secunda-
rios oficiales de futuros y opciones, y en los de-
mas supuestos que el Gobierno establezca, en las
condiciones que reglamentariamente se sefialen.”

Tres. En € articulo 7 se da nueva redaccion a
los péarrafos segundo, cuarto y quinto y se aflade
al final un nuevo péarrafo:

Parrafo segundo:

"Cuando se trate de valores no admitidos a ne-
gociacion en mercados secundarios oficiales, dicha
entidad ser& libremente designada por la emisora
entre las empresas de servicios de inversion y enti-
dades de crédito autorizadas para redizar la activi-
dad previstaen laletraa) del niUmero 2 del articulo
63. La designacion deberd ser inscrita en € Regis-
tro de la Comision Nacional del Mercado de Valo-
res previsto en € articulo 92 de esta Ley, como re-
quisito previo a comienzo de la llevanza del
registro contable. El Servicio de Compensacién y
Liquidacion de Valores también podra asumir esta
funcion cuando asi o autorice € Ministro de Eco-
nomiay Hacienda a propuesta de la Comisién Na-
cional del Mercado de Valores, previa audiencia
del emisor y del Servicio de Compensacion y Li-
quidacion de Vaores, segun los requisito que, en
Su caso, reglamentariamente se establezcan.

Parrafo cuarto:

"Cuando se trate de valores admitidos a nego-
ciacion en el Mercado de Deuda Publica en Ano-
taciones, la llevanza del registro correspondera a
la Central de Anotaciones como Registro Central
y alas Entidades Gestoras. Cuando se trate de va-
lores admitidos a negociacion en otros Mercados
Secundarios Oficiaes, lallevanza del registro co-
rrespondera al organismo o entidad, incluido el
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valo-
res, que reglamentariamente se determine”.

Péarrafo quinto:

"El Gobierno establecerd, en relacion con las
distintas entidades a las que se encomienda la lle-

vanza de los registros contables y los distintos ti-
pos de valores, las normas de organizacion y fun-
cionamiento de los correspondientes registros, las
fianzas y demas requisitos que les sean exigibles,
los sistemas de identificacion y control de los va
lores representados mediante anotaciones en
cuenta, asi como las relaciones de aguellas entida-
des con los emisores y su intervencién en la admi-
nistracion de valores. La citada regulacién corres-
pondera a las Comunidades Autonomas
competentes cuando hagan uso de la facultad pre-
vistaen € parrafo segundo del articulo 54y enre-
lacién con los servicios ali contemplados”.

Ultimo pérrafo:

"Lo sefidado en €l presente articulo, respecto
del Servicio de Compensacién y Liquidacién de
Valores, serd aplicable a los servicios similares
creados por las sociedades rectoras de las Bolsas,
al amparo de lo dispuesto en e parrafo segundo
del articulo 54, cuando asi se lo autorice la Comu-
nidad Auténoma correspondiente, previa audien-
ciadel emisor y del propio servicio"

Articulo 2.° Modificacionesal Titulo 1l delaLey
24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en
el Titulo 1l delaLey:

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

"La Comision Nacional del Mercado de Valo-
res elevara anualmente, a la Comision de Econo-
mia, Comercio y Hacienda del Congreso de los
Diputados, un informe sobre el desarrollo de sus
actividades y sobre la situacién de los mercados
financieros organizados. El Presidente de la Co-
mision comparecera ante la citada Comision del
Congreso para dar cuenta de tal informe, asi como
cuantas veces sea requerido paraello”

Dos. Se da la siguiente redaccion al articulo
16:

Las disposiciones y resoluciones que dicte la
Comision Nacional del Mercado de Valores en €
gjercicio de las potestades administrativas que se
le confieren en la presente Ley pondran fin a la
via administrativa 'y serén recurribles en via con-
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tencioso-administrativa. Se exceptlan de esta re-
ga

a) Las resoluciones que dicte en materia san-
cionadora, cuyo régimen sera € previsto en el ar-
ticulo 97.

b) Lasresoluciones que dicte en materiade in-
tervencion y sustitucion de administradores, cuyo
régimen sera el previsto en € articulo 107.

Tres. Se da nueva redaccion a articulo 22, en
los términos siguientes:

"El Comité Consultivo de la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores es el 6rgano de aseso-
ramiento de su Consgjo. Dicho Comité sera presi-
dido por € Vicepresidente de la Comision, que no
dispondra de voto en relacion con sus informes,
siendo el nimero de sus Consgjeros y la forma de
su designacién la que reglamentariamente se de-
termine. Los Consgjeros serédn designados en re-
presentacion de los miembros de todos |os merca-
dos secundarios oficiaes, de los emisores y de los
inversores, mas otro representante designado por
cada una de las Comunidades Autonomas con
competencias en materia de mercados de valores
en cuyo territorio exista un mercado secundario
oficial.”

Cuatro. El articulo 23 quedara redactado como
sigue:

"El Comité Consultivo de la Comisién Nacio-
nal del Mercado de Valores informara sobre cuan-
tas cuestiones le sean planteadas por el Consgjo.

Su informe sera preceptivo en relacion con:

a) Las disposiciones de la Comisién Naciona
del Mercado de Valores a que hace referencia el
articulo 15 de esta L ey.

b) Las actuaciones de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores en relacion con la fianza
colectiva prevista en €l articulo 54 de esta Ley, en
los casos en que reglamentariamente asi se esta-
blezca.

c) Laimposicion de sanciones por infraccio-
nes muy graves, en virtud de lo dispuesto en € Ti-
tulo VIII de estaLey.

d) La autorizacion, la revocacion y las opera-
ciones societarias de las empresas de servicios de
inversion y de las restantes personas o entidades
que actten al amparo del articulo 65.2, cuando asi

se establezca reglamentariamente, atendiendo a su
trascendencia econémicay juridica.

€) La autorizacion y revocacion de las sucur-
sales de empresas de servicios de inversion de pa-
ises no miembros de la Union Europea, y los res-
tantes sujetos del Mercado de Valores, cuando asi
se establezca reglamentariamente, teniendo en
cuenta la relevancia econémicay juridica de tales
sujetos.

Sin perjuicio de su carécter de 6rgano consulti-
vo del Consgjo de la Comision Nacional del Mer-
cado de Vaores, el Comité Consultivo informara
los proyectos de disposiciones de carécter general
sobre materias directamente relacionadas con el
mercado de valores que le sean remitidos por €l
Gobierno o por €l Ministerio de Economiay Ha-
cienda con el objeto de hacer efectivo €l principio
de audiencia de los sectores afectados en €l proce-
dimiento de elaboracion de disposiciones admi-
nistrativas.”

Cinco. Se introduce un nuevo articulo 26 bis,
con laredaccién siguiente:

"Sin perjuicio de las actividades reservadas a
las entidades de crédito, conforme a lo dispuesto
en €l articulo 28 de laLey 26/1988, de 29 dejulio,
de Disciplina e Intervencion de las entidades de
crédito, ninguna persona o entidad podra apelar o
captar ahorro del pablico en territorio espafiol sin
someterse a este Titulo o a la normativa sobre in-
version colectiva o a cualquier otra legislacion es-
pecial que faculte para desarrollar la actividad an-
tes citada."

Modificaciones al Titulo Il de la
Ley 24/1988

Articulo 3.°

Se introducen las siguientes modificaciones en
el Titulo 11l delaLey:

El parrafo segundo del articulo 30 pasa a tener
la siguiente redaccion:

"Sin perjuicio de lo que se prevé en e parrafo
anterior, el Gobierno podra exceptuar total o par-
cialmente, del cumplimiento de los requisitos
mencionados en los articulos 26, 27, 28 y 29 ante-
riores, determinadas categorias de emisiones, en
funcién de la naturaleza del emisor, de la pequeia
cuantia de la emision, del nimero restringido o de
las especiales caracteristicas de los inversores ala
que ésta vaya dirigida o de otras circunstancias
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gue hagan aconsejable establecer excepciones a
los mismos, salvo en agquellos supuestos que, en
Su caso, reglamentariamente se establezca lo con-
trario. El Gobierno no podra establecer un alcance
o contenido de las auditorias previstas en el apar-
tado c) del articulo 26 y en € articulo 27, menor
del establecido por las normas reguladoras de las
auditorias de cuentas’.

Modificaciones al Titulo IV de la
Ley 24/1988

Articulo 4.2

Se introducen las siguientes modificaciones en
el Titulo 1V delaLey:

Uno. El articulo 31, quedara redactado en la
siguiente forma:

"1. Son mercados secundarios oficiales de va-
lores aguell os que funcionen regularmente, confor-
me a lo prevenido en esta Ley y en sus normas de
desarrallo, y, en especial, en lo referente alas con-
diciones de acceso, admision a negociacion, proce-
dimientos operativos, informacion y publicidad.

2. Se consideraran mercados secundarios ofi-
ciales de valores los siguientes:

a) LasBolsasde Valores.

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

c) Los Mercados de Futuros 'y Opciones, cual-
quiera que sea €l tipo de activo subyacente, finan-
ciero o no financiero.

d) Cualesquiera otros, de ambito estatal, que,
cumpliendo los requisitos previstos en @ gpartado 1,
se autoricen en el marco de las previsiones de esta
Ley y de su normativa de desarrollo, asi como
aquéllos, de ambito autondmico, que autoricen las
Comunidades Auténomas con competencia en la
materia.

3. En los términos previstos en esta Ley y en
su disposiciones de desarrollo, en los mercados
secundarios oficiales podran negociarse valores y
otros instrumentos financieros que por sus carac-
teristicas sean aptos para ello.

4. Sin perjuicio de lo que puedan establecer las
leyes especiales, la creacion de cualquier mercado
0 sistema organizado de negociacion de valores u
otros instrumentos financieros que no tenga la
consideracion de mercado oficial debera ser auto-
rizada, previo informe de la Comision Nacional

del Mercado de Vaores, por el Gobierno, o, en €l
caso de mercados de &mbito autonémico, por la
Comunidad Autonoma correspondiente con com-
petencias en la materia."

5. La participacion de sociedades que adminis-
tren mercados secundarios espafioles en otras so-
ciedades que gestionen mercados secundarios fue-
ra de Espafia, y la participacién en mercados
espafnioles de sociedades que gestionen mercados
secundarios fuera de Espafia requerira la aproba-
cion del Gobierno previo informe de la Comision
Naciona del Mercado de Valores. La aprobacion
podra ir acompafiada de medidas que incentiven o
faciliten esta participacion

Reglamentariamente podran establecerse con-
diciones y requisitos a las participaciones previs-
tas en el parrafo anterior".

Dos. El articulo 32 quedara redactado asi:

"1. La admision de valores a negociaciéon en
los mercados secundarios oficiales requerira la
verificacion previa por la Comision Naciona del
Mercado de Valores del cumplimiento de los re-
quisitos y procedimiento gque se establezcan regla-
mentariamente. En €l caso de los valores negocia
bles en las Bolsas de Valores, dicha verificacion
seraunicay valida paratodas ellas. La admision a
negociaciéon en cada uno de los mercados secun-
darios oficiales requerira, ademéas, €l acuerdo del
organismo rector del correspondiente mercado, a
solicitud del emisor, quién podra solicitarlo, bajo
su responsabilidad, una vez emitidos los valores o
constituidas | as correspondientes anotaciones.

2. Reglamentariamente se determinaran 1os re-
quisitos y el procedimiento para la admision de
valores a negociacion en los mercados secunda-
rios oficiales de valores, asi como la publicidad
que haya de darse alos acuerdos de admision. Los
requisitos podran establecerse de forma diferen-
ciada para las distintas categorias de valores o
mercados. Del mismo modo se determinaran los
requisitos y procedimiento de permanencia de los
valores en caso de escision de sociedades.

3. No obstante lo dispuesto en €l nimero 1 an-
terior, los valores emitidos por € Estado y por €
Instituto de Crédito Oficial se consideran admiti-
dos de oficio anegociacion en e Mercado de Deu-
da Publica en Anotaciones o, en su caso, en los de-
méas mercados secundarios oficiales conforme a lo
gue se determine en la emision. Los valores emiti-
dos por las Comunidades Autnomas se entende-
ran admitidos a negociacion en virtud de la mera
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solicitud del emisor. En todos los supuestos ante-
riores se deberan, no obstante, gjustar a las especi-
ficaciones técnicas del mercado en cuestion, con-
forme alo dispuesto en el nimero anterior.

4. Las competencias contempladas en los
apartados anteriores corresponderan a las Comu-
nidades Auténomas con competencias en la mate-
ria, respecto a los valores negociados exclusiva-
mente en mercados de ambito autonémico y
previo cumplimiento de requisitos especificos exi-
gidos en dichos mercados.”

Tres. El primer parrafo del articulo 34 queda
modificado de la siguiente manera:

"La Comision Nacional del Mercado de Valores
podra proceder a la exclusion de la negociacion de
aguellos valores que no alcancen los requisitos de
difusién, frecuencia o volumen de contratacién
gue reglamentariamente se establezcan, y de aque-
[los otros cuyo emisor no cumpla las obligaciones
gue le resultasen aplicables, en especial en materia
de remision y publicacién de informacion. Dicha
exclusion se acordard por la Comision Nacional
del Mercado de Valores por propia iniciativa o a
propuesta de |os organismos rectores de |os corres-
pondientes mercados secundarios oficiales. Tales
acuerdos se adoptaran, en todo caso, previa au-
diencia ddl interesado; sin perjuicio de las medidas
cautelares que puedan adoptarse”.

Cuatro. El segundo pérrafo del articulo 35 pa-
sa atener la siguiente redaccion:

"Dichas entidades deberan hacer publico con
caracter trimestral un avance de sus resultados y
otras informaciones relevantes. En todo caso, con
caracter semestral, harén publicos sus estados fi-
nancieros complementarios, con un detalle similar
a requerido para sus estados anuales. El conteni-
do de las informaciones trimestrales y semestrales
a las que se refiere este articulo serd determinado
por e Ministerio de Economia y Hacienda. Asi-
mismo & Ministro de Economiay Hacienda podra
adaptar la obligacion anterior para ciertas catego-
rias de valores o mercados."

Cinco. El articulo 36 quedara redactado de la
siguiente manera:

"1. Tendran la consideracién de operaciones
de un mercado secundario oficial de valores las
transmisiones por titulo de compraventa, u otros

Negocios onerosos caracteristicos de cada merca
do, cuando se realicen sobre valores negociables o
instrumentos financieros admitidos a negociacién
en e mismo.

2. Lasoperaciones de mercado aque serefiere
el nimero anterior podrén ser ordinarias 'y extraor-
dinarias.

Tendréan la consideracion de operaciones ordi-
narias las realizadas con sujecion a las reglas de
funcionamiento del mercado secundario oficial de
que setrate.

Se consideraran operaciones extraordinarias las
no sujetas atodas o0 a alguna de las reglas de fun-
cionamiento del mercado secundario oficial.

3. En cualquiera de los siguientes casos po-
drén realizarse operaciones extraordinarias.

a) Cuando & comprador y el vendedor residan
habitualmente o estén establecidos fuera del terri-
torio nacional.

b) Cuando la operacion no se realice en Espa-
fia. Reglamentariamente se determinaran los re-
quisitos que deben darse en una operacion para
entender que se redlizafuera de Espana.

¢) Cuando tanto e comprador como el vende-
dor autoricen previamente a una empresa de servi-
cios de inversion o a una entidad de crédito, ex-
presamente y por escrito, que la correspondiente
operacion se realice sin sujecion a las reglas de
funcionamiento del mercado. Reglamentariamen-
te se determinara el contenido y los requisitos de
lareferida autorizacion, paralo cual se tendran en
cuenta, entre otros aspectos, la naturaleza del in-
versor, la cuantia de la operacion y las condicio-
nes de precio que deberan ser, salvo mandato en
contrario, las que garanticen que se obtenga el
mejor precio en la operacion.

4. Larealizacion de operaciones extraordina-
rias debera ser comunicada a los organismos rec-
tores del correspondiente mercado en la forma
gue reglamentariamente se determine. En el caso
previsto en laletrac) del nimero 3 anterior, mien-
tras no tenga lugar dicha comunicacion, el adqui-
rente no podra negociar los correspondientes va-
lores o instrumentos financieros, ni ejercer los
derechos que |os mismos comprendan.

Deberan también notificarse a los organismos
rectores del correspondiente mercado en la forma
gue reglamentariamente se establezca, las trans-
misiones por titulo de compraventa de aquellos
valores cuya negociacion en un mercado secunda-

—97—



BOCG, SeEnADO, SERIE I

22 DE SEPTIEMBRE DE 1998

NUm. 94

rio oficial haya sido suspendida de conformidad
con lo previsto en € articulo 33 de esta Ley. En
tanto no tengan lugar dichas comunicaciones, €l
adquirente no podra negociar |os correspondientes
valores, ni gercer los derechos que los mismos
comprendan.

5. Lastransmisiones a titulo oneroso diferen-
tes a las previstas en el nUmero 1 anterior y las
transmisiones a titulo lucrativo de valores o ins-
trumentos financieros admitidos a negociacion en
un mercado secundario oficia no tendran la con-
sideracién de operaciones del mismo. No obstan-
te, deberan notificarse a los organismos rectores
del correspondiente mercado, en la forma que re-
glamentariamente se determine. En tanto no ten-
gan lugar dichas comunicaciones, el adquirente no
podré negociar los correspondientes valores, ni
gjercer los derechos que |os mismos comprendan.

6. Por los organismos rectores de los corres-
pondientes mercados, a quienes sean realizadas
las comunicaciones o notificaciones a que se re-
fieren los apartados anteriores, dardn cuenta de
ello ala Comision Nacional del Mercado de Valo-
res, en la formay casos que reglamentariamente
se establezcan.

7. Sin perjuicio de otras modalidades de présta-
mo, el préstamo de valores negociados en un mer-
cado secundario cuya finalidad sea la disposicion
de los mismos para su engjenacion posterior, para
ser objeto de préstamo o para servir como garan-
tia en una operacion financiera quedara sometido
alas prescripciones siguientes:

a) Unicamente serén aptos para ser objeto del
préstamo aguellos valores que por su frecuencia
de negociacion y liquidez o por su aptitud para
servir de garantia en operaciones de politica mo-
netaria, sean designados por € organismo rector
del mercado en cuestion.

También podran ser objeto del préstamo a que
se refiere este apartado los valores idénticos a los
del emisor que sean objeto de oferta publica de
venta o suscripcion de valores y quede constancia
de la operacion en el folleto informativo.

b) Los valores entregados en préstamo deberan
pertenecer a prestamista, y hallarse en poder de
éste en virtud de operaciones ya liquidadas en la
fecha de la perfeccion del contrato. A tal efecto,
bien el prestamista, bien el prestatario, deberé ser
una entidad adherida o miembro del organismo

correspondiente de compensacion y liquidacion
del mercado en donde se negocia €l valor.

c) Los valores prestados y los que se entre-
guen al vencimiento de la operacion deberan es-
tar libres de toda carga o gravamen, careciendo
de dicha condicién aquellos valores cuyos dere-
chos politicos o econdmicos estén sometidos a al-
guna clase de limitacion, restriccion o suspen-
sion.

d) La operacion de préstamo sera registrada o
anotada en la correspondiente cuenta de valores
de la entidad encargada de la administracion o de-
posito de los valores y comunicada tanto a orga-
nismo rector del mercado como al sistema de
compensacion y liquidacion.

e) El prestamista, salvo pacto en contrario,
percibira los frutos derivados de los derechos eco-
nomicos inherentes a dichos valores, incluidas las
primas de asistencia a Juntas Generales de Accio-
nistas que se devenguen durante el préstamo. De
igual modo, le corresponderan los derechos de
asignacion gratuita 'y de suscripcion preferente de
nuevas acciones gue nazcan durante la vida del
préstamo.

f) El plazo de vencimiento del préstamo no po-
dra ser superior a un afio.

0) El prestatario deberd asegurar la devolucién
del préstamo mediante la constitucion de garanti-
as gque determine, en su caso, la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores. A dichas garantias les
resultara de aplicacion € régimen de prendas de
valores previsto en la presente Ley. Laregla de
exigencia de garantias no resultara aplicable a los
préstamos de valores resultantes de operaciones
de politica monetaria, ni a los que se hagan con
ocasion de una oferta publica de venta de valores.

El Ministro de Economiay Hacienda, y, con su
habilitacion expresa, la Comisién Nacional del
Mercado de Valores podran:

a) Fijar limites a volumen de operaciones de
préstamo o a las condiciones de |os mismos, aten-
diendo a circunstancias del mercado.

b) Establecer obligaciones especificas de infor-
macion sobre |as operaciones.”
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Seis. Se dala siguiente nueva redaccion al ar-
ticulo 37:

"1. Podran ser miembros de los mercados se-
cundarios oficiales de valores, con sujecion a los
requisitos previstos en esta Ley o los que se fijen
reglamentariamente para cada tipo de mercado,
las siguientes entidades:

a) Las Sociedadesy Agencias de Valores.

b) Las entidades de crédito espafiolas.

c) Lasempresasde servicios deinversiony las
entidades de crédito autorizadas en otro Estado
miembro de la Union Europea, siempre que, ade-
mas de cumplir los requisitos previstos en el Titu-
lo V para operar en Espafia, en la autorizacion da-
da por las autoridades de su pais de origen se les
faculte para prestar los servicios de inversion con-
templados en los apartados b) o ¢) del nimero 1
del articulo 63.

d) Las empresas de servicios de inversion y
las entidades de crédito autorizadas en un Estado
gue no sea miembro de la Unidn Europea, siem-
pre que, ademas de cumplir los requisitos previs-
tos en el Titulo V de esta Ley para operar en Es-
pafia, en la autorizacion dada por las autoridades
de su pais de origen se les faculte para prestar los
servicios de inversion contemplados en |os aparta-
dos b) o c¢) del nUmero 1 del articulo 63. El Minis-
tro de Economiay Hacienda podra denegar o con-
dicionar el acceso de estas entidades a los
mercados esparioles por motivos prudenciales, por
no darse un trato equivalente a las entidades espa-
fiolas en su pais de origen, o por no quedar asegu-
rado el cumplimiento de las reglas de ordenacion
y disciplina de los mercados de val ores espariol es.

€) Aquellos otros que determinen las Comuni-
dades Auténomas con competencias en la materia
y respecto de los mercados secundarios oficiales
ubicados en su ambito territorial, y se gusten alo
dispuesto en €l Titulo V.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las es-
pecialidades propias del mercado en materia de
miembros, conforme a lo previsto en esta Ley y
en su desarrollo reglamentario.

2. Las entidades mencionadas en laletra c) del
numero 1 podran ser miembros de los mercados
secundarios oficiales, siempre gque cumplan los re-
quisitos que se determinen para cada uno de ellos.
En particular, cuando para operar en un mercado
secundario oficial no se exija como requisito la
presencia fisica, podran ser miembros de dichos

mercados sin necesidad de apertura de una sucur-
sal.

3. Laadquisicion de la condicion de miembro
de un mercado secundario oficial requerird un ac-
to expreso de admision por parte de los organis-
mos rectores de cada mercado. Bastarg, atal efec-
to gue se acredite previamente ante la Comisién
Nacional del Mercado de Valores la capacidad, asi
como el compromiso de cumplir las reglas de or-
ganizacion y funcionamiento del mismo, incluidas
las relativas a la compensacién y liquidacion de
las operaciones en é efectuadas. Por lo que con-
cierne a Mercado de Deuda Publica en Anotacio-
nes, la adquisicion de la condicion de miembro se
gjustara a lo previsto en los articulos 55 a 58 de
estaley.

La acreditacion a que se refiere €l parrafo ante-
rior corresponderd a las Comunidades Autonomas
con competencia en la materia, respecto de los
mercados secundarios oficiales de ambito autono-
mico.

4. Sin perjuicio del deber genérico de informa-
cion previsto en € articulo 70, los miembros de
los mercados secundarios oficiales deberan infor-
mar a sus organismos rectores de las operaciones
en que intervengan. Reglamentariamente se deter-
minaran, atendiendo a las peculiaridades de los
mercados y valores en ellos negociados, asi como
la especificidad de sus miembros, la formay el
plazo en gue se comunicaran laidentidad y el nu-
mero de valores transmitidos, el momento y el
precio de la operacion, laidentidad de las empre-
sas de servicios de inversion o entidades de crédi-
to intervinientes, y los demés datos que se estimen
precisos para la adecuada identificacion de la ope-
racion.

Los miembros de los mercados secundarios
oficiales de ambito autonémico también informa-
rén a las Comunidades Auténomas respectivas,
con competencias en la materia, de las operacio-
nes que realicen en tales mercados, en los supues-
tos en que por aquéllas se determinen.”

Siete. El articulo 43 quedara redactado como
sigue:

"A fin de procurar la transparencia del merca-
do, la Comisién Naciona del Mercado de Valores,
el Banco de Espafia o |os organismos rectores de
los mercados determinaran, dentro de los limites
gue reglamentariamente se establezcan, la infor-
macion de carécter publico que sera obligatorio
difundir de las operaciones de mercado. En parti-
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cular, se establecera el contenido de la informa-
cion relativa a dichas operaciones referida princi-
palmente a los precios y volumenes negociados; a
laforma de publicidad y plazo exacto en que deba
proporcionarse dicha informacion; asi como de
los medios por 10s que se pondra a disposicion del
publico. Al regularse dicha obligacién de infor-
macion se atendera a tipo de operacién, ala natu-
raleza, dimension y necesidades del mercado en
cuestion, asi como a las de los inversores que en
él operan.

El Gobierno determinara en qué casosy en qué
condiciones deberan hacerse publicas las transmi-
siones contempladas en el apartado 5 del articulo
36.

Sin perjuicio de la informacion de caracter pu-
blico contemplada en los parrafos anteriores, las
Comunidades Autbnomas con competencias en la
materia y respecto a operaciones realizadas en su
ambito territorial podran establecer cualquier otro
deber de informacion.”

Siete bis. Se afiade un péarrafo, a fina del arti-
culo 44 delaLey 24/1988, con € texto siguiente:

"L as previsiones contenidas en los parrafos an-
teriores resultaran también de aplicacion a los
mercados secundarios no oficiales’.

Ocho. El articulo 45 quedara redactado en la
siguiente forma:

"La creacion de Bolsas de Valores correspon-
derd a Gobierno, salvo en € caso de gque se trate
de Bolsas de Valores ubicadas en €l territorio de
Comunidades Autdnomas cuyos Estatutos de Au-
tonomia les reconozcan competencia al efecto. En
este caso, la creacion de Bolsas de Valores corres-
pondera a dichas Comunidades Auténomas.”

Nueve. El articulo 46 quedararedactado asi:

"Las Bolsas de Valores tendran por objeto la
negociacion de aquellas categorias de valores ne-
gociables y otros instrumentos financieros, de los
previstos en € articulo 63, apartado 4, que por sus
caracteristicas sean aptas para ello y que determi-
ne la Comision Nacional del Mercado de Valores.

No podran ser negociados en ningin mercado
secundario oficial distinto de las Bolsas de Vaores:

a) Las acciones y los valores convertibles en
ellas 0 que otorguen derecho a su adquisicion o

suscripcion. La admision a negociacion de dichos
valores deberd referirse, con las excepciones o li-
mitaciones que el Gobierno establezca, alatotali-
dad de los emitidos.

b) Aquellos otros valores para los que asi lo
determine la Comisién Naciona del Mercado de
Valores.

"Podran negociarse en las Bolsas de Valores,
en los términos que reglamentariamente se fijen,
valores admitidos a negociacion en otro mercado
secundario oficial. También, en los términos que
reglamentariamente se fijen, podran negociarse en
otros mercados secundarios oficiales los valores
de renta fija que, distintos de los sefidlados en la
letra @) precedente, se negocien en una Bolsa de
Valores.

En ambos casos se debera prever, en su caso, la
necesaria coordinacion entre los servicios de li-
quidacion respectivos.”

Diez. El articulo 47 tendr& la redaccién si-
guiente:

Podran adquirir la condicién de miembros de
las Bolsas de Valores las entidades que cumplan
lo previsto en € articulo 37 y, ademas, participen
en el capital de las sociedades a las que se refiere
el articulo siguiente.”

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

1. LasBolsas de Valores estaran regidas y ad-
ministradas por una sociedad anénima, que sera
responsable de su organizacién y funcionamiento
internos, y sera titular de los medios necesarios
para ello, siendo éste su objeto social principal.
Dichas sociedades podran desarrollar igualmente
otras actividades complementarias relacionadas
con las Bolsas de Vaores. Las acciones de dichas
sociedades serdn  nominativas. Tales sociedades
tendran como unicos accionistas a todos los
miembros de las correspondientes Bolsas y debe-
ran contar necesariamente con un Consejo de Ad-
ministracion compuesto por no menos de cinco
personas y con, a menos, un Director General.
Dichas sociedades no tendran la condicion legal
de miembros de las correspondientes Bolsas de
Valores 'y no podrén realizar ninguna actividad de
intermediacion financiera, ni las actividades rela-
cionadas en € articulo 63.
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Las citadas sociedades gerceran las funciones
que les atribuye la presente Ley y las demas que
determinen el Gobierno, el Ministro de Economia
y Hacienda o la Comision Nacional del Mercado
de Valores, sin perjuicio de las que puedan otor-
garles las Comunidades Autonomas que tengan
atribuidas en sus Estatutos de Autonomia compe-
tencias en la materia. Las Bolsas de Vaores po-
dran exigir retribucion por los servicios que pres-
ten.

El capital de |las sociedades a que se refiere es-
te articulo se distribuira entre los miembros de las
Bolsas de Valores, clasificandose a estos efectos
en dos grupos, segun puedan operar 0 no por
cuenta propia. Dentro de cada grupo, a sus inte-
grantes les correspondera el mismo nimero de ac-
ciones. Con € fin de hacer efectivo €l derecho ala
incorporacién de quienes hayan manifestado lain-
tencién de adquirir la condicion de miembros o €
cese de quienes ostenten esa condicion, se proce-
dera a adaptar las participaciones en el capital de
cada uno de los miembros de la Bolsa de Valores,
en laforma que reglamentariamente se establezca.

Con objeto de posibilitar las citadas adaptacio-
nes, se procedera por |as sociedades contempladas
en este articulo a ampliar o reducir capital en la
medida necesaria, salvo que se opte por hacerlas
efectivas mediante |la compra o venta por la socie-
dad de sus propias acciones. Para las engjenacio-
nes, ampliaciones o reducciones de capital a que
se refiere este parrafo bastara con el acuerdo del
Consgjo de Administracion, no siendo de aplica-
cion alas mismas lo dispuesto en los articulos 75
a 79, 158, 164 a 166 de la Ley de Sociedades
Anodnimas. En los casos de reduccion de capital y
de compra de acciones pertenecientes a miem-
bros, los accionistas a los que sean restituidas sus
aportaciones o condonados sus dividendos pasi-
vos responderan, hasta el importe de los mismosy
durante los tres afos siguientes, de las deudas
contraidas por la sociedad con anterioridad a la
reduccion o compra.

El precio de las acciones, en todos los casos
contemplados en los dos pérrafos anteriores, se
determinaray revisara periodicamente en laforma
gue reglamentariamente se establezca. Dicha re-
gulacion debera tener en cuenta las especiales re-
glas contables que sean de aplicacion a las Socie-
dades Rectoras y respetar, en todo caso, los
principios de libre acceso a las Bolsas de Valores
y de no discriminacion entre sus miembros.

Las restantes ampliaciones o reducciones de
capital estaran sujetas al régimen general de la

Ley de Sociedades An6nimas, con la salvedad de
gue las acciones que se emitan solo podran ser
suscritas por los accionistas.

L os estatutos de dichas Sociedades y sus modi-
ficaciones requeriran la previa aprobacion por la
Comision Naciona del Mercado de Valores, o, en
su caso, por la correspondiente Comunidad Auté-
noma con competencia en la materia, respecto de
las Bolsas de Valores de ambito autonémico. El
nombramiento de los miembros del Consejo de
Administracion y del Director General exigira la
previa aprobacion por la Comision Nacional del
Mercado de Valores 0, en su caso, por la Comuni-
dad Autonoma.

2. Las Comunidades Auténomas con compe-
tencias en la materia y respecto a las Bolsas de
valores de ambito autondmico, podran establecer
para aquéllas la organizacion que estimen oportu-
na."

Doce. Se introducen las siguientes modifica-
cionesen € articulo 54:

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

"b) Gestionar, en exclusiva, la compensacion
de valores y efectivo derivada de las operaciones
ordinarias realizadas en |las Bolsas de Valores."

"c) Las demés que le encomiende el Gobier-
no, previo informe de la Comisién Naciona del
Mercado de Valores."

2. El péarrafo segundo queda redactado como
sigue:

"Lo dispuesto en el parrafo anterior se entiende
sin perjuicio de que, respecto de los valores admi-
tidos a negociacion en una Unica Bolsa de Valo-
res, las Comunidades Auténomas con competen-
cia en la materia dispongan la creacion por la
sociedad rectora de aquélla de un servicio propio
de llevanza del registro contable de valores repre-
sentados por medio de anotaciones en cuentay de
compensacion y liquidacion, e cual tendralas fa-
cultades que esta Ley atribuye al Servicio de
Compensacion y Liquidaciéon de Valores. No se-
ran aplicables, a este Unico efecto, las restriccio-
nes de objeto social y de actividad contenidas en
el parrafo primero del articulo 46 y en el parrafo
primero del articulo 48. Siendo de aplicacion aes-
tos servicios lo dispuesto en los articulos 7 y 54,
salvo las referencias a érganos o entidades estata-
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les que se entenderan referidas a los correspon-
dientes 6rganos autonémicos."

3. Sedalasiguiente nuevaredaccion a parra-
fo tercero:

"El Servicio de Compensacion y Liquidacion
de Valores actuara bajo principios de rentabiliza-
cion de sus recursos propios y cobertura por sus
usuarios del coste de los servicios prestados. No
podra realizar ninguna actividad de intermedia-
cion financiera, ni las actividades citadas en € ar-
ticulo 63, salvo lacitada en laletra @) de su nime-
ro 2, y se abstendra de asumir riesgos con los
participantes en los servicios de compensacion y
liquidacion, todo ello con las excepciones, estric-
tamente limitadas a lo que resulte indispensable
para el desarrollo de sus funciones, que establezca
el Gobierno."

4. El parrafo cuarto ser&

"El Gobierno establecera los criterios para de-
terminar las entidades financieras directamente
implicadas en los procesos de compensacion y li-
quidacion de valores que deban participar en el
capital del Servicio de Compensacién y Liquida
cién de Valores 'y para distribuir el capital de éste
entre aquéllas. Entre dichas entidades podran fi-
gurar las instituciones no residentes que desarro-
llen en el extranjero actividades analogas a las del
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valo-
res, € cual, a su vez, podra también participar en
el capital de aquéllas. Sera de aplicacion alain-
corporacion o cese de los accionistas y a la adap-
tacion de sus participaciones a las variaciones que
se produzcan, €l procedimiento previsto en los pa-
rrafos tercero, cuarto, quinto y sexto del articulo
48, con |as adaptaciones reglamentarias precisas.”

5. El sexto parrafo quedara:

"El Gobierno gqueda facultado para regular, en
todo lo no previsto en esta L ey, € régimen de fun-
cionamiento de dicha sociedad, asi como los ser-
vicios prestados por la misma. En particular, esta-
blecera el régimen juridico de las entidades
adheridas que actien como depositarias de los ti-
tulos o que lleven las cuentas individualizadas co-
rrespondientes a los valores de quienes no osten-
ten aquella condicion. Si una entidad adherida
dejara de atender, en todo o en parte, laobligacion
de pago en efectivo derivada de la liquidacion, el

Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valo-
res podra disponer de los valores no pagados,
adoptando las medidas necesarias para engenar-
los através de un miembro del mercado.”

6. El parrafo séptimo ser&

"Las entidades adheridas a Servicio de Com-
pensacion y Liquidacion de Valores constituiran
una fianza colectiva con el objeto de garantizar
entre ellas, no frente alos clientes, el cumplimien-
to de las operaciones pendientes de liquidacion.
Reglamentariamente se regularan la aportacion
inicial y las periodicas que deban efectuar las en-
tidades mencionadas a la fianza colectiva, los bie-
nes y valores en que hayan de materiaizarse los
fondos aportados, los casos y condiciones en que
la misma responderd, la obligacién de las entida
des responsables de reponer |as cantidades satisfe-
chas con cargo a dichafianza, ladevolucién de las
aportaciones efectuadas y, en general, su régimen
de funcionamiento.”

7. Se afaden a articulo los siguientes nuevos
parrafos:

"En caso de declaracién judicial de quiebra o
admision a tramite de la solicitud de suspension
de pagos de una entidad adherida, €l Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores gozara
de derecho absoluto de separacion respecto de los
bienes o derechos en que se materiaicen las ga-
rantias constituidas a favor del Servicio por sus
entidades adheridas. Sin perjuicio de lo anterior,
el sobrante que reste después de la liquidacion de
las operaciones garantizadas se incorporara a la
masa patrimonial concursal de la entidad en cues-
tién. Las mencionadas garantias sélo seran im-
pugnables al amparo de lo dispuesto en el parrafo
segundo del articulo 878 del Cédigo de Comercio,
mediante accion gjercitada por los sindicos de la
quiebra en la que se demuestre la existencia de
fraude en la constitucion de la garantia.

Declarada judicialmente la quiebra o admitida
a trdmite la solicitud de suspension de pagos de
una entidad adherida a Servicio de Compensa-
cion y Liquidacion de Valores, la Comision Na-
ciona del Mercado de Valores podréa disponer, de
forma inmediata y sin coste para el inversor, €l
traslado de sus registros contables de valores a
otra entidad habilitada para desarrollar esta activi-
dad. De igual forma los titulares de tales valores
podran solicitar el traslado de los mismos a otra
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entidad. Si ninguna entidad estuviese en condicio-
nes de hacerse cargo de los registros sefialados,
esta actividad sera asumida por el servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores, de modo
provisional, hasta que los titulares soliciten el
traslado del registro de sus valores. A estos efec-
tos, tanto € juez competente como los 6rganos del
procedimiento concursal, facilitardn el acceso de
la entidad a la que vayan a traspasarle los valores
a la documentacion y registros contables e infor-
méti cos necesarios para hacer efectivo e traspaso.
La existencia del procedimiento concursal no im-
pedira que se haga llegar alos titulares de los va
lores el efectivo procedente del gercicio de sus
derechos economicos o de su venta.”

Trece. En € articulo 41, apartado Trece, se da
nueva redaccion al articulo 55.1 de la Ley 24/88,
gue guedaria como sigue:

"1. El Mercado de Deuda Publica en anota-
ciones tendré por objeto exclusivo la negociacién
de valores de renta fija representados mediante
anotaciones en cuenta emitidos por el Estado, por
el Instituto de Crédito Oficial, y, a solicitud de
ellos, por el Banco Central Europeo, por los Ban-
cos Centrales Nacionales de la Unién Europea o
por las Comunidades Auténomas, asi como, siem-
pre que lo autorice el Ministro de Economiay Ha
cienda, a solicitud del emisor, por bancos multila-
terales de desarrollo de los que Espafia sea
miembro, por el Banco Europeo de Inversiones o
por otras Entidades Publicas, en |os supuestos que
reglamentariamente se sefidlen. En todo caso, los
valores deberan ajustarse a las especificaciones
técnicas que se establezcan a tal efecto en €l Re-
glamento del Mercado.

Los valores emitidos a negociacion en este
mercado podran negociarse, en los términos que
reglamentariamente se fijen, en otros mercados
secundarios oficiales. Dicha negociacion quedara
subordinada a las normas reguladoras del Merca-
do de Deuda Publica en Anotaciones.

2. El Banco de Espafia tendra la considera-
cion de organismo rector del Mercado de Deuda
Publica en Anotaciones.

3. LaCentral de Anotaciones, que carecera de
personaidad juridica propia, es un servicio publi-
co del Estado que gestionard, por cuenta del Teso-
ro, €l Banco de Espafiay tendra a su cargo lalle-
vanza del Registro Central de los valores

negociados en este mercado y organizard la com-
pensacion y liquidacién de las operaciones que en
él sereaicen.”

4. El Mercado de Deuda Publica en Anotacio-
nes se regira por la presente Ley y su normativa
de desarrollo, asi como por un Reglamento cuya
aprobacion correspondera a Ministro de Econo-
miay Hacienda a propuesta del Banco de Esparia,
previo informe de la Comision Naciona del Mer-
cado de Valores.

Dicho Reglamento regulard, de acuerdo con la
presente Ley y su desarrollo reglamentario, en to-
do caso, las normas relativas a cotizacion, contra-
tacion, obligaciones de informacion al Banco de
Espafia y publicidad de las operaciones, incluyen-
do los derechos y obligaciones de los miembros
del mercado. Asimismo, regulara el registro, com-
pensacion y liquidacion de las operaciones, pu-
diendo incluir procedimientos para asegurar la en-
trega de valores y su pago, asi como la exigencia
de garantias a dichos fines. De igua manera, re-
gularalos derechosy obligaciones de los Titulares
de Cuenta a nombre propio y de las Entidades
Gestoras. El Reglamento podra ser desarrollado,
cuando asi se prevea expresamente, mediante Cir-
culares del Banco de Espafia.

5. Funcionara una Comision Asesora del
Mercado de Deuda Publica en Anotaciones inte-
grada, conforme alo que se especifique reglamen-
tariamente, por representantes del Banco de Espa-
fia, de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de la Direccion General del Tesoro y Po-
litica Financiera y de las Comunidades Auténo-
mas con Deuda Publica admitida a negociacion en
el mercado, asi como en su caso, de las entidades
gue participen en el mismo, sean 0 no miembros
del mercado. La presidencia de la Comision co-
rresponderd a un representante del Banco de Es-
pana.

La Comision Asesora del Mercado de Deuda
Publica en Anotaciones informar& los proyectos
de disposiciones de carécter general sobre mate-
rias relacionadas con el mercado, salvo en los su-
puestos especiales que puedan establecerse regla
mentariamente. Dicha Comision podra proponer a
los organismos que en cada caso sean competen-
tes la aprobacion de medidas o disposiciones que
contribuyan a un mejor funcionamiento del mer-
cado.

6. Las Comunidades Autbnomas con compe-
tencias en la materia podran crear, regular y orga-
nizar un mercado autonémico de Deuda Publica
en Anotaciones que tenga por objeto exclusivo la
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negociacién de valores de renta fija emitidos por
aquéllasy otras entidades de derecho publico den-
tro de su ambito territorial .”

Catorce. El articulo 56 quedara redactado asi:

"1. Podran acceder a la condicion de Miem-
bros del Mercado de Deuda Publica en Anotacio-
nes, ademas del Banco de Espafia, las entidades
gue cumplan los requisitos del articulo 37 de la
presente Ley, asi como aquellas otras entidades
gue se determinen reglamentariamente”.

2. Los Miembros del Mercado podran operar
por cuenta propia 0 por cuenta gjena, con repre-
sentacion o sin ella, conforme a su estatuto juridi-
co de actividades.

3. Laautorizacion de la condicion de Miem-
bro del Mercado de Deuda Publica, asi como su
revocacion, corresponderd a Ministro de Econo-
mia y Hacienda, a propuesta del Banco de Espa
fa, previo informe de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores. La condicién de Miembro,
cualquiera que sea su naturaleza, podra ser revo-
cada por las causas enumeradas en €l articulo 73."

Quince. Sedanuevaredaccion a articulo 57:

"1. El registro de los valores negociados en €l
Mercado de Deuda Publica en Anotaciones co-
rrespondera a la Central de Anotaciones y a las
Entidades Gestoras.

2. LaCentral de Anotaciones |levaralas cuen-
tas de valores correspondientes a la totalidad de
los val ores admitidos a negociacion en dicho Mer-
cado, bien de formaindividualizada, en €l caso de
las cuentas a nombre propio de Titulares de Cuen-
ta, bien de forma global, en el caso de las cuentas
de clientes de las Entidades Gestoras. También
podran mantener cuenta de valores en la Central
de Anotaciones el Banco Central Europeo, los
Bancos Centrales Nacionales de la Unién Euro-
pea, asi como |os depositarios centrales de valores
con sede en la misma. De igual modo, la Central
de Anotaciones podra mantener cuentas de valo-
res a su nombre en los citados depositarios centra-
les de valores."

3. Podran ser Titulares de Cuenta a nombre
propio en la Central de Anotaciones, ademés del
Banco de Espafia, |0os organismos compensadores
y liquidadores de los mercados secundarios ofi-
ciales y los centros de compensacion interbanca
ria al objeto de gestionar € sistema de garantias,
asi como quienes cumplan los requisitos que al

efecto se establezcan en el Reglamento del merca-
do. La autorizacion de la condicion de Titular de
Cuenta a nombre propio, asi como la revocacion
de la misma, correspondera a Ministro de Econo-
mia y Hacienda, a propuesta del Banco de Espa-
fia, previo informe de la Comision Nacional del
Mercado de Valores."

Dieciséis. El articulo 58 quedara asi:

"1. Podran ser Entidades Gestoras, ademas
del Banco de Espafia, los miembros del mercado
que cumplan los requisitos que se establezcan re-
glamentariamente.

2. La autorizacion para obtener la condicién
de Entidad Gestora, asi como su revocacion, co-
rrespondera al Ministro de Economia y Hacienda
a propuesta del Banco de Espaiia, previo informe
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
La condicion de Entidad Gestora podra ser revo-
cada por las causas enumeradas en € articulo 73.

3. Las Entidades Gestoras llevaran el registro
de los valores de quienes no sean Titulares de
Cuenta a nombre propio en la Central de Anota-
ciones y mantendran en ésta una cuenta global
gue constituird en todo momento la contrapartida
exacta de aquéllos.

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

5. En los términos que se fijen reglamentaria-
mente, el Banco de Espafia podra acordar caute-
larmente la suspension o limitacion de actividades
de los Miembros del Mercado y de las Entidades
Gestoras cuando por su actuacion generen un peli-
gro o causen un grave trastorno para e Mercado,
para los procedimientos de compensacion y liqui-
dacion o, en los casos de Entidades Gestoras, ala
seguridad juridica de los valores anotados. Estas
medidas seran comunicadas por e Banco de Es
pafia, ala Comisién Nacional del Mercado de Va
loresy a Ministerio de Economiay Hacienda, pa-
ra que el Ministro en su caso, proceda a su
ratificacion.

6. Las facultades que el apartado octavo del
articulo 54 otorga al Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores corresponderan igualmen-
te al Banco de Espafia respecto de los bienesy de-
rechos en que se materialicen las garantias que,
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segun e Reglamento del Mercado, deban consti-
tuirse.

7. Declarada judicialmente la quiebra o admiti-
da atramite la solicitud de suspension de pagos de
una Entidad gestora del Mercado de Deuda Publi-
ca en Anotaciones, el Banco de Espafia podra dis-
poner, de forma inmediata y sin coste para € in-
versor, el traspaso de los valores anotados a
cuentas de terceros de otras Entidades Gestoras.
Deigua forma, los titulares de los valores podran
solicitar el traslado de los mismos a otra Entidad
Gestora. A estos efectos, tanto el juez competente
como los 6rganos del procedimiento concursal fa-
cilitarén el acceso de la Entidad Gestora destinata-
ria a la documentacion y registros contables e in-
forméticos necesarios para hacer efectivo el
traspaso, asegurandose de este modo €l gercicio
de los derechos de los titulares de los valores. La
existencia del procedimiento concursal no impedi-
ra que se haga llegar a los titulares de los valores
el efectivo procedente del gercicio de los dere-
chos econdémicos o de su venta.

8. Suprimido.

Diecisiete. Se da nueva denominacién a Capi-
tulo IV de la Ley 24/1.988, que pasa a llamarse
"De los Mercados Secundarios Oficiales de Futu-
ros y Opciones representados por anotaciones en
cuenta’, quedando redactado su articulo 59 de la
siguiente forma:

CAPITULO IV

De los mercados secundarios oficiales de futu-
rosy opciones representados por anotaciones
en cuenta

Articulo 59

"1. Podréan crearse mercados secundarios ofi-
ciales de Futuros y Opciones, de ambito estatal,
cuya forma de representacion sea la de anotacio-
nes en cuenta. Correspondera al Gobierno, a pro-
puesta de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, autorizar dicha creacion.

La autorizacion correspondera a la Comunidad
Auténoma con competencias en la materia en €
caso de mercados de ambito autonémico.

2. En estos mercados podran negociarse con-
tratos de futuros y opciones, cualquiera que sea €
activo subyacente. También podran negociarse,
compensarse y liquidarse, ya sea llevando a cabo

todas estas actuaciones, 0 solamente alguna de
ellas, otros instrumentos financieros derivados en
las condiciones que reglamentariamente se deter-
minen. La Sociedad Rectora del mercado dara por
si misma o asegurara por medio de otra entidad,
previa aprobacion, en este caso, por €l Ministro de
Economia y Hacienda, la contrapartida en todos
los contratos que se negocien.

3. Podrén ser miembros de estos mercados las
entidades que cumplan los requisitos del articulo
37 delaLey. En e caso de mercados donde se ne-
gocien instrumentos financieros derivados con
subyacente no financiero, reglamentariamente se
podra determinar la adquisicién de dicha condi-
cién por otras entidades distintas de las antes se-
faladas, siempre que redinan los requisitos de es-
pecialidad, profesionalidad y solvencia

4. En los mercados secundarios oficiales de
Futuros y Opciones existira una sociedad rectora,
con forma de sociedad anénima, cuyas funciones
basicas seran las de organizacion y supervision,
registro de los contratos y, en su caso, gestion de
la compensacion y liquidacion. Estas sociedades
no podran realizar ninguna actividad de interme-
diacion financiera, ni las actividades relacionadas
en e articulo 63. No obstante, y a objeto de ges-
tionar € sistema de garantias, podréan ser Titulares
de Cuentas en la Central de Anotaciones.

5. Los estatutos sociales de la sociedad recto-
ra, asi como su modificacién, requeriran la previa
aprobacion por la Comision Nacional del Merca-
do de Valores.

6. La sociedad rectora dispondra de un con-
sejo de administracion con, al menos, cinco
miembros, y, como minimo, de un Director Gene-
ral. Su nombramiento exigirala previa aprobacién
de laComision Nacional del Mercado de Valores.

7. Estos mercados, ademas de regirse por las
normas previstas en la presente Ley y normativa
de desarrollo, se regiran por un Reglamento espe-
cifico, que tendri el carécter de norma de ordena-
cion y disciplina del Mercado de Valores, cuya
aprobacion se gjustara al procedimiento previsto
parala creacion del mercado y cuyo contenido in-
tegro se publicaraen el Boletin Oficia del Estado.
En el mismo se especificaran las clases de miem-
bros, relaciones juridicas con los clientes, normas
de supervision, régimen de garantias, operativa de
liquidacion, contratos, asi como cualesquiera
otros aspectos que se precisen reglamentariamen-
te. El procedimiento de modificacién del Regla-
mento especifico de cada mercado sera objeto de
desarrollo reglamentario.
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8. Las garantias, cuaquiera que sea la forma
en la que estén establecidas, que se constituyan en
relacion a las operaciones llevadas a cabo en los
mercados de futuros y opciones no responderan
por obligaciones distintas de las derivadas de las
referidas operaciones, ni frente a personas o enti-
dades diferentes de aguellas en cuyo favor se
constituyeron.

9. Las sociedades rectoras de los mercados
secundarios oficiales de futuros y opciones goza-
ran de derecho absoluto de separacién respecto a
los valores y a efectivo en que estuvieran mate-
rializadas |las garantias que los miembros y clien-
tes hubieran constituido o aceptado a favor de
aquéllas en razén de las operaciones redlizadas en
los mercados citados, en caso de que tales miem-
bros o clientes se vieran sometidos a un procedi-
miento concursal. Sin perjuicio de lo anterior, €l
sobrante que reste después de laliquidacién de las
operaciones garantizadas se incorporard a la masa
patrimonial concursal del cliente o miembro en
cuestion.

En caso de quiebra de un miembro o de un
cliente de los mercados secundarios oficiales de
futuros y opciones, la constitucion o aceptacion
de valores y efectivo como garantia de las opera-
ciones de mercado sblo sera impugnable al ampa-
ro de lo dispuesto en el parrafo segundo del arti-
culo 878 del Codigo de Comercio, mediante
accion gercitada por los sindicos de la quiebra, en
la que se demuestre la existencia de fraude en la
constitucién o afectacion de valoresy efectivo co-
mo garantia de las operaciones de mercado."

Dieciocho. El parrafo primero del articulo 61
quedara redactado de la siguiente forma:

"Tendra la consideracion de oferta publica de
venta de valores el ofrecimiento al publico, por
cuenta propia o de terceros, de valores negocia-
bles que ya estén en circulacion. Sera de aplica
cion a las ofertas publicas de venta de valores to-
do lo previsto en el Titulo Il de Ley y en sus
disposiciones de desarrollo, respecto de las emi-
siones de valores."

Modificaciones al Titulo V de la
Ley 23/1988

Articulo 5.°

El Titulo V de la Ley 24/1988 pasa a denomi-
narse "Empresas de Servicios de Inversion" y su
redaccion serdla siguiente:

"CAPITULO |
Disposiciones generales
Articulo 62

1. Lasempresas de servicios de inversion son
aquellas entidades financieras cuya actividad prin-
cipal consiste en prestar servicios de inversion,
con carécter profesional, aterceros.

2. Las empresas de servicios de inversion,
conforme a su régimen juridico especifico, rea-
lizaran los servicios de inversion y las activida-
des complementarias previstas en el articulo si-
guiente, pudiendo ser miembros de los
mercados secundarios oficiales si asi 1o solici-
tan.

Articulo 63

1. Se considerarén servicios de inversion los
siguientes:

a) Larecepcion y transmision de 6rdenes por
cuenta de terceros.

b) La gecucion de dichas ordenes por cuenta
deterceros.

c) Lanegociacion por cuenta propia.

d) La gestion discrecional e individualizada
de carteras de inversion con arreglo a los manda-
tos conferidos por los inversores.

€) Lamediacion, por cuenta directa o indirec-
ta del emisor, en la colocacion de las emisiones 'y
ofertas publicas de ventas.

f) El aseguramiento de la suscripcion de emi-
sionesy ofertas publicas de venta.

2. Se consideran actividades complementarias
las siguientes:

a) El depdsito y administracion de los instru-
mentos previstos en € nimero 4 de este articulo,
comprendiendo la llevanza del registro contable
de los valores representados mediante anotaciones
en cuenta.

b) El alquiler de cajas de seguridad.

c) Laconcesion de créditos o préstamos a in-
versores, para que puedan realizar una operacion
sobre uno 0 mas de los instrumentos previstos en
el nimero 4 de este articulo, siempre que en dicha
operacion intervenga la empresa que concede el
crédito o préstamo.
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d) El asesoramiento a empresas sobre estruc-
tura del capital, estrategia industrial y cuestiones
afines, asi como el asesoramiento y demés servi-
cios en relacion con fusiones y adquisiciones de
empresas.

€) Los servicios relacionados con las opera-
ciones de aseguramiento.

f) El asesoramiento sobre inversion en uno o
varios instrumentos de los previstos en e nimero
4 de este articulo.

g) La actuacion como entidades registradas
pararealizar transacciones en divisas vinculadas a
los servicios de inversion.

3. Las empresas de servicios de inversion, en
los términos que reglamentariamente se establez-
can, y siempre que se resuelvan en forma adecua-
da los posibles conflictos de interés entre ellas y
sus clientes, o entre los intereses de distintos tipos
de clientes, podran redlizar otras actividades pre-
vistas en los nUmeros anteriores, referidas a ins-
trumentos no contemplados en el namero si-
guiente.

4. Losserviciosdeinversiéony, en su caso, las
actividades complementarias se prestaran sobre
los siguientes instrumentos:

a) Los valores negociables, en sus diferentes
modalidades, incluidas las participaciones en Fon-
dos de Inversion y los instrumentos del mercado
monetario que tengan tal condicion.

b) Los instrumentos financieros a que se re-
fiere el articulo 2 de la presente Ley.

c) Los instrumentos del mercado monetario
gue no tengan la condicion de valores negocia
bles.

5. El Gobierno podra modificar el contenido
de larelacion de los servicios de inversion, activi-
dades complementarias e instrumentos que figu-
ran en este articulo, para adaptarla a las modifica-
ciones que se establezcan en la normativa de la
Union Europea. ElI Gobierno también podréa regu-
lar la forma de prestar los servicios y actividades
complementarias citados en este articulo.

Articulo 64

1. Son empresas de servicios de inversion las
siguientes:

a) Las Sociedades de Vaores.

b) LasAgenciasde Vaores.
c) Las Sociedades Gestoras de Carteras.

2. Las Sociedades de Valores son aquellas
empresas de servicios de inversion que pueden
operar profesionalmente, tanto por cuenta gena
Como por cuenta propia, y realizar todos los servi-
cios de inversion y actividades complementarias
previstas en €l articulo 63.

3. Las Agencias de Valores son aquellas em-
presas de servicios de inversion que profesional -
mente solo pueden operar por cuenta ajena, con
representacion o sin ella. Podrén realizar los ser-
vicios de inversion y las actividades complemen-
tarias previstas en € articulo 63, con excepcién de
los previstos en € nimero 1, apartados ¢) y f),y
en el numero 2, apartado c).

4. Las Sociedades Gestoras de Carteras son
aquellas empresas de servicios de inversién que
exclusivamente pueden prestar el servicio de in-
version previsto en el apartado d) del nimero 1
del articulo 63. También podrén realizar las acti-
vidades complementarias previstas en los aparta-
dosd) y f) del nimero 2 del citado articulo.

5. Las denominaciones de "Sociedad de Valo-
res', "Agencia de Valores" y "Sociedad Gestora
de Carteras", asi como sus abreviaturas "S.V.",
"AV."y"S.G.C.", respectivamente, quedan reser-
vadas a las entidades inscritas en los correspon-
dientes registros de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, las cuales estan obligadas a
incluirlas en su denominacion. Ninguna otra per-
sona o entidad podra utilizar las mismas o cual-
quier otra que induzca a confusion.

6. Ninguna persona 0 entidad podra, sin haber
obtenido la preceptiva autorizacion y hallarse ins-
crita en los correspondientes registros administra-
tivos, desarrollar habitualmente las actividades
previstas en el apartado 1y en lasletrasa) y c) del
apartado 2 del articulo 63, en relacion con los ins-
trumentos previstos en el apartado 4 de dicho pre-
cepto, comprendiendo, atal efecto, alas operacio-
nes sobre divisas.

7. Las personas o entidades que incumplan lo
previsto en los dos numeros anteriores seran san-
cionadas segun lo previsto en el Titulo VIII de es-
taLey. LaComision Nacional del Mercado de Va-
lores podréa adoptar todas las medidas que estime
oportunas para que cesen las conductas infracto-
ras, pudiendo, en especial:

a) Efectuar requerimientos reiterados, con im-
posicion de multas coercitivas de hasta dos millo-
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nes de pesetas al infractor y, en su caso, también a
los administradores de la entidad.

b) Acordar laincautacion de los libros, archi-
VoS, registros contables y, en general, de todos los
documentos, cual quiera que fuera su soporte, rela-
cionados con su actividad, incluidos los progra-
mas informaticos y archivos magnéticos, opticos
0 de cualquier otraclase.

c) Acordar el cierre del establecimiento del
infractor.

d) Advertir a publico de laexistencia de estas
conductas y, en su caso, de las medidas adoptadas
para su cese.

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

8. El Registro mercantil y los demas Regis-
tros publicos no inscribirdn a aguellas entidades
cuyo objeto social o cuya denominacion resulten
contrarios alo dispuesto en la presente Ley. Cuan-
do, no obstante, tales inscripciones se hayan prac-
ticado, serén nulas de pleno derecho, debiendo
procederse a su cancelacion de oficio o a peticion
de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Dicha nulidad no perjudicara los derechos de ter-
ceros de buena fe, adquiridos conforme a conte-
nido de los correspondientes Registros.

Articulo 65

1. Las entidades de crédito, aunque no sean
empresas de servicios de inversion segun esta
Ley, podran realizar habitualmente todas las acti-
vidades previstas en su articulo 63, siempre que
su régimen juridico, sus estatutos y su autoriza-
cion especifica las habiliten paraello.

2. El Gobierno podréa regular la creacién de
otras entidades, asi como permitir a otras personas
0 entidades que, sin ser empresas de servicios de
inversién seglin esta Ley, puedan realizar alguna
de las actividades propias de las mismas, o que
contribuyan a un mejor desarrollo de los mercados
de valores. Estas personas o entidades no podran
prestar servicios de inversiéon sobre los instrumen-
tos financieros referidos en el nimero 4 del articu-
lo 63, con excepcion de los comprendidos en el
apartado a) del nimero 1 del articulo 63, siempre
gue en este supuesto no reciban en depdsito fondos
0 instrumentos financieros de sus clientes.

Se estableceran reglamentariamente los requi-
sitos para constituir estas entidades, su objeto so-

cial, su forma de actuacion en Espafiay en el ex-
tranjero, y los demés extremos que configuren su
régimen juridico, incluido, en su caso, €l régimen
de autorizacidon administrativa e inscripcion. en
los Registros Especiales de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores. A dichas personas o enti-
dades les sera de aplicacion el régimen sanciona-
dor propio de las empresas de servicios de inver-
sién con las adaptaciones gue reglamentariamente
se establezcan, atendida su natural eza especifica.

3. Se estableceran reglamentariamente los re-
quisitos que deben cumplir los que actlen con ca-
racter habitual como agentes o apoderados de las
empresas de servicios de inversiéon, asi como los
apoderamientos que les sean conferidos y su régi-
men de actuacion.

4. En todo caso a las entidades y personas a
gue se refiere este articulo les seran de aplicacion
las disposiciones de esta Ley y sus normas de de-
sarrollo en cuanto a la realizacion y disciplina de
los servicios y actividades previstos en su articulo
63 y a su posible participacién en los mercados
secundarios oficiales de valores.

CAPITULOII
Condiciones de acceso a la actividad
Articulo 66

1. Correspondera a Ministro de Economia'y
Hacienda, a propuesta de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores, autorizar las empresas de
servicios de inversion.

En la autorizacion se hara constar la clase de
empresa de servicios de inversion de que se trate,
asi como los especificos servicios de inversion y
actividades complementarias que se le autoricen
de entre los que figuren en el programa de activi-
dades a que se refiere el siguiente nimero 2.

La resolucion administrativa sera motivada y
debera notificarse dentro de los tres meses si-
guientes a la recepcion de la solicitud, o a mo-
mento en que se complete la documentacion exi-
gible y, en todo caso, dentro de los seis meses
siguientes alarecepcion de aquélla. Cuando la so-
licitud no sea resuelta en el plazo anteriormente
previsto, podra entenderse desestimada. Para la
eficacia de la desestimacién presunta deberd soli-
citarse la certificacion de acto presunto a que se
refiere @l articulo 44 de la Ley de Régimen Juridi-

— 108 —



BOCG, SENADO, SERIE ||

22 DE SEPTIEMBRE DE 1998

NUm. 94

co de las Administraciones Publicas y del Proce-
dimiento Administrativo Comun.

2. A la solicitud de autorizacion, junto a los
estatutos y demas documentos que reglamentaria-
mente se determinen, debera acompafiar, en todo
caso, un programa de actividades, en el que de
modo especifico habran de constar cuales de
aquellas previstas en € articulo 63 pretende reali-
zar laempresa'y con qué acance, asi como la or-
ganizacién y medios de la misma. Las empresas
de servicios de inversion no podran redlizar acti-
vidades que no consten expresamente en la autori-
zacién aque serefiere e nimero 1 anterior.

3. Debera ser objeto de consulta previa con la
autoridad supervisora del correspondiente Estado
miembro de la Unién Europea la autorizacion de
una empresa de servicios de inversion cuando se
de alguna de las siguientes circunstancias.

a) Que la nueva empresa vaya a estar contro-
lada por una empresa de servicios de inversion o
una entidad de crédito, autorizada en dicho Esta-
do.

b) Que su control vaya a gercerse por la em-
presa dominante de una empresa de servicios de
inversion, o de una entidad de crédito, autorizada
en ese Estado.

c) Que su control vaya a ejercerse por las
mismas personas fisicas o juridicas que controlen
una empresa de servicios de inversion, o una enti-
dad de crédito, autorizada en ese Estado miembro.

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

4. En € caso de creacion de empresas de ser-
vicios de inversion que vayan a estar controladas,
de forma directa o indirecta, por una o varias em-
presas autorizadas o domiciliadas en un Estado no
miembro de la Unidn Europea, debera suspender-
se la concesion de la autorizacion pedida, dene-
garse o limitarse sus efectos, cuando hubiera sido
notificada a Espafia, una decision adoptada por la
Comunidad a comprobar que las empresas de in-
version comunitarias no se benefician en dicho
Estado de un trato que ofrezca las mismas condi-
ciones de competencia que a sus entidades nacio-
nales, y que no se cumplen las condiciones de ac-
ceso efectivo al mercado.

5. Paraque una empresa de servicios de inver-
sion, una vez autorizada, pueda iniciar su activi-
dad, |os promotores deberan constituir la sociedad,
inscribiéndola en el Registro Mercantil y poste-

riormente en el Registro de la Comisién Nacional
del Mercado de Vaores que corresponda. La ins-
cripcion en el Registro de la Comision deberd pu-
blicarse en e Boletin Oficia del Estado. En los ca-
sos de transformacion de una entidad preexistente
seestardalo previsto en € articulo 72.

Articulo 67

1. El Ministro de Economia y Hacienda solo
podra denegar la autorizacién para constituir una
empresa de servicios de inversion por las siguien-
tes causas:

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

b) Cuando atendiendo a la necesidad de ga-
rantizar una gestion sana y prudente de la entidad
no se considere adecuada la idoneidad de los ac-
cionistas que vayan a tener una participacion sig-
nificativa, tal como se define en el articulo 69.
Entre otros factores, la idoneidad se apreciara en
funcion de:

1.° La honorabilidad empresarial y profesio-
nal de los accionistas.

2.° Los medios patrimoniales con que cuenten
dichos accionistas para atender 10s compromisos
asumidos.

3.2 Laposhbilidad de que la entidad quede ex-
puesta de forma inapropiada a riesgo de las acti-
vidades no financieras de sus promotores; o,
cuando traténdose de actividades financieras, la
estabilidad o el control de la entidad puedan que-
dar afectadas por €l alto riesgo de aquéllas.

c) La falta de transparencia en la estructura
del grupo a que eventualmente pueda pertenecer
la entidad, o la de los vinculos estrechos que pue-
da tener con otras personas, y, en general, laexis-
tencia de graves dificultades para inspeccionarla
u obtener la informacion que la Comisiéon Nacio-
nal del Mercado de Valores estime necesaria para
el adecuado desarrollo de sus funciones supervi-
soras.

2. Seran requisitos para que una entidad ob-
tenga su autorizacion como empresa de servicios
de inversion los siguientes:

a) Que tenga por objeto socia exclusivo lare-
alizacion de las actividades que sean propias de
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las empresas de servicios de inversion, segin esta
Ley.

b) Que revista la forma de sociedad an6nima
0 de sociedad de responsabilidad limitada, consti-
tuida por tiempo indefinido, y que las acciones 0
participaciones integrantes de su capital social
tengan carécter nominativo.

c) Que cuando se trate de una entidad de nue-
va creacion se constituya por el procedimiento de
fundacion simultanea y que sus fundadores no se
reserven ventajas o remuneraciones especiales de
clase alguna.

d) La existencia de un capital socia minimo
totalmente desembol sado en efectivo.

€) Que cuente con un Consgjo de Administra
cién, formado por no menos de cinco miembros
en las Sociedades de Valores, y por tres en las
Agencias de Valores y Sociedades Gestoras de
Carteras.

f) Que todos los miembros de su Consgjo de
Administracion, asi como sus directores generales
y asimilados, tengan una reconocida honorabili-
dad empresarial o profesional.

g) Que ninguno de los miembros de su Con-
sgjo de Administracién, asi como ninguno de sus
Directores Generales o asimilados, haya sido, en
Espafia 0 en € extranjero, declarado en quiebra o
concurso de acreedores sin haber sido rehabilita-
do; se encuentre procesado o, tratandose del pro-
cedimiento a que se refiere el Titulo 111 del Libro
IV de la Ley de Enjuiciamiento Criminal, se hu-
biera dictado auto de apertura del juicio oral; ten-
ga antecedentes penales por delitos de falsedad,
contra la Hacienda Publica, de infidelidad en la
custodia de documentos, de violacion de secretos,
de blanqueo de capitales, de malversacion de cau-
dales publicos, de descubrimiento y revelacion de
secretos, contra la propiedad; o esté inhabilitado o
suspendido, penal o administrativamente, para
gjercer cargos publicos o de administracion o di-
reccion de entidades financieras.

h) Que la mayoria de los miembros de su
Consgjo de Administracion, asi como todos los
directores generales y asimilados cuenten con co-
nocimientos y experiencia adecuados en materias
relacionadas con el mercado de valores.

i) Que cuente con una buena organizacion ad-
ministrativa 'y contable, asi como con medios hu-
manos y técnicos adecuados, en relacion con su
programa de actividades.

j) Que cuente con la existencia de un regla-
mento interno de conducta, gustado a las previ-
siones de esta Ley, asi como con mecanismos de

control y de seguridad en el ambito informético y
de procedimientos de control interno adecuados,
incluido, en particular, un régimen de operaciones
personales de los consgjeros, directivos, emplea-
dosy apoderados de la empresa.

K) Que se adhieran a Fondo de Garantia de
Inversiones previsto en el Titulo VI de esta Ley,
cuando la regulacion especifica de éste asi o re-
quiera.

En e desarrollo reglamentario de los requisitos
previstos en este nimero debera tenerse en cuenta
la clase de empresa de servicios de inversion de
gue se trate y € tipo de actividades que readlicen,
en especial en relacion al establecimiento del ca-
pital social minimo, previsto en el apartado d) an-
terior.

CAPITULO I
Condicionesde gercicio
Articulo 68

1. Las modificaciones de los estatutos socia-
les de las empresas de servicios de inversion se
sujetaran, con las excepciones que reglamentaria-
mente se sefialen, a procedimiento de autoriza-
cién de nuevas entidades, si bien la solicitud de
autorizacion debera resolverse, notificandose a los
interesados, dentro de los dos meses de su presen-
tacion. Cuando la solicitud no sea resuelta en este
plazo, se entendera estimada. Todas ellas deberan
ser objeto de inscripcion en e Registro Mercantil
y en € de la Comision Naciona del Mercado de
Valores.

2. Toda alteracion de los especificos servicios
de inversion y actividades complementarias ini-
cialmente autorizados, requerira autorizacion pre-
via otorgada conforme al procedimiento de autori-
zacion de nuevas entidades, previo informe de la
Comision Nacional del Mercado de Valores e ins-
cribirse en los Registros de esta Comision, en la
forma que reglamentariamente se determine. Po-
dra denegarse la autorizacion si la entidad no
cumple lo previsto en los articulos 67 y 70, y, en
especial, si estima insuficientes la organizacion
administrativa y contable de la entidad, sus me-
dios humanos y técnicos, 0 sus procedimientos de
control interno.

Si como consecuencia de la alteracion autori-
zada la empresa de servicios de inversion restrin-
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ge & ambito de sus actividades, se procederd, en
su caso, a liquidar las operaciones pendientes 0 a
traspasar los valores, instrumentos y efectivo que
le hubieran confiado sus clientes. La Comisién
Naciona del Mercado de Valores podra acordar
las medidas cautelares oportunas, incluida la in-
tervencién de la liquidacion de las operaciones
pendientes.

Articulo 69

1. A los efectos de esta Ley, se entendera por
participacion significativa en una empresa de ser-
vicios de inversion espafiola aquella que alcance,
de forma directa o indirecta, al menos el 5% del
capital o de los derechos de voto de la empresa.

También tendra la consideracion de participa-
cion significativa aquella que, sin llegar a por-
centaje sefialado, permita gercer una influencia
notable en la empresa. Reglamentariamente podra
determinarse, teniendo en cuenta las caracteristi-
cas de los distintos tipos de empresa de inversion,
cuando se presumira que una persona puede gjer-
cer dichainfluencia notable.

2. Lo dispuesto en este Titulo paralas empre-
sas de servicios de inversion se entendera sin per-
juicio de la aplicacion de las normas sobre of ertas
publicas de adquisicion e informacion sobre parti-
cipaciones significativas contenidas en esta L ey.

3. Toda persona fisica o juridica que pretenda
adquirir, directa o indirectamente, una participa-
cién significativa en una empresa de servicios de
inversion deberainformar previamente de ello ala
Comision Nacional del Mercado de Valores, indi-
cando la cuantia de dicha participacion, € modo
de adquisiciéon y e plazo maximo en que se pre-
tenda realizar la operacion.

4. También deberd informar previamente a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, en
los términos sefialados en el nimero anterior,
guien pretenda incrementar, directa o indirecta-
mente, su participacion significativa de tal forma
gue su porcentgje de capital o derechos de voto al-
cance 0 sobrepase alguno de los siguientes nive-
les: 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 40%, 50%, 66%
0 75%. En todo caso esta obligacion sera también
exigible a quien en virtud de la adquisicion pre-
tendida pudiera llegar a controlar la empresa de
servicios de inversion.

5. Se entendera que existe una relacion de
control a los efectos de este Titulo siempre que se

dé alguno de los supuestos previstos en € articulo
4 deestaley.

6. La Comision Nacional del Mercado de Va-
lores dispondra de un plazo maximo de dos me-
ses, a contar desde la fecha en que haya sido in-
formada, para, en su caso, oponerse a la
adquisicién adquirente, segun lo previsto en €l ar-
ticulo 67. Si la Comision no se pronunciara en di-
cho plazo se entendera que acepta la pretension.
Cuando no exista oposicion de la Comision Na-
cional del Mercado de Valores, ésta podra fijar un
plazo maximo distinto al solicitado para efectuar
laadquisicion.

7. En € supuesto de que, como consecuencia
de la adquisicion, la empresa de servicios de in-
version fuera a quedar bajo alguna de las modali-
dades de control previstas en €l nimero 3 del arti-
culo 66, la Comision Naciona del Mercado de
Valores deberd consultar a la Autoridad supervi-
sora competente.

La Comision Naciona del Mercado de Valores
debera suspender su decision o limitar sus efectos
cuando en virtud de la adquisicion la empresa de
servicios de inversiéon vaya a quedar controlada
por una empresa autorizada en un Estado no co-
munitario y se den las circunstancias previstas en
el nimero 4 del articulo 66.

8. Cuando se efectlie una adquisicion de las
reguladas en los nimeros anteriores sin haber in-
formado previamente a la Comision Nacional del
Mercado de Valores; habiéndole informado, pero
sin que hubieran transcurrido todavia los tres me-
ses previstos en € articulo anterior; o con la opo-
sicion expresa de la Comision, se producirén los
siguientes efectos:

a) En todo caso y de forma automética, no se
podran ejercer los derechos politicos correspon-
dientes a las participaciones adquiridas irregular-
mente. Si, no obstante, llegaran a ejercerse, los
correspondientes votos serdn nulos y los acuerdos
seran impugnables en via judicial, segin lo pre-
visto en la Ley de Sociedades Anénimas, estando
legitimada al efecto la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

b) Se podra acordar la suspensién de activida-
des previstaen € articulo 75.

c) Si fuera preciso, se acordard la interven-
cion de la empresa o la sustitucion de sus admi-
nistradores, segun lo previsto en el Titulo VIII.

Ademas, se podran imponer las sanciones pre-
vistasen € Titulo VIII de estalLey.
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9. Todapersonafisicao juridicaque, directao
indirectamente, pretenda dejar de tener una parti-
cipacion significativa en una empresa de servicios
de inversion; que pretenda reducir su participa
cién de forma que ésta traspase algunos de |os ni-
veles previstos en el niUmero 4; o que, en virtud de
la enajenacion pretendida, pueda perder e control
de la empresa, debera informar previamente a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, indi-
cando la cuantia de la operacién propuesta y el
plazo previsto parallevarlaa cabo.

El incumplimiento de este deber de informa-
cion serd sancionado segun lo previsto en e Titu-
loVIII deestaley.

10. Las empresas de servicios de inversion
deberdn comunicar a la Comisiéon Nacional del
Mercado de Valores, en cuanto tengan conoci-
miento de ello, las adquisiciones o cesiones de
participaciones en su capital que traspasen alguno
de los niveles sefialados en los nimeros anterio-
res. No inscribiran, dichas empresas, en su Libro
Registro de Acciones las transmisiones de accio-
nes que necesiten autorizacion, conforme a esta
Ley, hasta que no se justifique la autorizacion de
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

11. Cuando existan razones fundadas y acre-
ditadas respecto de que la influencia gjercida por
las personas que posean una participacion signifi-
cativa en una empresa de servicios de inversion
pueda resultar en detrimento de la gestion sana 'y
prudente de la misma, que dafie gravemente su si-
tuacion financiera, el Ministro de Economiay Ha-
cienda, a propuesta de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, adoptara alguna o algunas de
las siguientes medidas:

a) Lasprevistasenlasletrasa) y b) del nUme-
ro 8, si bien la suspension de los derechos de voto
no podra exceder de tres afios.

b) Con carécter excepcional, la revocacion de
la autorizacion.

Ademas, se podran imponer las sanciones que
procedan segun lo previsto en el Titulo VIII de es-
talLey.

Articulo 70

1. Las empresas de servicios de inversion
deberan cumplir las obligaciones previstas en
esta Ley y sus normas de desarrollo y, en espe-
cia:

a) Cumplir, en la forma que reglamentaria-
mente se determine, 10s requisitos que para su au-
torizacion se contemplan en € articulo 67.

Reglamentariamente se determinara la forma
de comunicar aguellos cambios en las condiciones
de la autorizacion que pueden ser relevantes para
la labor supervisora de la Comision Naciona del
Mercado de Valoresy las facultades de ésta.

b) Llevar los registros de las operaciones en
gue intervengan en la forma que reglamentaria-
mente se determine.

c) Informar ala Comision Nacional del Mer-
cado de Valores, en la forma que reglamentaria-
mente se determine, de las operaciones que efec-
tlen, en especial cuando tengan por objeto valores
0 instrumentos financieros negociados en merca-
dos secundarios oficiales.

d) Mantener en todo momento un volumen de
recursos propios proporcionados al de su activi-
dad y gastos de estructura 'y a los riesgos asumi-
dosy, en general, cumplir las normas de solvencia
gue se establezcan. Esta obligacion sera extensi-
ble a los grupos consolidables previstos en € arti-
culo 86.

Reglamentariamente se estableceran los ele-
mentos que integran |os recursos propios compu-
tables; los niveles minimos de recursos propios
exigibles y las deducciones que sean de aplica-
cion; los niveles minimos de recursos propios exi-
gibles; las clases de riesgo objeto de cobertura y
sus distintas ponderaciones; los criterios y reglas
cuantitativas que limiten directa o indirectamente
determinadas categorias de inversiones, operacio-
nes o posiciones que impliquen riesgos elevados y
, en particular, los que deriven de participaciones
de cartera permanentes que mantengan las Socie-
dades y Agencias de Valores; las consecuencias
gue conlleve el no cumplimiento de las reglas que
se establezcan, incluyendo la limitacién a reparto
de beneficios; y, en general, todas las medidas que
sean necesarias para asegurar la solvencia de las
empresas de servicios de inversion y lade los gru-
pos consolidables en que se integren.

€) Mantener los voliumenes minimos de inver-
sion en determinadas categorias de activos liqui-
dosy de bajo riesgo que, afin de salvaguardar su
liquidez, reglamentariamente se establezcan.

f) Participar en un Fondo de Garantia de In-
versiones segun lo previsto en e Titulo VI de esta
Ley, informando a sus clientes de su nivel de co-
bertura.
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g) Informar ala Comision Nacional del Mer-
cado de Valores, en laformay con la periodicidad
gue reglamentariamente se establezca, sobre la
composicion de su accionariado o de las alteracio-
nes que en el mismo se establezca. Tal informa-
cion comprendera necesariamente la relativa a la
participacion de otras entidades financieras en su
capital, cualquiera que fuera su cuantia. Regla-
mentariamente se establecera en qué casos la in-
formacion suministrada tendré carécter publico.

h) Tomar las medidas adecuadas, en relacion
con los valores y fondos que les confian sus clien-
tes, para proteger sus derechos y evitar una utili-
zacion indebida de aquéllos. Reglamentariamente
se regularan los mecanismos de control interno
gue deberdn cumplimentar las empresas de servi-
cios de inversion para cumplir adecuadamente es-
ta obligacion.

2. Seinformara asimismo, y en los mismos
supuestos que los contemplados en el nimero 1
anterior, alas Comunidades Autonomas con com-
petencias en la materiay respecto de las operacio-
nes realizadas en algin mercado secundario ofi-
cial de ambito autondmico.

3. Las empresas de servicios de inversion es-
tan sujetas a las siguientes limitaciones operativas.

a) No podran asumir funciones de Sociedades
Gestoras de Ingtituciones de Inversion Colectiva,
de Fondos de Pensiones o de Fondos de Tituliza-
cion de Activos.

b) Las Sociedades de Valores que presten el
servicio de gestion de carteras de inversion, o que
participen en el capital de una Sociedad Gestora
de Carteras u otra entidad que preste dicho servi-
cio, sélo podran negociar por cuenta propia con
los titulares de los valores gestionados por ésta,
cuando quede constancia explicita, por escrito, de
gue estos Ultimos han conocido tal circunstancia
antes de concluir la correspondiente operacion.

c) Las Agencias de Valores y las Sociedades
gestoras de Cartera sélo podran adquirir valores
por cuenta propia: con € fin de mantener de ma-
nera estable sus recursos propios mantener parti-
cipaciones, cuando hayan sido emitidos por enti-
dades cuya actividad suponga la prolongacién de
Su propio negocio; y, en general, en aquellos su-
puestos en que la participacion sirva para el ade-
cuado desarrollo de las actividades que le son
propias, conforme a la presente Ley. Reglamenta-
riamente se determinaran las condiciones que de-
ben cumplir tales participaciones.

d) Sufinanciacion, cuando revista formas dis-
tintas de la participacion en su capital, debera
gjustarse a las limitaciones que reglamentariamen-
te se establezcan.

4. En todo grupo consolidable de empresas de
servicios de inversion, cada una de las entidades
financieras integradas y en especial la entidad
obligada, contemplada en el nimero 4 del articulo
86, deberan adoptar las medidas precisas para re-
solver adecuadamente |los posibles conflictos de
interés entre los clientes de distintas entidades del

grupo.

CAPITULO IV
Actuacion transfronteriza
Articulo 71

1. Las empresas de servicios de inversion au-
torizadas en otro Estado miembro de la Union Eu-
ropea podran realizar en Espafia, bien mediante la
apertura de una sucursal, bien en régimen de libre
prestacion de servicios, las actividades que sefia
lan en € articulo 63. Sera imprescindible que la
autorizacion, los estatutos y €l régimen juridico de
la entidad |a habiliten para gercer las actividades
que pretende realizar.

En e gercicio de su actividad en Espafia debe-
ran respetar |as disposiciones dictadas por razones
de interés general, las normas de conducta, inclui-
da la presencia fisica en los mercados cuya forma
de negociacion lo exige, y las reglas de ordena-
cion de los mercados que, en su caso, resulten
aplicables.

Se determinaran reglamentariamente los requi-
sitosy e procedimiento para que las empresas de
servicios de inversion comunitarias puedan operar
en Espafia. En ninglin caso se podra condicionar
el establecimiento de sucursales o la libre presta-
cion de servicios a que serefiere € parrafo prime-
ro del presente nimero, ala obligacién de obtener
una autorizacion adicional, ni a la de aportar un
fondo de dotacién, o a cualquier otra medida de
efecto equivalente.

2. A lasempresas de servicios de inversion no
comunitarias que pretendan abrir en Espaia una
sucursal les sera de aplicacion el procedimiento
de autorizacion previa previsto en el Capitulo 11
de este Titulo con las adaptaciones que reglamen-
tariamente se establezcan. Si pretenden prestar
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servicios sin sucursal deberan ser autorizadas en
laformay condiciones que reglamentariamente se
fijen. En ambos casos la autorizacion podra ser
denegada, o condicionada, por motivos prudencia-
les, por no darse un trato equivalente a las entida-
des espafiolas en su pais de origen, 0 por no que-
dar asegurado el cumplimiento de las reglas de
ordenacion y disciplina de los mercados de valo-
res espanol es.

Las empresas de servicios de inversiéon no co-
munitarias que operen en Espafia estaran sujetas a
la presente Ley y sus normas de desarrollo.

3. Las empresas de servicios de inversion es-
pafiolas que pretendan abrir una sucursal en el ex-
tranjero, o prestar servicios sin sucursal en un Es-
tado que no sea miembro de la Unién Europea,
deberan obtener previamente una autorizacion de
la Comision Nacional del Mercado de Valores. La
prestacion de servicios sin sucursal en otro Estado
miembro sOlo requerira ser comunicada previa-
mente a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, precisando las actividades que se van a
realizar.

Se determinaran reglamentariamente los requi-
sitosy @ procedimiento para que las empresas de
servicios de inversion puedan operar en otro Esta-
do, debiéndose tener en cuenta si éste pertenece o
no alaUnion Europea.

4. También guedara sujeta a previa autoriza-
cién de la Comision Nacional del Mercado de Va-
lores la creacion por una empresa de servicios de
inversion o un grupo de empresas de servicio de
inversion espariol as de una empresa de servicio de
inversion extranjera, o la adquisicion de una parti-
cipacién en una empresa ya existente, cuando di-
cha empresa de servicio de inversion extranjera
vaya a ser constituida o se encuentre domiciliada
en un Estado que no sea miembro de la Unién Eu-
ropea. Reglamentariamente se determinara la in-
formacion que deba incluirse en la solicitud.

La Comision Nacional del Mercado de Valo-
res, en el plazo de tres meses a contar desde lare-
cepcion de toda la informacion requerida, resolve-
ra sobre la peticion. Cuando la solicitud no sea
resuelta en € plazo anteriormente previsto, podra
entenderse desestimada. Para la eficacia de la de-
sestimacion presunta debera solicitarse la certifi-
cacién de acto presunto a que se refiere € articulo
44 de la Ley de Régimen Juridico de las Adminis-
traciones Publicas y del Procedimiento Adminis-
trativo Coman.

La Comision Nacional del Mercado de Valores
podra también denegar la peticion: cuando, aten-

diendo a la situacion financiera de la empresa de
servicio de inversion o a su capacidad de gestion,
considere que el proyecto puede afectarle negati-
vamente; cuando, vistas la localizacion y caracte-
risticas del proyecto, no pueda asegurarse la efec-
tiva supervision del grupo, en base consolidada,
por la Comisién Nacional del Mercado de Valores
0, cuando la actividad de la entidad dominada no
guede sujeta a un efectivo control por parte de una
autoridad supervisora nacional.

CAPITULOV

Operaciones societarias y revocacion de las
empresas de servicios deinversion

Articulo 72

La transformacion, fusion, escision y segrega
cién de una rama de actividad, asi como las de-
mas operaciones de modificacion social que se re-
alicen por una empresa de servicios de inversion o
gue conduzcan a la creacion de una empresa de
servicios de inversion, requeriran autorizacion
previa, de acuerdo con el procedimiento estableci-
do en €l articulo 66, con las adaptaciones que re-
glamentariamente se sefialen, sin que en ningun
caso la alteracién social pueda significar merma
alguna de los requisitos que para la constitucién
de las empresas de servicios de inversion estén es-
tablecidas legal o reglamentariamente.

Articulo 73

La autorizacion concedida a una empresa de
servicios de inversion o a una de las entidades a
gue se refiere @ articulo 65.2 de esta Ley 0 auna
sucursal de una entidad con sede en Estados no
comunitarios podra revocarse en |0s siguientes su-
puestos:

a) Si no da comienzo a las actividades autori-
zadas dentro de los doce meses siguientes a la fe-
cha de la notificacion de la autorizacion, por cau-
saimputable a interesado.

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

c) Siinterrumpe, de hecho, las actividades es-
pecificas autorizadas durante un periodo superior
asels meses.
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d) Si durante un afo realiza un volumen de
actividad inferior a normal que reglamentaria-
mente se determine.

e) Si incumple de forma sobrevenida cual-
quiera de los requisitos para la obtencién de la au-
torizacion, salvo que se disponga alguna otra cosa
en relacion con los citados requisitos.

f) En caso de incumplimiento grave, mani-
fiesto y sistematico de las obligaciones previstas
en las letras b) d) y h) del articulo 70.1 de la pre-
sente Ley.

g) Cuando se dé e supuesto previsto en € nu-
mero 11 del articulo 69.

h) Si laempresade serviciosdeinversion o la
persona o0 entidad es, seguin proceda, declarada ju-
dicialmente en concurso, en estado de quiebra o
se tiene por admitida judicialmente una solicitud
de suspension de pagos.

i) Como sancién, seguin lo previsto en el Titu-
loVIII deestaley.

j) S laempresade servicios de inversion deja
de pertenecer a Fondo de Garantia de Inversiones
previsto en e Titulo VI.

k) Cuando se dé aguna de las causas de diso-
lucion forzosa previstas en el articulo 260 de la
Ley de Sociedades AnGnimas, o en €l articulo 104
de la Ley de Sociedades de responsabilidad limi-
tada.

[) Si hubiera obtenido la autorizacion en vir-
tud de declaraciones falsas o por otro medio irre-
gular.

Articulo 74

1. Larevocacion de laautorizacion se gjustara
al procedimiento comun previsto en e Titulo VI
de la Ley de Régimen Juridico de las Administra-
ciones Plblicasy del Procedimiento Administrati-
vo Comun, con |las especialidades siguientes:

a) El acuerdo deiniciaciony lainstruccion co-
rrespondera a la Comision Nacional del Mercado
de Vaores.

b) Laresolucién del expediente correspondera
al Ministro de Economia y Hacienda a propuesta
de la Comision Nacional del Mercado de Vaores,
o directamente a este organismo en los supuestos
previstos en lasletrasb) y ) del articulo 73.

2. No obstante, cuando la causa de revocacion
gue concurra sea alguna de las previstas en las le-
tras @), b) o h) del articulo anterior, bastara con

dar audiencia a la entidad interesada. En los casos
previstos en las letras i) y j) habra que seguir los
procedi mientos especificos previstos en esta L ey.

3. Laresolucién gue acuerde la revocacion
serd inmediatamente gjecutiva. Una vez notifica
da, laempresa de servicios interesada no podrare-
alizar nuevas operaciones. La resolucion debera
inscribirse en e Registro Mercantil y en el de la
Comision Nacional del Mercado de Valores, dan-
dose cuenta a la Comision de la Unién Europea.
Asimismo, se publicara en el Boletin Oficial del
Estado, produciendo desde entonces efectos frente
aterceros.

4. El Ministro de Economiay Hacienda podra
acordar, a propuesta de la Comision Naciona del
Mercado de Valores, que la revocacion conlleve
la disolucion forzosa de la entidad. En estos su-
puestos, la Comision Nacional del Mercado de
Valores y los 6rganos rectores de los mercados se-
cundarios oficiales, por si 0 a requerimiento de
aquélla, si estuvieren afectados miembros del
mercado podran, en aras de la proteccion de los
inversores y del funcionamiento regular de los
mercados de valores, acordar todas las medidas
cautelares que se estimen pertinentes y, en espe-
cial:

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

b) Exigir alguna garantia especifica a los li-
quidadores designados por |a sociedad.

c) Nombrar alos liquidadores.

d) Intervenir las operaciones de liquidacion.
Si en virtud de lo previsto en este precepto, 0 en
otros de esta Ley, hay que nombrar liquidadores,
o interventores de la operacion de liquidacion, se-
ra de aplicacion, con las adaptaciones pertinentes,
lo contemplado en € Titulo |11 de laley 26/1988
de Disciplina e Intervencion de las Entidades de
Crédito.

5. Cuando la revocacién no lleve consigo
la disolucion de |la empresa de servicios de in-
version, deberd proceder de forma ordenada a
liquidar las operaciones pendientes, y, en su
caso, atraspasar |os valores negociables, instru-
mentos financieros y efectivo que le hubieran
confiado sus clientes. La Comision Nacional
del Mercado de Valores podra acordar las medi-
das cautelares oportunas, incluida la interven-
cion de la liquidacion de las operaciones pen-
dientes.
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6. Cuando una empresa de servicios de inver-
sion acuerde su disolucion por alguna de las cau-
sas previstas en e articulo 260 de la Ley de So-
ciedades Andnimas, o en € articulo 104 de laLey
de Sociedades de Responsabilidad Limitada, se
entendera revocada la autorizacion, pudiendo la
Comision Nacional del Mercado de Valores acor-
dar para su ordenada liquidacion cualquiera de las
medidas sefialadas en el nimero 4 de este articulo.

7. Larevocacion de la autorizacion concedida
auna empresa de servicios de inversiéon no comu-
nitaria determinara la revocacion de la autoriza-
cion de la sucursal operante en Espafia.

8. En el caso de que la Comision Nacional del
Mercado de Valores tenga conocimiento de que a
una empresa de servicios de inversion de otro Es-
tado miembro de la Unién Europea operante en
Espaia le ha sido revocada la autorizacion, acor-
dara de inmediato las medidas pertinentes para
que la entidad no inicie nuevas actividades y se
salvaguarden los intereses de los inversores. Sin
perjuicio de las facultades de su autoridad super-
visora y en colaboracion con ella, la Comision
Naciona del Mercado de Valores podra acordar
las medidas previstas en esta Ley para garantizar
una correcta liquidacion.

Articulo 75

El Ministro de Economia y Hacienda, a pro-
puesta de la Comision Nacional del Mercado de
Valores, podra suspender, con caracter total o par-
cial, los efectos de la autorizacion concedida a
una empresa de servicios de inversion. Cuando la
suspension sea parcial, afectara a algunas activi-
dades, o a alcance con € que éstas se autorizaron.

Articulo 76

1. Lasuspension a que se refiere € articulo
anterior, podra acordarse cuando se dé alguno de
los siguientes supuestos:

a) Apertura de un expediente sancionador por
infraccion grave 0 muy grave.

b) Cuando se dé alguna de las causas previs-
tas en las letras €) f), h), j), ol) del articulo 73,
en tanto se sustancie el procedimiento de revoca-
cion.

c) Cuando se dé el supuesto previsto en el nu-
mero 8 del articulo 69.

d) Cuando la empresa no realice las aporta-
ciones a Fondo de Garantia de Inversiones pre-
visto en el Titulo VI.

€) Como sancién, segun lo previsto en € Ti-
tulo VIII.

2. La suspension solo se acordara cuando,
dandose una de la causas previstas en e nimero
anterior, la medida sea necesaria para asegurar la
solvencia de la entidad o para proteger alosinver-
sores. No podra acordarse, salvo que se trate de
una sancion, por un plazo superior a un afo, pro-
rrogable por otro més.

3. Lamedida de suspension de actividades se
acordaray producira sus efectos segun lo previsto
en el articulo 74, salvo cuando se de algun su-
puesto que tenga un régimen especifico en esta

Ley.

Articulo 76 bis

1. Cuando una empresa de servicios de inver-
sion se presente en suspension de pagos con arre-
glo alaLey de 26 de julio de 1922, e nombra-
miento de Interventores habra de recaer en
personal técnico de la Comision Nacional del
Mercado de Valores o en otras personas propues-
tas por la misma. A tal efecto e Juzgado oficiara
ala citada Comision Nacional, que comunicara la
identidad de las personas que hayan de ser nom-
bradas.

Deigual modo se realizarala designacion de la
persona o personas que hayan de actuar como ad-
ministradores, cuando se den los supuestos del
primer parrafo del articulo 61 de la citada Ley de
Suspension de pagos y se proceda a la suspension
y sustitucion de los érganos de administracion de
la Entidad suspensa.

La retribucion de los Interventores o adminis-
tradores podré ser anticipada por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores cuando concu-
rran circunstancias excepcionales y ésta sea la
Unica manera de asegurar la continuacion ordena-
da del procedimiento. La Comision Nacional del
Mercado de Valores no gozara de privilegio espe-
cial para el cobro de las cantidades que hubiese
anticipado.

2. Cuando una empresa de servicios de inver-
sién sea formalmente declarada en estado de quie-
bra, de conformidad con las normas del Codigo de
Comercio y la Ley de Enjuiciamiento Civil, €l
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nombramiento de Comisario y Depositario habra
de recaer en personal técnico de la Comision Na-
cional del Mercado de Valores o en otras personas
propuestas por la misma. A tal efecto € Juzgado
oficiard ala citada Comision Nacional, que comu-
nicara la identidad de las personas que hayan de
ser nombradas. EI nombramiento de, al menos
uno de los sindicos seré hecho por el Juez, a pro-
puesta de la Sociedad Gestora del Fondo de Ga-
rantia de Inversiones, una vez que éste haya satis-
fecho sus indemnizaciones.

Lo dispuesto en e nimero anterior sobre retri-
bucién de los Interventores y administradores de
las entidades suspensas sera aplicable alos Comi-
sarios y Depositarios de las entidades en quiebra.

3. LaComisién Naciona del Mercado de Va-
lores estara legitimada para solicitar la declara-
cion de estado de quiebra de las empresas de ser-
vicios de inversion, siempre que de los estados
contables remitidos por las entidades, o de las
comprobaciones realizadas por la misma, resulte
que €l pasivo de la compariia es superior a su acti-
VO Y gue ésta se encuentre en una situacion de in-
capacidad para hacer frente a sus acreedores.

Si laComision Nacional del Mercado de Vao-
res hubiese acordado la sustitucién del 6rgano de
administracion de la entidad, los administradores
provisionales podran solicitar tanto la declaracion
de quiebra, como la de suspension de pagos de la
entidad.

En ninguno de los casos mencionados en los
parrafos anteriores sera necesaria la ratificacion
de la solicitud por parte de la Junta General de la
entidad, y los administradores provisionales de-
signados, en su caso, podran ser nombrados Co-
misarios, Depositarios, Sindicos o Interventores.

4. Con carécter previo ala declaracion de es-
tado de quiebra de una empresa de servicios dein-
version tanto si ha sido solicitada por la propia en-
tidad como por acreedor legitimo, € Juzgado ante
el que se siga € procedimiento solicitara informe
ala Comision Nacional del Mercado de Valores
sobre la situacion de la entidad. El informe debera
emitirse en e plazo maximo de siete dias habiles
y basarse tanto en los estados contables que perio-
dicamente deben remitir a la misma las citadas
entidades, como en cualquier otra documentacion
o informacion disponible en la Comisién Nacio-
nal del Mercado de Valores. Junto con €l citado
informe se remitira a Juzgado copia de los esta
dos contables, publicos y reservados, de las cuen-
tas anuales y de los informes de auditoria corres-

pondientes a los dos Ultimos gjercicios, savo que
la entidad no los haya remitido o fuera de reciente
creacion, en cuyo caso se remitira la informacion
que, referida al plazo indicado, esté disponible en
ese momento. El Juzgado, cuando o considere
necesario para adoptar su resolucién, podra solici-
tar que la Comision Nacional del Mercado de Va-
lores le remita informacion contable relativa a pe-
riodos anteriores al indicado.

5. Laregulacion prevista en este articulo seré
también de aplicacion cuando se trate de sucursa-
les en Espafia de empresas de servicios extranje-
ras, y se de alguno de los supuestos de hecho con-
templados en este sentido. Ello se entiende sin
perjuicio de las competencias gque tengan atribui-
das las autoridades judiciales y administrativas
extranjeras y de la colaboracion de la Comision
Nacional del Mercado de Valores y demas autori-
dades espariolas.”

Articulo 6.° Modificaciones a los Titulos VI y
VIl delalLey 24/1988

Uno. El Titulo VI de la Ley 24/1988 pasa a
denominarse "Fondo de Garantia de Inversiones’,
con el siguiente texto:

"TITULO VI
Fondo de garantia de inversiones
Articulo 77

1. Secrearan uno o varios Fondos de Garan-
tia de Inversiones para asegurar la cobertura a que
se refiere €l apartado 7 de este articulo con oca-
sion de larealizacion de los servicios previstos en
el articulo 63, asi como de la actividad comple-
mentaria de depdsito y administracion de instru-
mentos financieros.

2. Los Fondos de Garantia de Inversiones, se
constituiran como patrimonios separados, sin per-
sonalidad juridica, cuya representacion y gestion
se encomendara a una o varias Sociedades Gesto-
ras, que tendrén forma de sociedad anénima, y cu-
yo capital se distribuira entre las empresas de ser-
vicios de inversion adheridas en la misma
proporcion en que efectlen las aportaciones a sus
respectivos Fondos.

3. Los presupuestos de las Sociedades Gesto-
ras, sus estatutos sociales, asi como sus modifica
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ciones, requeriran la previa aprobacion de la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores. A igua
aprobacion se sometera e presupuesto estimativo
de los Fondos que elaboraran las Sociedades Ges-
toras.

Serda de aplicacion a la incorporacion o cese de
los accionistas y a la adaptacién de sus participa-
ciones a las variaciones en el capital que se pro-
duzcan, € procedimiento previsto en los parrafos
tercero, cuarto, quinto y sexto del articulo 48 de
esta Ley, con las adaptaciones que resulten preci-
sas. El resultado de este proceso de adaptacion se-
ra comunicado ala Comisién Nacional del Merca-
do de Vaores.

4. El nombramiento de los miembros del
Consgjo de Administracion y del Director o Di-
rectores Generales de las Sociedades Gestoras
exigira la previa aprobacion de la Comision Na-
ciona del Mercado de Valores.

Se integrara en el Consgjo de Administracion
un representante de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, con voz y sin voto, quien
velara por el cumplimiento de las normas regula-
doras de la actividad de cada Fondo. Asimismo y
con las mismas funciones, cada Comunidad Au-
ténoma con competencias en la materia en que
exista mercado secundario oficial designara un
representante en dicho Consegjo de Administra-
cion.

La Comision Naciona del Mercado de Vaores
podra suspender todo acuerdo del Consgjo de Ad-
ministracion que se considere contrario a dichas
normasy alos fines propios del Fondo.

5. Deberan adherirse a los Fondos de Garan-
tia de Inversiones todas las empresas de servicios
de inversion espariolas. Las sucursales de empre-
sas extranjeras podran adherirse si son de la
Union Europea. El régimen de adhesion de las
sucursales de empresas de un Estado tercero se
gjustara a los términos que se establezcan regla-
mentariamente.

Los Fondos cubrirén las operaciones que reali-
cen las empresas adheridas a los mismos dentro o
fuera del territorio de la Union Europea, seguin co-
rresponda a cada tipo de empresa, en los términos
gue reglamentariamente se establezcan.

Asimismo se establecera reglamentariamente:

a) El ndmero de Fondos y Gestoras que se
creen.

b) Las reglas que determinen la adhesiéon de
las empresas de servicios de inversion espafiolas a
los distintos Fondos que se constituyan.

c) El régimen especifico de adhesion de las
empresas de servicios de inversion de nueva crea
cion.

d) Las excepciones de adhesion al Fondo de
aquellas empresas de servicios de inversion gque
no incurran en los riesgos mencionados en e nu-
mero 1 de este articulo.

6. Unaempresa de servicios de inversion solo
podra ser excluida del Fondo a que pertenezca
cuando incumpla sus obligaciones con € mismo.
La exclusiéon implicara la revocacion de la autori-
zacion concedida a la empresa. La garantia alcan-
zara a los clientes que hubiesen efectuado sus in-
versiones hasta ese momento.

Sera competente para acordar la exclusion la
Comisién Naciona del Mercado de Valores, pre-
vio informe de la Sociedad Gestora del Fondo.
Antes de adoptar esta decision, deberan acordarse
las medidas necesarias, incluida la exigencia de
recargos sobre las cuotas no abonadas, para que la
empresa de servicios de inversion cumpla sus
obligaciones. También podra acordarse por la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores la sus-
pensién prevista en el articulo 75. La Sociedad
Gestora del Fondo colaboraré con la Comision
Nacional del Mercado de Valores para conseguir
lamayor efectividad de las medidas acordadas.

Del acuerdo de exclusion se daré la difusion
adecuada que garantice que los clientes de la em-
presa de servicios de inversion afectada tengan
conocimiento inmediato de la medida adoptada.

7. Los inversores que no puedan obtener di-
rectamente de una entidad adherida a un Fondo €l
reembolso de las cantidades de dinero o la restitu-
cién de los valores 0 instrumentos que les perte-
nezcan podran solicitar a la Sociedad Gestora del
mismo la gjecucion de la garantia que presta el
Fondo, cuando se produzca cualquiera de las si-
guientes circunstancias:

a) Que laentidad haya sido declarada en esta-
do de quiebra.

b) Que se tenga judicialmente por solicitada
la declaracion de suspension de pagos de la enti-
dad.

c) Que la Comision Nacional del Mercado de
Valores declare que la empresa de servicios de in-
version no puede, aparentemente y por razones di-
rectamente relacionadas con su situacion financie-
ra, cumplir las obligaciones contraidas con los
inversores, siempre que los inversores hubieran
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solicitado a la empresa de servicios de inversion
la devolucién de fondos o valores que le hubieran
confiado y no hubieran obtenido satisfaccion por
parte de la misma en un plazo maximo de 21 dias
habiles.

Una vez hecha efectiva la garantia por €l Fon-
do, éste se subrogara en los derechos que los in-
versores ostenten frente a la empresa de servicios
de inversién, hasta un importe igual a la cantidad
gue les hubiese sido abonada como indemniza-
cion.

En e supuesto de que los valores u otros ins-
trumentos financieros confiados a la empresa de
servicios de inversion fuesen restituidos por ague-
[la con posterioridad al pago del importe garanti-
zado por €l fondo, éste podraresarcirse del impor-
te satisfecho, total o parcialmente, si el valor de
los que haya que restituir fuese mayor que la dife-
rencia entre el de los que fueron confiados a la
empresa de servicios de Inversion y el importe pa-
gado al inversor. A tal fin, esta facultado a engje-
narlos en la cuantia que resulte procedente, con-
forme a las prescripciones que se establezcan
reglamentariamente.

8. El Gobierno queda facultado para regular,
en todo 1o no previsto en esta Ley, el régimen de
funcionamiento de los Fondos de Garantia de In-
versiones y e alcance de la garantia que vayan a
proporcionar. En especial podra determinar:

a) El importe de la garantia y laformay pla-
z0 en que se harg efectivala misma.

b) Losinversores excluidos de la garantia, en-
tre los que figurarén los de carécter profesiona o
institucional y los especialmente vinculados a la
empresaincumplidora.

c) El régimen presupuestario y financiero,
tanto de las Sociedades Gestoras, como de los
Fondos de Garantia de Inversiones, que regularg,
entre otras cuestiones, sus posibilidades de endeu-
damiento y la forma en que las primeras pueden
repercutir sus gastos de funcionamiento en los se-
gundos.

d) El régimen de inversion de los recursos
gue integren el patrimonio de los Fondos, que se
inspirara en los principios de rentabilidad y li-
quidez para cumplir con rapidez sus compromi-
SOS.

€) Las reglas para determinar el importe glo-
bal de las aportaciones que deban hacer las enti-
dades adheridas, € cual debera ser suficiente para
la cobertura de la garantia proporcionada.

f) Los criterios de reparto entre las entidades
adheridas de la aportacion global que sefije, entre
los que figuraran el nimero de clientes cubiertos
y e volumen de dinero o instrumentos suscepti-
bles de restitucion; asi como la periodicidad con
que deberan hacer las aportaciones y €l régimen
de recargos por morosidad.

g) Suprimida.

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

"Las Empresas de Servicios de Inversion, las
Entidades de Crédito, las Instituciones de Inver-
sién Colectiva, los emisoresy, en general, cuantas
personas o entidades gerzan, de forma directa o
indirecta, actividades relacionadas con los merca-
dos de valores, deberan respetar las siguientes
normas de conducta:

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

b) Los codigos de conducta que, en desarrollo
de las normas a que se refiere €l apartado a) ante-
rior, apruebe el Gobierno o, con habilitacion ex-
presa de éste, € Ministro de Economiay Hacien-
da, a propuesta de la Comision Nacional del
Mercado de Vaores.

c) Las contenidas en sus propios reglamentos
internos de conducta."

Tres. El articulo 79 quedara redactado en los
siguientes términos:

"Las empresas de Servicios de Inversion, las
Entidades de Crédito y las personas o entidades
gue actien en € mercado de valores, tanto reci-
biendo o gjecutando 6rdenes como asesorando so-
bre inversiones en valores, deberan atenerse alos
siguientes principiosy requisitos:

a) Comportarse con diligenciay transparencia
en interés de sus clientes y en defensa de la inte-
gridad del mercado.

b) Organizarse de forma que se reduzcan al
minimo los riesgos de conflictos de interés y, en
situacion de conflicto, dar prioridad a los intere-
ses de sus clientes, sin privilegiar a ninguno de
ellos.
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c) Desarrollar una gestion ordenada y pruden-
te, cuidando de los intereses de los clientes como
s fuesen propios.

d) Disponer de los medios adecuados para re-
alizar su actividad y tener establecidos los contro-
les internos oportunos para garantizar una gestion
prudente y prevenir los incumplimientos de los
deberes y obligaciones que la normativa del mer-
cado de valores les impone.

e) Asegurarse de que disponen de toda la in-
formacion necesaria sobre sus clientes y mante-
nerlos siempre adecuadamente informados.”

Cuatro. El apartado 2 del articulo 81 quedara
redactado como sigue:

"2. Se considerara informacion privilegiada
toda informacion de carécter concreto que se re-
fieraauno o varios valores y a uno o varios emi-
sores de valores, que no se haya hecho publicay
que, de hacerse o haberse hecho publica, podria
influir o hubierainfluido de manera apreciable so-
bre la cotizacion de tales valores.

Todo el que disponga de alguna informacién
privilegiada debera abstenerse de ejecutar por
cuenta propia o gena, directa o indirectamente,
alguna de las conductas siguientes:

a) Preparar o realizar cualquier tipo de opera-
ciéon en el mercado sobre los valores a los que la
informacién se refiere.

b) Comunicar dicha informacion a terceros,
salvo en el gercicio normal de su trabajo, profe-
sién o cargo.

c) Recomendar a un tercero que adquiera o ce-
davalores o que haga que otro los adquiera o ceda
baséndose en dichainformacién.”

Cuatro bis. Se suprime €l apartado 3 del articu-
lo 81.

Cinco. El articulo 83 tendra la siguiente redac-
cion:

"Todas las Empresas de Servicios de Inver-
sion, Entidades de Crédito y demas entidades
gue actlen, o presten servicios de asesoramiento
sobre inversiones, en los mercados de valores
deberan establecer las medidas necesarias para
garantizar que la informacion reservada o privi-
legiada derivada de la actividad de cada una de
sus divisiones 0 secciones no se encuentre, di-
recta o indirectamente, al alcance del personal de

la propia entidad que preste sus servicios en otro
sector de actividad, de manera que cada funcién
se gerza de forma autonoma. Ademéas, deberan
adoptar las medidas pertinentes para que en la
toma de decisiones no surjan conflictos de inte-
rés, tanto en el seno de lo propia entidad, como
entre las entidades pertenecientes a un mismo
grupo.”

Articulo 7.° Modificaciones a Titulo VIII de la

Ley 24/1988

Se introducen las siguientes modificaciones en
el Titulo VIII delalLey:

Uno. Sedanuevaredaccion al articulo 84:

"Quedan sujetas al régimen de supervision,
inspeccion y sancion establecido en la presente
Ley, a cargo de la Comisién Nacional del Merca-
do de Vaores:

1. Lassiguientes personasy entidades regula-
das por estaLey:

a) Los organismos rectores de los mercados
secundarios oficiales o no, con la exclusion del
Banco de Espania.

b) El Servicio de Compensacion y Liquida-
cion de Valores, la Sociedad de Bolsas y las socie-
dades que tengan la titularidad de todas las accio-
nes de organismos previstos en la letra @), asi
como otros organismos de compensacion 'y liqui-
dacion de los mercados que se creen a amparo de
lo dispuesto en la presente Ley.

C) Las empresas de servicios de inversion es-
pafiolas, extendiéndose esta competencia a cual-
quier oficina o centro dentro o fuera del territorio
nacional.

d) Las empresas de servicios de inversion no
comunitarias que operen en Espafia.

€) Las entidades que se creen a amparo de lo
previsto en € nimero 2 del articulo 65, asi como
los agentes y apoderados contemplados en e nu-
mero 3 del citado articulo.

f) Las Sociedades Gestoras de los Fondos de
Garantia de Inversiones.

g) Quienes, no estando incluidos en las le-
tras precedentes, ostenten la condicion de
miembro de algin mercado secundario, o de la
entidad que compense y liquide sus operacio-
nes.
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2. Las siguientes personas y entidades, en
cuanto a sus actuaciones relacionadas con € Mer-
cado de Valores:

a) Losemisoresdevalores.

b) Las entidades de crédito.

c) Las empresas de servicios de inversion au-
torizadas en otro Estado miembro de la Union Eu-
ropea que operen en Esparia.

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

3. Las personas residentes o domiciliadas en
Espafia que controlen, directa o indirectamente,
empresas de servicios de inversion en otros Esta-
dos miembros de la Union Europea, dentro del
marco de la colaboracion con las autoridades res-
ponsables de la supervision de dichas empresas;
asi como los titulares de participaciones significa-
tivas alos efectos del cumplimiento de lo previsto
en e articulo 69 de esta Ley.

4. Las entidades que formen parte de los
grupos consolidables de empresas de servicios
de inversion contempladas en el articulo 86 de
esta Ley, a los solos efectos del cumplimiento a
nivel consolidado de los requerimientos de re-
Ccursos propios y de las limitaciones que se pue-
dan establecer sobre las inversiones, operacio-
nes o posiciones que impliquen riesgos
elevados.

5. Las entidades que forman parte de los gru-
pos consolidables de los que sean dominantes las
entidades a que se refieren las letras a) y b) del
numero 1 anterior, a los solos efectos del cumpli-
miento de la obligacion de consolidar sus estados
contables y de las limitaciones que se puedan es-
tablecer en relacion con su actividad y equilibrio
patrimonial.

6. Las personas fisicas y entidades no finan-
cieras mencionadas en el nimero 9 del articulo
86, alos solos efectos previstos en ese numero.

7. Cualquier persona o entidad, a los efectos
de comprobar si infringe las reservas de deno-
minacion y actividad previstas en los articulos
64y 65.

En el caso de personas juridicas, las competen-
cias que corresponden ala Comision Nacional del
Mercado de Valores segln |os nimeros anteriores
podran ejercerse sobre quienes ocupen cargos de
administracion, direccion o asimilados en las mis-
mas.

Lo dispuesto en este articulo se entendera sin
perjuicio de las competencias de supervision, ins-
peccion y sancion que correspondan a las Comu-
nidades Auténomas que las tengan atribuidas so-
bre los organismos rectores de mercados
secundarios de ambito autonémico y, en relacion
con las operaciones sobre valores admitidos a ne-
gociacion unicamente en los mismos, sobre las
demas personas o entidades relacionadas en los
dos primeros nimeros anteriores. A los efectos
del gercicio de dichas competencias, tendran ca-
récter bésico los correspondientes preceptos de
este Titulo, salvo las referencias contenidas en
ellos a 6rganos o entidades estatales. La Comision
Nacional del Mercado de Valores podra celebrar
convenios con Comunidades Auténomas con
competencias en materia de mercados de valores
al objeto de coordinar sus respectivas actuaciones.

Dos. El articulo 85 quedara redactado en la
siguiente forma:

"1. La Comision Nacional del Mercado de
Valores podra recabar de las personas fisicas y ju-
ridicas enumeradas en el articulo 84 cuantas infor-
maciones estime necesarias sobre las materias ob-
jeto de esta Ley. Con el fin de obtener dichas
informaciones o de confirmar su veracidad, la Co-
mision podra realizar cuantas inspecciones consi-
dere necesarias. Las personas fisicas y juridicas
comprendidas en este parrafo quedan obligadas a
poner a disposicion de la Comision cuantos libros,
registros y documentos, sea cual fuere su soporte,
ésta considere precisos, incluidos los programas
informéticos y los archivos magnéticos, épticos o
de cualquiera otraclase.

L as actuaciones de comprobacion e investigacion
podran desarrollarse, aeleccion delos serviciosdela
Comisién Nacional del Mercado de Ve ores:

a) En cualquier despacho, oficina o depen-
dencia de la entidad inspeccionada o de su repre-
sentante.

b) En los propios locales de la Comision na
cional del Mercado de Valores.

Cuando las actuaciones de comprobacion e in-
vestigacion se desarrollen en los lugares sefialados
en € apartado a), anterior, se observara la jornada
laboral de los mismos, sin perjuicio de que pueda
actuarse de comun acuerdo en otras horas y dias.

2. Tratandose de empresas de servicios de in-
version autorizadas en otros Estados miembros de
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la Unién Europea que operen en Espafia, € deber
de suministrar informacién solo se extendera a
aquellos aspectos relacionados con disposiciones
dictadas por razones de interés general, normas de
conducta y reglas de ordenacion de los mercados,
asi como con fines estadisticos. Estas informacio-
nes seran las mismas que se exijan a las empresas
de servicios de inversion espafiolas para todos
esos fines.

Sin perjuicio de lafacultad de la Comision Na-
ciona del Mercado de Valores para inspeccionar
las sucursales en territorio nacional de las empre-
sas comunitarias, las autoridades competentes del
Estado miembro que haya concedido la autoriza-
cion a una de estas empresas podra inspeccionar
sus sucursales en Espafia, previa comunicacion a
la Comision Nacional del Mercado de Valores.

La Comision Naciona del Mercado de Vaores
pondra en conocimiento de las autoridades com-
petentes de los Estados miembros que hayan con-
cedido la autorizacién a una empresa de servicios
de inversion que opere en Espafia cualquier medi-
da sancionadora adoptada contra la empresa o que
implique unarestriccion a su actividad.

3. LaComision Nacional del Mercado de Va-
lores podra inspeccionar las sucursales de las em-
presas de servicios de inversion espariol as estable-
cidas en otros Estados miembros de la Union
Europea, previa comunicacion a las autoridades
competentes de dichos Estados.

4. Cuando empresas de servicios de inversion
espafiolas operen en los mercados de valores de
otros Estados miembros o empresas comunitarias
lo hagan en los mercados esparioles, la Comision
Nacional del Mercado de Valores colaborara es-
trechamente con las autoridades competentes para
el eficaz gercicio de sus respectivas competen-
cias. Cuando la Comision Naciona del Mercado
de Valores gercite sus facultades sobre las empre-
sas de servicios de inversion extranjeras, o podra
hacer con el alcance previsto en esta Ley paralas
entidades espafiolas.

5. Lo dispuesto en los nimeros 2 a 4 anterio-
res resultara también de aplicacion alas entidades
de crédito comunitarias autorizadas para operar en
los mercados de valores.

6. La Comision Nacional del Mercado de Va-
lores podra obligar alas personas y entidades enu-
meradas en € articulo 84 a que hagan publica la
informacion que aguélla estime pertinente sobre
sus actividades relacionadas con el mercado de
valores 0 que puedan influir en éste. De no hacer-

lo directamente los obligados, o hara la propia
Comision Naciona del Mercado de Valores."

Tres. El articulo 86 quedara asi:

"1. Las cuentas e informes de gestion indivi-
duales y consolidados correspondientes a cada
gjercicio de las entidades citadas en € nimero 1
del articulo 84 deberan ser aprobadas, dentro de
los cuatro meses siguientes al cierre de aquél, por
su correspondiente junta general, previa reaiza-
cién de auditoria de cuentas.

2. Sin perjuicio de lo establecido en € Titulo
[11 del Libro | del Cédigo de Comercio, se faculta
al Ministro de Economia y Hacienda y, con su
habilitacion expresa, a la Comision Nacional del
Mercado de Valores, para, previo informe del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
establecer y modificar en relacion con las entida-
des citadas en el nUmero anterior las normas con-
tables y los modelos a que se deben gjustar sus
estados financieros, asi como los referidos al
cumplimiento de los coeficientes que se establez-
can, disponiendo la frecuenciay el detalle con
gue los correspondientes datos deberan ser sumi-
nistrados a la Comision o hacerse publicos con
caracter general por las propias entidades. Esta
facultad no tendra més restricciones que la exi-
gencia de que los criterios de publicidad sean ho-
mogeéneos para todas las entidades de una misma
categoria y semejantes para las diversas catego-
rias. Asimismo, se faculta a Ministro de Econo-
mia y Hacienday, con su habilitacion expresa, a
la Comision Nacional del Mercado de Valores,
para regular los registros y documentos que de-
ben llevar las empresas de servicios de inversion,
asi como, en relacidén con sus operaciones de
mercado de valores, las demas entidades contem-
pladas en €l articulo 65.

3. El Ministro de Economia y Hacienday,
con su habilitacion expresa, la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores, previo informe del
Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas,
tendran las mismas facultades previstas en el nu-
mero anterior en relacion con los grupos consoli-
dables de empresas de servicios de inversion con-
templados en el nimero siguiente y con los
grupos consolidables cuya entidad matriz sea al-
gunade las citadas en las letras a) y b) del nUme-
ro 1 del articulo 84.

4. Para € cumplimiento de los niveles mini-
mos de recursos propios y limitaciones exigibles
en virtud del articulo 70 o, en su caso, para €l
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cumplimiento de lo dispuesto en €l articulo 87, las
empresas de servicios de inversion consolidarén
sus estados contables con |os de las deméas empre-
sas de servicios de inversion 'y entidades finan-
cieras que constituyan con ellas una unidad de de-
cision, segun lo previsto en el articulo 4. Se
considerara que un grupo de entidades financieras
constituye un grupo consolidable de empresas de
servicios de inversion cuando se de alguna de las
siguientes circunstancias:

a) Que una empresa de servicios de inversion
controle alas demas entidades.

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

c) Que una persona fisica, un grupo de perso-
nas fisicas que actlen sistematicamente en con-
cierto, o unaentidad no consolidable con arreglo a
la presente Ley, controle a varias entidades, todas
ellas empresas de servicios de inversion.

La obligacion de formular y aprobar las cuen-
tasy el informe de gestion consolidados, asi como
de proceder a su depdsito, correspondera ala enti-
dad dominante; no obstante, en &l supuesto con-
templado en la letra c) del presente apartado, la
entidad obligada sera designada por la Comision
Nacional del Mercado de Valores de entre las em-
presas de servicios de inversion del grupo.

Las cuentas y el informe de gestién consolida-
dos de los grupos de empresas de servicios de in-
version deberan ser sometidos a control de audi-
tores de cuentas conforme a lo establecido en €l
articulo 42 del Cédigo de Comercio y demas nor-
mativa aplicable. No obstante, el hombramiento
de auditores de cuentas correspondera en todo ca-
so ala entidad obligada a formular y aprobar di-
chas cuentas e informe conforme a lo dispuesto en
el parrafo precedente.

5. Reglamentariamente se estableceran los su-
puestos en los que, por la naturaleza de las enti-
dades que formen el grupo o por lainexistenciade
potenciales perjuicios paralosinversores o e fun-
cionamiento regular de los mercados de valores
no resulte aplicable la obligacion de consolida-
cion a que se refiere el punto anterior. En dichos
supuestos las empresas de servicios de inversion
pertenecientes a dichos grupos deberan utilizar la
definicion de fondos propios que reglamentaria-
mente se establezca, cumplir individualmente los
requerimientos y limites establecidos para las

mismas, asi como crear sistemas de vigilancia y
control de las fuentes de capital y de financiacion
de las restantes entidades financieras del grupo
que impidan que pudiera perjudicarse la situacion
financiera de dichas empresas, dando cuenta ala
Comision Naciona del Mercado de Valores de la
organizacion de tales sistemas 'y de sus resultados.
La Comision Naciona del Mercado de Valores
podra en estos supuestos, aunque no resulte apli-
cable la obligacion de consolidacion, solicitar de
las Empresas de Servicios de Inversién que for-
men parte del grupo, informacién relativa a los
riesgos del grupo en su conjunto, tales como gran-
des riesgos, participaciones en empresas no finan-
cieras u otras; asi como imponer restricciones a
las transferencias de capital de las Empresas de
Servicios de Inversion con el resto de entidades
del grupo. Todo €ello sin perjuicio de las atribucio-
nes que a la Comision Nacional del Mercado de
Valores otorga el punto 9 del presente articulo.

Asimismo, se determinardn reglamentariamen-
te los tipos de entidades financieras que deberan
incluirse en e grupo consolidable de empresas de
servicios de inversion a que serefiere @ punto an-
terior.

6. Formarén parte del grupo consolidable:

a) Lasempresas de serviciosdeinversion.

b) Las entidades de crédito, sin perjuicio delo
dispuesto en € péarrafo segundo del nimero 3 del
articulo 8 delaLey 13/1985.

c) Las Sociedades de Inversion Mobiliaria.

d) Las Sociedades Gestoras de Instituciones
de Inversion Colectiva, las Sociedades Gestoras
de Fondos de Titulizacion, asi como las Socieda-
des Gestoras de Fondos de Pensiones, cuyo objeto
exclusivo sea la administracion y gestiéon de los
citados Fondos.

€) Las Sociedades de Capital-Riesgo y las So-
ciedades Gestoras de Fondos de Capital-Riesgo.

f) Las entidades cuya actividad principal sea
la tenencia de acciones o participaciones.

Asimismo, formaran parte del grupo consolida
ble de empresas de servicios de inversion las so-
ciedades instrumentales cuya actividad principal
suponga la prolongacion del negocio de alguna de
las entidades incluidas en la consolidacién, o in-
cluyala prestacién a éstas de servicios auxiliares.

La Comision Naciona del Mercado de Valores
podra autorizar la exclusion individual de una en-
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tidad del grupo consolidable de empresas de ser-
vicios de inversion, cuando se de cualquiera de
los supuestos establecidos en € nimero 2 del arti-
culo 43 del Codigo de Comercio, o cuando lain-
clusion de dicha entidad en la consolidacion resul -
te inadecuada para el cumplimiento de los
objetivos de la supervisiéon de dicho grupo.

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

8. Reglamentariamente podréa regularse la
forma en gue las reglas que esta Ley contempla
sobre recursos propios y supervision de los gru-
pos consolidables deberan ser aplicables a los
subgrupos de empresas de servicios de inver-
sién, entendiéndose por tales aquéllos que, in-
cluyendo entidades de tal naturaleza, se inte-
gren, a su vez, en un grupo consolidable de
mayor extension.

Deigual forma podra regularse e modo de in-
tegracion del subgrupo en el grupo y la colabora-
cién entre 10s organi SMOs Supervisores.

9. LaComisiéon Nacional del Mercado de Va-
lores podré requerir a las entidades sujetas a con-
solidacion cuanta informacion sea necesaria para
verificar las consolidaciones efectuadas y analizar
los riesgos asumidos por e conjunto de las entida-
des consolidadas, asi como podra, con igual obje-
to, inspeccionar sus libros, documentacion y re-
gistros.

Cuando de las relaciones economicas, financie-
ras o gerenciales de una empresa de servicios de
inversion con otras entidades quepa presumir la
existencia de unarelacion de control en el sentido
del presente articulo, sin que las entidades hayan
procedido a la consolidacion de sus cuentas, la
Comisién Nacional del Mercado de Valores podra
solicitar informacion a esas entidades o inspeccio-
narlas, a los efectos de determinar |a procedencia
de la consolidacion.

10. La Comisién Nacional del Mercado de
Valores podra solicitar informacion de las perso-
nas fisicas e inspeccionar alas entidades no finan-
cieras con las que exista una relacion de control
conforme a lo previsto en € articulo 4 de la pre-
sente Ley, a efectos de determinar su incidencia
en lasituacion juridica, financieray economica de
las empresas de servicios de inversion y de sus
grupos consolidables.

11. El cumplimiento por el grupo consolida-
ble de lo dispuesto en los nimeros precedentes no
exonerara a las Sociedades o Agencias de Vaores

integradas en é de cumplir individualmente sus
requerimientos de recursos propios.

12. Cuando existan entidades extranjeras sus-
ceptibles de integrarse en un grupo consolidable
de empresas de servicios de inversion, reglamen-
tariamente se regulara e acance de la supervi-
sién en base consolidada a cargo de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, atendiendo, en-
tre otros criterios, a caracter comunitario o extra-
comunitario de las entidades, su naturaleza juridi-
cay grado de control.

13. El deber de consolidacion establecido en
el articulo 42 del Codigo de Comercio se entende-
ra cumplido mediante la consolidacion a que se
refieren los nimeros anteriores por agquellos gru-
pos de sociedades cuya entidad dominante sea una
empresa de servicios de inversion, o por aquellos
otros que tengan como dominante una sociedad
cuya actividad principal sea latenencia de partici-
paciones en empresas de servicios de inversion.
Dicho deber se entendera cumplido, asimismo,
para los grupos de los organismos rectores de los
mercados secundarios oficiales y del Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores.

Ello se entiende sin perjuicio de la obligacion
de consolidar entre si que pueda existir paralas fi-
liales que no sean entidades financieras, en los ca-
sos que proceda de acuerdo con el sefidado arti-
culo 42 del Cédigo de Comercio.”

Cuatro. El articulo 87 quedara redactado:

"1. Cuando en un grupo consolidable de em-
presas de servicios de inversion existan otros tipos
de entidades sometidas a requerimientos especifi-
cos de recursos propios, € grupo debera alcanzar,
a efectos de suficiencia de tales recursos, la més
alta de las magnitudes siguientes:

d) Lanecesariaparaalcanzar los niveles mini-
mos que se establezcan conforme a lo previsto en
laletrad) del nimero 1 del articulo 70.

b) La suma de los requerimientos de recursos
propios establecidos para cada clase de entidades
integrantes del grupo, calculados de forma indivi-
dual o subconsolidada segiin sus normas especifi-
cas.

2. El cumplimiento por el grupo de lo dis-
puesto en €l nimero precedente no exonerard alas
entidades financieras integradas en €, cuaquiera
gue sea su naturaleza, de cumplir individualmente
sus requerimientos de recursos propios. A tal
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efecto, dichas entidades serén supervisadas en ba-
se individual por e organismo que corresponda a
Su naturaleza.

3. Todanorma gue se dicte en desarrollo delo
que esta Ley prevé y que pueda afectar a entida-
des financieras sujetas a la supervision del Banco
de Espafia o de la Direccién General de Seguros
se dictaré previo informe de estos organismos.

4. Siempre que en un grupo consolidable de
empresas de servicios de inversion existiesen enti-
dades sujetas a supervision en base individual por
organismo distinto de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, ésta, en el gercicio de las
competencias que la presente Ley le atribuye so-
bre dichas entidades, debera actuar de forma coor-
dinada con el organismo supervisor gue en cada
caso corresponda. El Ministro de Economiay Ha-
cienda podra dictar las nhormas necesarias para
asegurar la adecuada coordinacion.

5. El Ministro de Economiay Hacienda, pre-
vio informe de la Comision Naciona del Mercado
de Valores, a propuesta del Banco de Espaiia, po-
dra acordar que un grupo de empresas de servi-
cios de inversiéon en e que integren una 0 més en-
tidades de crédito susceptibles de adherirse a un
fondo de garantia de depdsitos tenga la considera-
cion de grupo consolidable de entidades de crédi-
to y quede, por consiguiente, sometido a supervi-
sion en base consolidada por el Banco de
Espafia.”

Cinco. Seintroducen dos nuevos parrafos ini-
cialesen € articulo 88, con la siguiente redaccion:

"Sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos
84 y 87, el Banco de Espana ejercera facultades
de supervision e inspeccién sobre los miembros
del Mercado de Deuda Publica en Anotaciones,
los Titulares de Cuenta a nombre propio y sobre
las Entidades Gestoras, asi como sobre las activi-
dades relacionadas con €l Mercado de valores rea-
lizadas por entidades inscritas en los Registros a
su cargo aque serefiere el articulo 65."

En todos los casos de confluencia de compe-
tencias de supervision e inspeccion entre la Comi-
sién Nacional del Mercado de Valoresy el Banco
de Espafa, ambas instituciones coordinaran sus
actuaciones bajo e principio de que latutelade la
solvencia de las entidades financieras afectadas
recae sobre la institucién que mantenga e corres-
pondiente Registro y la del funcionamiento de los
mercados de valores corresponde a la Comision
Nacional del Mercado de Valores."

Seis. El articulo 90 quedara como sigue:

"1. En € gercicio de sus funciones de super-
VisiOn e inspeccion previstas en la presente Ley, la
Comision Naciona del Mercado de Valores cola-
borara con las autoridades que tengan encomen-
dadas funciones semejantes en Estados extranje-
ros, pudiendo suscribir a tal efecto acuerdos de
colaboracion. En particular, podra comunicar in-
formaciones relativas a la direccion, gestion, sol-
vencia y propiedad de las empresas de servicios
de inversién, y demés entidades registradas, asi
como las que contribuyan a una mejor supervision
de los mercados de valores o sirvan para evitar,
perseguir o sancionar conductas irregulares.

En e caso de que las autoridades competentes
no pertenezcan a otro Estado miembro de la
Union Europea, e suministro de estas informacio-
nes exigira que exista reciprocidad y que las auto-
ridades competentes estén sometidas al secreto
profesional en condiciones que, como minimo,
sean equiparables a las establecidas en las leyes
espanolas.

El acceso de las Cortes Generales alainforma-
cion sometida al deber de secreto se redlizara a
través del Presidente de la Comision Nacional
del Mercado de Valores, de conformidad con lo
previsto en los Reglamentos parlamentarios. A tal
efecto, &l Presidente de la Comision Nacional del
Mercado de Valores podra solicitar motivadamen-
te de los 6rganos competentes de la Camara la ce-
lebracién de sesidn secreta o la aplicacion del pro-
cedimiento establecido para el acceso a las
materias clasificadas.

2. Las informaciones o datos confidenciales
que la Comisién Nacional del Mercado de Valores
u otras autoridades competentes hayan recibido en
el gercicio de sus funciones y la supervision e
inspeccion previstas en ésta u otras Leyes, estaran
sujetas a secreto profesional y no podran ser di-
vulgados a ninguna persona o autoridad. La reser-
va se entendera levantada desde el momento en
gue los interesados hagan publicos los hechos a
que aquélla serefiera.

3. Todas las personas que desempefien 0 ha
yan desempefiado una actividad para la Comision
Nacional del Mercado de Valores y hayan tenido
conocimiento de datos de caracter reservado estan
obligadas a guardar secreto. El incumplimiento de
esta obligacion determinara las responsabilidades
penales y las demés previstas por las leyes. Estas
personas no podran prestar declaracion ni testimo-
nio, ni publicar, comunicar, exhibir datos o docu-
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mentos reservados, ni siquiera después de haber
cesado en € servicio, salvo expreso permiso otor-
gado por el érgano competente de la Comision
Naciona del Mercado de Valores. Si dicho permi-
so no fuera concedido, la persona afectada man-
tendra el secreto y quedara exenta de la responsa-
bilidad que de ello emane.

4. Se exceptlan de la obligacion de secreto
regulado en el presente articulo:

a) Cuando el interesado consienta expresa-
mente la difusién, publicacién o comunicacién de
los datos.

b) La publicacion de datos agregados a fines
estadisticos, o las comunicaciones en forma suma-
ria 0 agregada de manera que las entidades indivi-
duales no puedan ser identificadas ni siquiera in-
directamente.

c) Las informaciones requeridas por las auto-
ridades judiciales competentes en un proceso pe-
nal, o en un juicio civil, si bien en este Ultimo ca-
so la obligacion de secreto se mantendra en todo
lo relativo a las exigencias prudenciales de una
empresa de servicios de inversion.

d) Las informaciones que, en el marco de los
procedimientos mercantiles derivados de la sus-
pension de pagos, quiebra o liquidacion forzosa
de una empresa de servicios de inversion, sean re-
queridas por las autoridades judiciales, siempre
gue no versen sobre terceros implicados en €l re-
flotamiento de la entidad.

€) Las informaciones que, en € marco de los
recursos administrativos o jurisdiccionales enta-
blados sobre resoluciones administrativas dictadas
en materia de ordenacion y disciplina de los mer-
cados de valores, sean requeridas por las autorida-
des administrativas o judiciales competentes.

f) Las informaciones que la Comision Na-
cional del Mercado de Valores tenga que facilitar
para e cumplimiento de sus respectivas funcio-
nes a las Comunidades Auténomas con compe-
tencias en materia de Bolsas de Valores; a Ban-
co de Espafna; a la Direccion General de
Seguros; a los érganos rectores de los mercados
secundarios oficiales con el objeto de garantizar
el funcionamiento regular de los mismos, a los
Fondos de Garantia de Inversores; a los Inter-
ventores 0 Sindicos de una empresa de servicios
de inversion o de una entidad de su grupo, desig-
nados en los correspondientes procedimientos
administrativos o judiciales; y a los auditores de
cuentas de las empresas de servicios de inversion
y de sus grupos.

g) Lasinformaciones que la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores tenga que facilitar a
las autoridades responsables de la lucha contra el
blanqueo de capitales en aplicacion de la Ley
19/1993, de 28 de diciembre, sobre determinadas
medidas de prevencion del blanqueo de capitales,
asi como las comunicaciones que, de modo ex-
cepcional, puedan realizarse en virtud de lo dis-
puesto en los articulos 111 y 112 de la Ley Gene-
ral Tributaria, previa autorizacion indelegable del
Ministro de Economia y Hacienda. A estos efec-
tos, deberén tenerse en cuenta los acuerdos de co-
laboracion formalizados por la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores con autoridades
supervisoras de otros paises.

h) Las informaciones requeridas por una Co-
mision Parlamentaria de Investigacion, en los tér-
minos establ ecidos por su legislacion especifica.

i) Las informaciones que la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores decida facilitar a un
sistema 0 Camara de Compensacion y Liquida-
cion de un Mercado de Valores espariol, cuando
considere que son necesarias para garantizar el
correcto funcionamiento de dichos 6rganos ante
cualquier incumplimiento, o posible incumpli-
miento, que se produzca en el mercado.

j) Las informaciones que la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores tenga que facilitar, pa-
ra el cumplimiento de sus funciones, a los Orga-
nismos o autoridades de otros paises en los que
recaiga la Funcion Pablica de supervision de las
entidades de crédito, de las empresas de seguros,
de otras instituciones financieras y de los merca-
dos financieros, o la gestién de los sistemas de ga-
rantia de depdsitos o indemnizacién de los inver-
sores, siempre que exista reciprocidad, y que los
organismos y autoridades estén sometidos a secre-
to profesional en condiciones que, como minimo,
sean equiparables a las establecidas por las Leyes
espanolas.

k) Las informaciones que por razones de su-
pervision prudencial o sancion de las empresas de
servicios de inversion y entidades o instituciones
financieras y mercados sujetos al ambito de esta
Ley, la Comision Nacional del Mercado de Valo-
res tenga que dar a conocer a Ministerio de Eco-
nomia y Hacienda o a las autoridades de las Co-
munidades Autonomas con competencias en
materia de mercados de valores."

5. Lasautoridades judiciales que reciban de la
Comision Nacional del Mercado de Valores infor-
macion de caracter reservado vendran obligadas a
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adoptar las medidas pertinentes que garanticen la
reserva durante la sustanciacion del proceso de
gue se trate. Las restantes autoridades, personas o
entidades que reciban informacion de carécter re-
servado quedaréan sujetas a secreto profesional re-
gulado en € presente articulo y no podran utili-
zarla sino en el marco del cumplimiento de las
funciones que tengan legalmente establecidas.

Los miembros de una Comision Parlamentaria
de Investigacion que reciban informacion de ca-
racter reservado vendran obligados a adoptar las
medidas pertinentes que garanticen lareserva.

6. Sin perjuicio de lo establecido en €l articu-
lo 6 del Real Decreto Legislativo 1290/1986, de
28 de junio, sobre adaptacion del Derecho vigen-
te en materia de entidades de crédito al de las Co-
munidades Europeas, la Comision Nacional del
Mercado de Valores y el Banco de Esparia debe-
ran suministrarse mutuamente toda clase de in-
formaciones susceptibles de contribuir al adecua-
do desarrollo de las actividades de cuya
supervision Ultima sea responsable cada una de
ellas.”

Siete. Se modifica €l apartado €) y se afiaden
los siguientes a la relacion que figura en € articu-
lo 92 delaLey 24/1.988:

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

f) Un registro de las empresas de servicios de
inversion gque operen en Espafiay, en su caso, de
sus administradores, directivosy asimilados.

g) Un registro de las entidades previstas en €l
ndmero 2 del articulo 65.

h) Un registro de los agentes o apoderados
gue acten con carécter habitual por cuenta de las
empresas de servicios de inversion.

i) Un registro de titulares de participaciones
significativas previstas en el articulo 53.

j) Un registro de hechos e informaciones sig-
nificativas paralos mercados de valores."

Ocho. Los dos primeros parrafos del articulo
95 pasan atener laredaccion siguiente:

"Las personas fisicas y entidades a las que re-
sulten de aplicacion los preceptos de la presente
Ley, asi como quienes ostenten de hecho o de de-
recho cargos de administracion o direccion de es-
tas Ultimas, que infrinjan normas de ordenacion o
disciplina del mercado de valores incurriran en

responsabilidad administrativa sancionable con
arreglo alo dispuesto en este Capitulo.

Ostentan cargos de administracion o direccién
en las entidades a que se refiere e parrafo ante-
rior, alos efectos de lo dispuesto en este Capitulo,
sus administradores 0 miembros de sus érganos
colegiados de administracién, asi como sus Direc-
tores Generales y asimilados, entendiéndose por
tales aguellas personas que, de hecho o de dere-
cho, desarrollen en la entidad funciones de alta di-
reccion.”

Nueve. El parrafo inicial y € apartado a) del
articulo 97 tendra |la siguiente redaccion, afadién-
dose un nimero nuevo:

"1. Lacompetencia paralaincoacion, instruc-
cién y sancion en los procedimientos sancionado-
res a que se refiere este Capitulo se gjustara a las
siguientes reglas:

a) Laincoacion e instruccion de expedientes
correspondera ala Comision Nacional del Merca-
do de Vaores. La incoacion de expedientes, cuan-
do afecte a empresas de servicio de inversion au-
torizadas en otro Estado miembro de la Union
Europea, se comunicaré a sus autoridades supervi-
soras, a fin de que, sin perjuicio de las medidas
cautelares y sanciones que procedan con arreglo a
la presente Ley, adopten las que consideren apro-
piadas para que cese la actuacion infractora o se
evite su reiteracion en e futuro.”

"2. Cuando la competencia sancionadora co-
rresponda a las Comunidades Auténomas, los o6r-
ganos competentes para la incoacién, instruccion
y sancion se fijaran en las normas organicas que
distribuyan las competencias en el ambito interno
de la respectiva Comunidad Auténoma.”

Diez. El articulo 98 tendréa la redaccion que
sigue:

"1. En materia de procedimiento sancionador,
resultara de aplicacion la Ley 30/1992, de 26 de
noviembre, de Régimen Juridico de las Adminis-
traciones Publicas y del Procedimiento Adminis-
trativo Comun, y su desarrollo reglamentario, con
las especialidades resultantes de los articulos 21 a
24 de laLey 26/1988, de 29 de julio, de Discipli-
na e Intervencion de las Entidades de Crédito.

Igualmente sera aplicable en e gercicio de la
potestad sancionadora atribuida a la Comision
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Naciona del Mercado de Valores lo dispuesto en
los articulos 7,14 y 15 de la citada Ley 26/1988,
de 29 de julio, de Disciplina e Intervencién de las
Entidades de Crédito, asi como, en relacion con
las entidades comprendidas en €l nimero 1 del ar-
ticulo 84 de esta Ley, lo previsto en € articulo 17
de aguélla.

2. Las resoluciones que impongan sanciones
conforme alo dispuesto en esta Ley seran g ecuti-
vas cuando pongan fin a la via administrativa. En
las mismas se adoptaran, en su caso, las disposi-
ciones cautelares precisas para garantizar su efica-
ciaen tanto no sean gecutivas.

3. Laimposicién de las sanciones, con excep-
cion de la amonestacion privada, se hara constar
en el correspondiente registro administrativo a
cargo de la Comision Nacional del Mercado de
Valores. Las sanciones de suspension, separacion
y separacion con inhabilitacion, una vez sean ge-
cutivas, se haran constar ademas, en su caso, en €
Registro Mercantil.

4. Unavez que las sanciones impuestas a una
persona juridica sean gjecutivas, deberan ser obje-
to de comunicacion a la inmediata Junta General
que se celebre.

5. Las sanciones por infracciones muy graves
serén objeto de publicacion en e Boletin Oficial
del Estado una vez que sean firmes en via admi-
nistrativa.

6. El Ministro de Economiay Hacienda, pre-
vio informe de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, podra condonar, total o parcialmente,
0 aplazar e pago de las multas impuestas a perso-
nas juridicas cuando hayan pasado a estar contro-
ladas por otros accionistas después de cometerse
la infraccidn, estén incursas en un procedimiento
concursal, 0 se den otras circunstancias excepcio-
nales que hagan que el cumplimiento de la san-
cion en sus propios términos atente contra la equi-
dad o perjudique a los intereses generales. Lo
anterior no alcanzard en ningun caso a las sancio-
nes impuestas a quienes ocupaban cargos de ad-
ministracion o direccion en dichas personas juri-
dicas cuando se cometio lainfraccion.

En ninglin caso habra lugar ala condonacién o
aplazamiento si, en € supuesto de transmision de
acciones de la entidad sancionada, hubiere media-
do precio o superada la situacion concursal pudie-
ra afrontarse la sancion”.

Once. Se da nueva redaccion a las letras a),
b), ¢), f), g), h), i) y 0) del articulo 99 de la Ley
24/1988, que quedaran como sigue:

1° "a) El gercicio, no meramente ocasio-
nal o aislado, por las sociedades rectoras de las
Bolsas de Valores, o por los organismos recto-
res de los demas mercados oficiales o no, por la
Sociedad de Bolsas, por el Servicio de Com-
pensacion y Liquidacion de Valores, o por los
organos de compensacion y liquidacion de los
mercados secundarios, oficiales o no, por las
Sociedades Gestoras de los Fondos de Garantia
de Inversiones, de actividades de intermedia-
cion financiera, o, en general, gjenas a su objeto
social exclusivo".

2.° "b) Laadmision de valores a negociacion
en los mercados secundarios oficiales por sus or-
ganismos rectores sin la previa verificacion, con-
templada en €l articulo 32 de esta Ley, asi como la
suspension o exclusion por los mismos de la ne-
gociacion de alguan valor, o € incumplimiento de
las circunstancias anteriores en el marco de un
mercado secundario no oficia."

3.° "c) El incumplimiento, no meramente
ocasional o aislado, por los organismos rectores
de los mercados secundarios, oficiales 0 no, con
exclusion del Banco de Espafia, por € Servicio de
Compensacion y Liquidacion de Valores, o por
los organismos de compensacion y liquidacion de
los mercados secundarios, oficiales o no, de las
normas reguladores de dichos mercados o de sus
propias actuaciones, desatendiendo los requeri-
mientos que a este efecto les hayan sido formula-
dos por la Comision Nacional del Mercados de
Valores'.

4° "f) Lainfraccién de la prohibicién estable-
cida en e parrafo cuarto del articulo 12 por parte
de los miembros de los mercados secundarios,
oficiales 0 no y de las entidades encargadas de los
registros contables, asi como lallevanza, por parte
de estas Ultimas, de los registros contables corres-
pondientes a valores representados mediante ano-
taciones en cuenta con retraso, inexactitud u otra
irregularidad sustancial”.

5.2 "g) El incumplimiento por parte de las En-
tidades Gestoras del Mercado de Deuda Publica
en Anotaciones y de las entidades adheridas al
Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valo-
res o de los 6rganos de compensacion y liquida
cion de los mercados secundarios, oficiales o no,
de las normas que regulen sus relaciones con los
correspondientes registros contables de caréacter
central”.
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6.° "h) Lano expedicion por los miembros de
los mercados secundarios, oficiales o no, de los
documentos acreditativos de las operaciones a que
se refiere e apartado c) del articulo 44 de la Ley,
o lafata de entrega de los mismos a sus clientes,
salvo gue tengan un caracter meramente ocasional
y aislado, asi como la circunstancia de no reflgjar
en aquéllos sus términos reales”.

7.° "i) El desarrollo de practicas dirigidas a
falsear lalibre formacion de los precios en el mer-
cado de valores cuando produzcan una alteracion
significativa de la cotizacion y generen dafos
considerables alosinversores.”

8.° nuevo.- "0) El incumplimiento de lo dis-
puesto en € apartado 2 del articulo 81.

Doce. Se da nueva redaccion a dltimo parra-
fo del articulo 99:

"Cuando las infracciones contempladas en las
letras €), k) y m) del parrafo anterior se produzcan
con referencia a los grupos consolidables de em-
presas de servicios de inversion, o a los grupos
consolidables de |os que sean dominantes las enti-
dades alas que serefieren lasletras a) y b) del nd-
mero 1 del articulo 84, se considerara responsable
a la entidad obligada a formular y aprobar las
cuentasy €l informe de gestion consolidados."”

Trece. Se da nueva redaccion a los apartados
gue seindican y se afiaden cuatro apartados, letras
), 1), u) y v), del articulo 100:

"a) El nombramiento por las sociedades rec-
toras de las Bolsas de Valores o por los Organis-
mos rectores de los demas mercados, oficiales o
no, por la Sociedad de Bolsas, por el Servicio de
liquidacion y compensacion de Valores o de los
Organismos de liquidacion y compensacion o
por las Sociedades Gestoras de los Fondos de
Garantia de Inversiones de miembros de su Con-
sgjo de Administracion y, en su caso, de Directo-
res Generales sin la previa aprobacion de la Co-
misién Nacional del Mercado de Valores o,
cuando proceda, de la Comunidad Autonoma
con competencias en materia de mercados de
ambito autonémico”.

d) La percepciéon por los miembros de los
mercados secundarios, oficiales o no, de Comisio-
nes en cuantia superior alos limites en su caso es-
tablecidos o sin haber cumplido el requisito de

previa publicacion y comunicacion de las tarifas
en el supuesto de gque ello resulte obligatorio.”

"e) El incumplimiento por aquellos que no se-
an empresas de servicios de inversion, ni entida-
des financieras, ni fedatarios publicos, de las obli-
gaciones, limitaciones o prohibiciones que
deriven de lo dispuesto en € articulo 36 de esta
Ley o de las disposiciones o reglas dictadas de
acuerdo con lo previsto en los articulos 38 y 43 de
lamisma."

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

"g) Lainobservancia por las empresas de ser-
vicios de inversion de las reglas que se dicten al
amparo de lo previsto en laletra €) del nimero 1
del articulo 70."

"h) El incumplimiento de la normativa que se
dicte al amparo delo previsto en laletrad) del nd-
mero 1 del articulo 70, cuando no constituya in-
fraccion muy grave."

"j) La falta de comunicacion de informacio-
nes a los organismos rectores de los mercados se-
cundarios, oficiales o no, 0 ala Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores en los casos en que
dicha comunicacion sea preceptiva con arreglo a
esta Ley y no constituya infraccion muy grave
conforme @ articulo anterior."

"k) El cese o disminucion de una participa-
cion significativa incumpliendo lo previsto en el
numero 9 del articulo 69."

"n) Lainfraccion o e incumplimiento de las
normas de conducta previstas en el Titulo VII
cuando no constituyan infraccién muy grave con-
forme al articulo anterior."

"q) Las infracciones leves cuando durante los
dos afios anteriores a su comision el infractor ha-
ya sido objeto de sancion por € mismo tipo dein-
fraccion.”

"s) La efectiva administracion o direccion de
las entidades a que se refiere e articulo 84.1 de
esta Ley por personas que no gerzan de derecho
en las mismas un cargo de dicha naturaleza."

"t) Lainfraccion de las normas de conducta
establecidas en € titulo VII de esta Ley, o0 en las
disposiciones dictadas en su desarrollo, cuando no
constituyan infraccién muy grave, con arreglo alo
previsto en e articulo anterior."

"u) El incumplimiento por las entidades emi-
soras con valores admitidos a negociacion en los
mercados secundarios de valores de sus obligacio-
nes respecto del sistema de registro de dichos va-
lores.”
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"v) Larealizacion por parte de empresas de
servicios de inversion, o de otras entidades autori-
zadas, de operaciones en un mercado, 0 sistema
organizado de negociacion de valores u otros ins-
trumentos financieros, que no hayan obtenido las
autorizaciones exigidas en esta Ley."

"w) El desarrollo de précticas dirigidas a fal-
sear lalibre formacién de los precios en el merca-
do de valores cuando no tenga la consideracion de
infraccién muy grave.

x) El incumplimiento de lo dispuesto en el
apartado 2 del articulo 81 de esta Ley cuando los
beneficios obtenidos por € infractor sean de esca
sarelevancia.

y) El incumplimiento de las obligaciones pre-
vistas en el articulo 41 de esta Ley cuando no
constituyan infraccién muy grave."

Catorce. Se dalasiguiente nuevaredaccion al
altimo parrafo del articulo 100:

"Cuando las infracciones contempladas en las
letras €), g) y h) del parrafo anterior se produzcan
con referencia a los grupos consolidables de em-
presas de servicios de inversion, o a los grupos
consolidables de los que sean dominantes las enti-
dades alas que serefieren lasletras a) y b) del ni-
mero 1 del articulo 84, se considerara responsable
a la entidad obligada a formular y aprobar las
cuentasy € informe de gestion consolidados."

Quince. 1. Se da nueva redaccién a los apar-
tados c) y d) y se adicionan tres nuevos a articulo
102:

"c) Suspensién de la condicién de miembro
del mercado secundario, oficial o no, correspon-
diente por un plazo no superior acinco afos."

"d) Revocacién de la autorizacion cuando se
trate de empresas de servicios de inversion, Enti-
dades Gestoras del Mercado de Deuda Publica o
de otras entidades inscritas en los registros de la
Comision Naciona del Mercado de Valores. S se
trata de sucursales de empresas de servicios de in-
version autorizadas en otro Estado miembro de la
Union Europea, esta sancion de revocacion se en-
tenderd sustituida por la prohibicién de que inicie
nuevas operaciones en el territorio espariol."

"e) Amonestacion publica con publicacion en
el Boletin Oficial del Estado.”

"f) Separacion del cargo de administracion o
direccién que ocupe €l infractor en una entidad fi-
nanciera, con inhabilitacion para ejercer cargos de
administracion o direccion en la misma entidad
por un plazo no superior a cinco anos."

"g) Separacion del cargo de administracion o
direccién que ocupe € infractor en cualquier enti-
dad financiera, con inhabilitacién para gjercer car-
gos de administracion o direccion en cualquier
otra entidad financiera de la misma natural eza por
plazo no superior adiez afos."

2. Seafade un nuevo péarrafo a articulo 102:

"L as sanciones por infracciones muy graves se-
ran publicadas en el "Boletin Oficial del Estado”
unavez sean firmes en via administrativa."

"Dieciséis." Seincorporaun nuevo texto en la
letra d), se afiade una nueva letra e) y se da nueva
redaccion al ultimo péarrafo del articulo 103:

"d) Suspension de la condicion de miembro
de un mercado secundario, oficial o no, corres-
pondiente por plazo no superior a un afo."

"e) Suspension por plazo no superior a un ano
en € gercicio de todo cargo directivo en la enti-
dad en la que haya cometido lainfraccion.

Cuando se trate de la infraccion prevista en
apartado r) del articulo 100 se impondra en todo
caso la sancién recogida en el apartado b) anterior
del presente articulo y, ademas, una de las sancio-
nes previstas en |os apartados a), ¢) o d) del mismo
precepto, sin que la multa que, en su caso, se im-
ponga, pueda ser inferior a 2.000.000 de pesetas.”

Diecisiete. Se da la siguiente redaccion al
apartado d) del articulo 105:

"d) Separacion del cargo con inhabilitacion
para gjercer cargos de administracion o direccion
en cualquier entidad de las previstas en el nimero
1 del articulo 84 o en una entidad de crédito por
plazo no superior adiez afos."

Dieciocho. El articulo 107 tendra € siguiente
texto:

"Sera de aplicacion a las entidades enumeradas
en las letras @), b), ¢), d), €) y f) del nimero 1 del
articulo 84 lo dispuesto para las entidades de cré-
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dito en e Titulo Il de la Ley de Disciplina e In-
tervencion de las Entidades de Crédito. La com-
petencia para acordar las medidas de intervencién
0 sustitucién corresponderd ala Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores.

Las resoluciones de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores que pongan fin a procedi-
miento serén susceptibles de recurso ordinario an-
te el Ministro de Economiay Hacienda."

Articulo 8.° Modificaciones a las Disposiciones
Adicionales delalLey 24/1988

Uno. La Disposicién Adicional Primera pasa
ra a estar redactada de la siguiente forma:

"A partir de la entrada en vigor de los precep-
tos 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 de Barcelona, Bilbao y Valencia con-
servaran su denominacion de "Bolsas Oficiales de
Comercio" hasta que las respectivas Comunidades
Auténomas, con competencias en la materia, no
varien esa denominacion. Una y otras tendran a
todos los efectos la consideracion de Bolsas de
Valores y les ser4 de integra aplicacion lo que se
dispone esta L ey paralas mismas."

Dos. LaDisposicion Adiciona Terceratendra
la siguiente redaccion:

"La suscripcion o transmision de valores solo
requerira para su validez la intervencion de feda-
tario publico cuando, no estando admitidos a ne-
gociacion en un mercado secundario oficial, estén
representados mediante titulos a portador y dicha
suscripcién o transmision no se efectie con la
participacion o mediacién de una Sociedad o
Agenciade Valores, o de una entidad de crédito”.

Tres. Se afade una nueva Disposicion Adicio-
nal, undécima:

"Disposicion Adicional Undécima:

El Ministro de Economiay Hacienda dara pu-
blicidad a la Resolucién por la que, a amparo de
lo previsto en € articulo 31 de esta Ley, se reco-
nozca a los mercados que tengan el caracter de
mercados secundarios oficiales.

La publicidad a que se refiere € parrafo ante-
rior correspondera a las Comunidades Autonomas

con competencias en la materia y respecto a los
mercados secundarios oficiales que autoricen de
conformidad con lo sefialado en el articulo 31.2.d)
delapresente Ley."

Cuatro. Se afiade una nueva Disposicion Adi-
cional, duodécima:

"Disposicion Adicional Duodécima:

El mercado interbancario de depositos no que-
dara sujeto alas normas de la presente Ley. Corres-
pondera a Banco de Espafia la regulacion y super-
vision del funcionamiento de dicho mercado”.

Cinco. Se afade una nueva Disposicion Adi-
cional, decimotercera:

"Disposicion Adicional Decimotercera

Las referencias que en esta Ley se hacen aem-
presas de servicios de inversion y autoridades de
Estados miembros de la Unién Europea incluyen
también a las que pertenezcan a otros Estados del
Espacio Econémico Europeo”.

Seis. Se afade una nueva Disposicion Adicio-
nal, decimocuarta:

"Disposicion Adicional Decimocuarta:

Las emisiones de valores realizadas por las Di-
putaciones Forales de la Comunidad Autonoma
del Pais Vasco se asimilaran, atodos los efectos, y
teniendo en cuenta las especiales caracteristicas
de las Haciendas Forales, a las emisiones realiza-
das por una Comunidad Auténoma.”

DISPOSICIONES ADICIONALES
Primera
Se introducen los siguientes cambios en la Ley
46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las

I nstituciones de Inversiéon Colectiva:

Uno. El nimero 1 del articulo 8.° de la Ley
46/1.984, quedara redactado como sigue:

"1. Toda Institucion de Inversiéon Colectiva,
para dar comienzo a su actividad, debera obtener
la previa autorizacion del proyecto de constitu-
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cion por el Ministro de Economia y Hacienda, a
propuesta de la Comision Nacional del Mercado
de Valores, constituirse como Sociedad Andnima
o Fondo de Inversién, seguin proceda, e inscribirse
en e registro de la Comision Nacional del Merca-
do de Valores que corresponda a la I nstitucion.

Dicha autorizacion solo podra ser denegada
por incumplimiento de los requisitos previstos en
esta Ley y en las disposiciones que las desarro-
llen. La solicitud de autorizacion debera ser re-
suelta mediante acuerdo motivado, dentro de los
tres meses siguientes a su recepcion o a momento
en gque se complete la documentacién exigible vy,
en todo caso, dentro de |0s seis meses siguientes a
Su recepcion.

Dos. El parrafo tercero del nimero 3 del articu-
lo quedara redactado como sigue:

"Las modificaciones en el contrato constituti-
Vo, en los Estatutos o en el Reglamento de las Ins-
tituciones de Inversion Colectiva quedaran sujetas
alo establecido en este nUmero y en los dos ante-
riores, con las excepciones que reglamentaria-
mente se establezca'.

Tres. Se danueva redaccion al ultimo péarrafo
del articulo 10.2.

"El Ministro de Economia y Hacienda, previo
informe de la Comisién Naciona del Mercado de
Valores, establecera los casos y condiciones en
gue las Sociedades de Inversion Mobiliaria, de
Capital Fijo o Variable, los Fondos de Inversion
Mobiliaria y los Fondos de Inversion en Activos
del Mercado Monetario podran utilizar instrumen-
tos derivados y otras técnicas con la finalidad de
asegurar una adecuada cobertura de los riesgos
asumidos en la totalidad o en parte de su cartera,
como inversion para gestionar de modo més efi-
caz su cartera, 0 en € marco de una gestion enca
minada a la consecucion de un objetivo concreto
de rentabilidad, conforme a los objetivos de ges-
tion previstos en € folleto informativo y en € re-
glamento o estatutos sociales de la Institucion™.

Cuatro. Se da nueva redaccion al nimero 4
del articulo 12.

"4, Lagestion de los activos se redlizara por
los érganos de la Sociedad. Si 1os Estatutos socia-
les contuvieren prevision al efecto, la Junta gene-
ral, o por su delegacion el Consegjo de Administra-

cion, podra acordar que la gestion, total o parcial,
de los activos de la Sociedad se encomiende a un
tercero en quien concurra la cualidad de gestor,
conforme a las disposiciones de esta Ley. Este
acuerdo debera ser inscrito en € registro Mercan-
til y en el Registro especial correspondiente”.

Cinco. Laletra c) del nimero 1 del articulo
27 queda redactada de la siguiente forma:

"Tendran como objeto social exclusivo la ad-
ministracion y representacion de las Instituciones
de Inversion Colectiva. No obstante, también po-
dran gestionar por cuenta de los Fondos de Inver-
sion que administren la suscripcion y reembolso
de sus participaciones, pudiéndose exigir en este
supuesto requisitos adicionales de solvencia. Esta
ultima actividad la podran realizar directamente, o
mediante agentes o0 apoderados, y debera en am-
bos casos gjustarse a los requisitos que reglamen-
tariamente se establezcan."

Seis. El articulo 23 bis queda redactado del
siguiente modo:

Primero.

"1. Las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Fondos, las Sociedades de Inversién Mobiliariade
Capital Variable de Fondosy los Fondos de Inver-
sién Mobiliaria de Fondos son Instituciones de In-
version Colectiva que se caracterizan por invertir
mayoritariamente su activo en acciones o partici-
paciones de una o varias Instituciones de Inver-
sion Colectiva de caréacter financiero.

2. Su denominacién deberd ir seguida, en to-
do caso, de las expresiones Sociedad de Inversion
Mobiliaria de Fondos, o sus siglas"SIMF", Socie-
dad de InversionMobiliaria de Capital Variable de
Fondos, o sus siglas "SIMCAVF", o Fondo de In-
version Mobiliaria de Fondos, o sus siglas
"FIMF". En € caso de Instituciones que inviertan
en una Unica Institucion, las denominaciones ante-
riores se sustituiran por la de "Sociedad de Inver-
sion Mobiliaria Subordinada”, o sus siglas
"SIMS", "Sociedad de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable Subordinada’, o sus siglas "SIM-
CAV'S', o Fondo de Inversion Mobiliaria Subordi-
nado, o sussiglas"FIMS".

Por o gue se refiere a las Instituciones de In-
version Colectiva cuyos participes sean las insti-
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tuciones cuya denominacion se recoge en €l inciso
altimo del péarrafo anterior, tendran las denomina
ciones siguientes. Sociedad de Inversion Mobilia-
ria Principal, o sus siglas"SIMP", Sociedad de In-
version Mobiliaria de Capital Variable Principal, o
sussiglas "SIMCAVP", o Fondo de Inversion Mo-
biliaria Principal, o sus siglas"FIMP".

3. Reglamentariamente se establecerén, entre
otras, las normas sobre inversiones en acciones o
participaciones de una o varias Instituciones de
Inversion Colectiva, sobre diversificacion de ries-
gos, coeficiente de liquidez minimo, reglas de va-
loracion y contabilidad, y suscripcion y reembolso
de participaciones.

4. Las Sociedades de Inversion Mobiliaria, las
Sociedades de Inversion Mobiliaria de Capital Va-
riable y los Fondos de Inversion Mobiliaria de
Fondos, asi como los Principales y Subordinados,
se regirén por lo previsto en los apartados anterio-
resy por las previsiones que se determinen regla-
mentariamente, asi como subsidiariamente, y con
las necesarias adaptaciones, por lo contemplado
paralas SIM, SIMCAV y FIM.

5. El régimen sancionador previsto en la letra
b) del nimero 2, letrasc) y h) del nimero 3y letra
€) del nimero 4 del articulo 32 de esta Ley, sera
de aplicacion a las Ingtituciones de Inversién Co-
lectiva de Fondos, asi como los Principalesy Su-
bordinados, con las adaptaciones que reglamenta-
riamente se determinen.”

Segundo. Podran fusionarse fondos de inver-
si6n ya sea mediante absorcion ya con creacion de
un nuevo fondo.

La iniciacion del procedimiento requerira el
previo acuerdo de la sociedad gestoray del depo-
sitario de los fondos que vayan a fusionarse.

La fusion serd previamente autorizada por el
Ministro de Economia y Hacienda a propuesta de
laComision Nacional del Mercado de Valores.

Los procesos de fusion deberdn ser objeto de
comunicacion a los participes para que, en € pla-
zo de un mes, a partir de aquella, pueda gercerse
el derecho de separacién, con reembolso de los
participadores sin gasto alguno, a valor liquidati-
vo determinado conforme el articulo 20.2 corres-

pondiente a diaen que finalice el plazo del gerci-
cio del derecho de separacion.

"Siete. Se introduce un nuevo articulo 23 ter
con laredaccion que sigue:

1. Podran crearse, al amparo de la presente
Ley, Sociedades de Inversién Mobiliaria, tanto
de Capital Fijo como Variable, como Fondos de
Inversiéon Mobiliaria caracterizados, por inver-
tir, mayoritariamente, su activo en valores no
negociados en mercados secundarios de valo-
res.

2. Reglamentariamente, se estableceran, en-
tre otras, las especialidades aplicables a estas
Instituciones en materia de inversiones, diversi-
ficacion de riesgos, coeficientes de inversion,
coeficiente de liquidez, reglas de valoracion y
contabilidad, suscripcion y reembolso de partici-
paciones.

Supletoriamente, y con las necesarias adapta-
ciones, se regiran por lo contemplado para las
SIM, SIMCAV y FIM."

"Ocho. Se introduce un nuevo articulo 24
quater con laredaccion que sigue:

"1. Podran crearse FIM y FIAMM, asi como
cualesquiera I1C de caracter financiero con lafor-
ma de Fondo de Inversion cuyos participes sean
en exclusiva inversores institucionales o profesio-
nales.

2. Reglamentariamente se establecera, entre
otras, para las Instituciones contempladas en el
presente articulo especialidades en materia de nu-
mero minimo de participes y de suscripciéon y re-
embolso de participaciones’.

Nueve. "Seintroduce un nuevo articulo 31 bis
con €l texto siguiente:

"Las disposiciones contenidas en el articulo
90 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mer-
cado de Valores, con las necesarias adaptacio-
nes referentes a las Instituciones de Inversion
Colectiva sometidas al ambito de la presente
Ley, resultaran de aplicacion a las funciones
de supervision de la Comision Nacional del
Mercado de Valores recogidas en este texto le-
gal."
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Diez. "Se da nueva redaccion a apartado 21
del articulo 27 de la Ley 46/1984, de 26 de di-
ciembre, reguladora de las Instituciones de Inver-
sién Colectiva, que quedara como sigue:

"2. Reglamentariamente se determinaran las
condiciones en que puedan contratarse con otras
entidades la administracién de los activos extran-
jeros.”

Segunda

A las Sociedades de Inversion Mobiliaria, tan-
to de Capital Fijo como de Capital Variable, y a
las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inver-
sién Colectiva, reguladas en la Ley 46/1984, de
26 de diciembre, les seran aplicables, con las
adaptaciones reglamentarias que vengan exigidas
por su naturaleza especifica, las reglas que la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores
contiene para las empresas de servicios de inver-
siGn sobre las siguientes materias:

1. Revocacion de la autorizacion por las cau-
sas previstas en las letras b), d), €), g), h), k) o)
del articulo 73.

2. Suspension de la autorizacion por las cau-
sas previstas en las letras a), b), en 1o que sea de
aplicacion, y ¢) del numero 1 del articulo 76.

A las Sociedades Gestoras de Instituciones de
Inversion Colectiva también les seran aplicables,
con las adaptaciones reglamentarias que vengan
exigidas por su naturaleza especifica, lasreglas 2.2
del nimero 1y g) del nimero 2 del articulo 67 y
el articulo 69 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, contienen para las em-
presas de servicios de inversion sobre idoneidad
de los accionistas titulares de una participacion
significativa."

Tercera

En los casos de quiebra o suspensiéon de pagos
de una entidad emisora de valores o de una enti-
dad registrada en la Comisién Nacional del Mer-
cado de Valores, las obligaciones que segun la
Ley 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de Valo-
res u otras Leyes tienen sus administradores y di-
rectivos de remitir informacion a dicha Comision
serén exigibles a los Sindicos, Depositarios e In-
terventores, segun proceda.

Cuarta

1. Podran crearse Fondos de Titulizacion Hi-
potecaria, alos que serefierelaLey 19/1992, de 7
de julio, que estén integrados por participaciones
de créditos hipotecarios vencidos, siempre que ta-
les créditos y las hipotecas constituidas en su ga-
rantia relinan todos los demas requisitos estable-
cidos en la legislacion del mercado hipotecario y
gue, ademas, se establezcan mecanismos o instru-
mentos de mejora crediticia.

2. En el procedimiento de supervision de la
Comision Nacional del Mercado de Vaores de la
constitucion de los citados fondos agquélla podra
establecer obligaciones especificas de informa-
cion y control del regular funcionamiento de los
mismos.

Quinta

1. La letra d) del articulo 9 de la Ley
43/1.995, del 27 de diciembre, del Impuesto sobre
Sociedades quedard como sigue:

"d) El Banco de Espaia, los Fondos de Ga-
rantia de Depositos y los Fondos de Garantia de
Inversiones.”

2. Los Fondos de Garantia de Inversiones go-
zaran de exencion por los impuestos indirectos
gue pudieran devengarse por razén de su constitu-
cién, de su funcionamiento y de los actos y opera-
ciones que realicen en el cumplimiento de sus fi-
nes. La exencion se extendera igualmente a las
operaciones gravadas por tributos indirectos, cuyo
importe deba repercutirseles en funcion de las dis-
posiciones que regulan los tributos.

Sexta

1. Cuando en garantia de las obligaciones ge-
nerales contraidas frente a algin mercado secun-
dario o frente a sus sistemas de compensacion y
liquidacion, o en garantia del cumplimiento de las
obligaciones contraidas por operaciones efectua-
das en uno de estos mercados se constituyesen
prendas sobre valores admitidos a negociacion en
mercados secundarios y representados por medio
de anotaciones en cuenta, tales prendas podran
constituirse mediante péliza intervenida por corre-
dor de Comercio Colegiado o escritura publica.
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2. Asimismo, las prendas a que se refiere el
nimero anterior podrén constituirse, sin los efec-
tos de los documentos en los mismos referidos,
pero con aplicacion de lo dispuesto en €l articulo
10 delaLey del Mercado de Valores:

a) Mediante documento privado, debiendo la
entidad encargada de la llevanza del registro con-
table practicar la correspondiente inscripcioén
cuando tenga constancia del consentimiento del
gue aparezca como titular en el citado registro y
de laentidad a cuyo favor se constituya la prenda.

b) Mediante manifestacion unilateral del que
aparezca como titular en €l registro contable, inclu-
s0 realizada por medios teleméticos, en cuyo caso
se entendera producida la aceptacion de la entidad
a cuyo favor se constituya desde que se comunique
dicha manifestacion unilateral ala entidad encarga
da de la llevanza del registro contable de los valo-
res, sempre que asi esté previsto en la reglamenta
cion del mercado o sistema de compensacion y
liquidacion de que se trate, 0 se haya pactado ex-
presay previamente esta forma de aceptacion entre
las partes interesadas. No obstante, esta forma de
aceptacion de la congtitucion de la prenda no impli-
cara la suficiencia de la garantia que se debiera
prestar, por 1o que, en caso de resultar insuficiente,
habra de estarse alo que proceda en tal supuesto.

La entidad encargada del registro contable de
los valores sobre los que se congtituya la prenda
comunicara a la entidad a cuyo favor se haya rea-
lizado tanto la inscripcion de la prenda como, en
su caso, las incidencias o, circunstancias que se
produzcan.

La prenda constituida conforme a lo dispuesto
en este apartado surtira efectos contra terceros des-
de lafechaen que conste en €l registro contable.

3. Laegjecucion de las prendas, a que se refie-
ren los apartados anteriores, se efectuara confor-
me alo previsto en los articulos 322 a 324 del Co-
digo de Comercio, si bien ser& suficiente la
acreditacion de los documentos que prevean, en
Su caso, las normas de ordenacion y disciplina del
mercado al regular la creacion de la prenda para
acreditar la existencia de la garantia pignoraticiay
de la cantidad adeudada.

4. Los organismos rectores de |los mercados
secundarios y sus sistemas de compensacion y li-

quidacion gozaran de los mismos privilegios que
el articulo 1.926 del Cédigo Civil confiere a los
acreedores pignoraticios respecto de los bienes,
valores o derechos en que se materialicen o recai-
gan las garantias otorgadas en su favor por los
miembros o inversores en dichos mercados cua-
lesquiera que sean los referidos bienes, valores o
derechos y las formalidades de su constitucion,
siempre que ésta se haya gjustado a la legislacion
aplicable y normas particulares de cada mercado.

5. Cuando las garantias a que se refiere el
apartado primero del presente articulo consistie-
ran en depositos de efectivo, con o0 sin mandato de
gestion, la gecucion de la garantia se hara por
simple compensacion. En los demas casos, cuan-
do no exista un procedimiento de gecucion espe-
cialmente previsto por la ley se ejecutaran por
medio de subasta con intervencion de Notario o
Corredor Colegiado de Comercio y citaciéon del
deudor y del propietario del bien, valor o derecho
dado en garantia si no fueran la misma persona,
siguiéndose en los demés el procedimiento previs-
to en € pérrafo primero del articulo 1872 del Co-
digo Civil, sin que e procedimiento de gecucion
antedicho pueda ser suspendido o interrumpido
salvo por mandato judicial y, en este caso, €l juez
debera exigir a quien haya instado la suspension
garantia bastante y especifica para cubrir los da-
fos y perjuicios que de la misma pudieran deri-
varse.

6. El régimen establecido en los apartados an-
teriores sera, asimismo, aplicable alas prendas en
garantia de obligaciones contraidas frente al Ban-
co de Esparia en €l gercicio de sus operaciones de
politica monetaria, asi como a las que hayan de
congtituir las entidades participantes en un siste-
ma interbancario de pagos en garantia de dicha
participacion.”

Séptima

Se modifica el articulo 48.1 a) de la Ley
18/1.981, anadiendo €l siguiente parrafo:

"A los efectos de |o dispuesto en el parrafo an-
terior han de entenderse por mercados secunda-
rios oficiales de valores, ademés de los previstos
expresamente en la Ley 24/1.988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, los Segundos Mercados
para Pequefias y medianas Empresas de las Bolsas
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de Valores espafiolas ya existentes o que se creen
en e futuro.”

Octava

Se da una nueva redaccion a parrafo fina de
la disposicion final primerade laLey 19/1988, de
12 de julio, de auditoria de cuentas, con € texto
gue sigue:

"Los auditores de las cuentas anuales de las
entidades sometidas a régimen de supervision
previsto en la Ley 13/1992, sobre recursos pro-
pios y supervision en base consolidada de las en-
tidades financieras o de las entidades reguladas
en la Ley 30/1995, de 8 de noviembre, de Orde-
nacion y Supervision de los Seguros Privados, o
de las entidades e instituciones reguladas en la
Ley 46/1984, de 26 de diciembre, sobre institu-
ciones de inversion colectiva, tendran la obliga-
cion de comunicar rapidamente por escrito al
Banco de Espafia, Comision Nacional del Merca-
do de Valores, Direccidon General de Seguros, se-
gun proceda, cualquier hecho o decisién, sobre la
entidad o institucion auditada, del que hayan teni-
do conocimiento en el gjercicio de sus funciones
y que pueda:

a) congtituir una violacion grave del conteni-
do de las disposiciones legales, reglamentarias o
administrativas que establezcan las condiciones
de su autorizacion o que regulen de manera espe-
cificael gercicio de su actividad,

b) perjudicar la continuidad de su explota-
cion, o afectar gravemente a su estabilidad o sol-
vencig;

c) implicar la abstencién de la opinion del au-
ditor, o una opinién desfavorable o con reservas, 0
impedir laemision del informe de auditoria.

Sin perjuicio de la obligacion anterior, la enti-
dad auditada tendré la obligacion de remitir copia
del informe de auditoria de las cuentas anuales a
las autoridades supervisoras competentes anterior-
mente citadas. Si en el plazo de una semana desde
la fecha de entrega del informe, el auditor no tu-
viera constancia fehaciente de que se ha produci-
do dicha remision, deberd enviar directamente el
informe a las citadas autoridades.

La obligacion anterior alcanzara también a los
auditores de las cuentas anuales de las empresas
ligadas por un vinculo de control, en el sentido

gue determina el articulo 4 de laLey 24/1988, del
Mercado de Valores, a aguna de las entidades o
instituciones a que se refiere el parrafo primero.

Adicionalmente, los auditores de cuentas de
las empresas dominadas que estén sometidas al
régimen de supervision, ademas de informar alas
autoridades supervisoras competentes, segun se
establece en el parrafo primero, también informa-
ran a los auditores de cuentas de la entidad domi-
nante.

La comunicacion de buena fe de los hechos o
decisiones mencionados a las autoridades supervi-
soras competentes no constituira incumplimiento
del deber de secreto establecido en el articulo 13
de esta ley, o del que pueda ser exigible contrac-
tualmente a los auditores de cuentas, ni implicara
para éstos ningun tipo de responsabilidad.”

Novena

1. Se afade un nuevo parrafo a articulo 2 de
la ley 19/1985, de 16 de julio, Cambiariay del
Cheque, que quedara como sigue:

"Tendrén la consideracion de clausulas faculta-
tivas todas las menciones puestas en la letra dis-
tintas de las sefialadas en € articulo precedente.”

2. Se da nueva redaccion a los parrafos se-
gundo, tercero y cuarto del articulo 51 de la Ley
19/1985, de 16 de julio, que quedardn como si-
gue:

"Producira todos los efectos cambiarios del
protesto la declaracion que conste en la propia le-
tra, firmada y fechada por € librado en la que se
deniegue la aceptacion o € pago, asi como la de-
claracion, con los mismos requisitos, del domici-
liario 0, en su caso, de la Camara de Compensa-
cion, en la que se deniegue e pago, salvo que €l
librador haya exigido expresamente en la letra el
levantamiento del protesto notarial en el espacio
reservado por la normativa aplicable a clausulas
facultativas. En todo caso la declaracion del libra-
do, del domiciliario o de la Cadmara de Compensa-
cion deberd ser hecha dentro de los plazos esta-
blecidos para €l protesto notarial en el articulo
siguiente.”

"El protesto notarial por falta de aceptacion de-
bera hacerse dentro de los plazos fijados para la
presentacion ala aceptacion o de los ocho dias h&
biles siguientes.”
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"El protesto por fata de pago de una letra de
cambio pagadera a fecha fija o a cierto plazo des-
de su fecha o desde la vista, deber& hacerse en
uno de los ocho dias hébiles siguientes a del ven-
cimiento de laletra de cambio. Si se tratara de una
letra pagadera a la vista, €l protesto debera exten-
derse en € plazo indicado en el parrafo preceden-
te para el protesto por falta de aceptacion.”

3. Seafade un nuevo parrafo a articulo 95 de
la Ley 19/1985, de 16 de julio, con el texto si-
guiente:

"Tendran la consideracion de clausulas faculta-
tivas todas las menciones puestas en €l pagaré dis-
tintas de las sefialadas en €l articulo precedente.”

4. El primer parrafo del articulo 96 de laLey
19/1985, de 16 de julio, quedara como sigue:

"Serén aplicables al pagaré, mientras ello no
sea incompatible con la naturaleza de este titulo,
las disposiciones relativas a la letra de cambio y
referentes:

Al endoso (arts. 14 a 24)

Al vencimiento (arts. 38 a42).

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

A las acciones por falta de pago (arts. 49 a60 y
62 a68). No obstante, las clausulas facultativas que
se incorporen a pagaré, para su validez, deberan
venir firmadas expresamente por persona autoriza-
da para su insercién, sin perjuicio de las firmas exi-
gidas en la presente Ley paralavalidez del titulo.

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

A las copias (arts. 82y 83).

Al extravio, sustraccion o destruccion (arts. 84
ag87).

A laprescripcion (arts. 88 y 89).

Al computo de los plazos y ala prohibicion de
los dias de gracia (arts. 90y 91).

Al lugar y domicilio (art. 92).

A las alteraciones (art. 93)."

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

"Tendrén la consideracion de clausulas faculta-
tivas todas |as menciones puestas en € cheque dis-
tintas de las sefialadas en € articulo precedente.”

6. En € articulo 147 delaLey 19/1985 se da
nueva redaccion al parrafo primeroy se le afiade
un nuevo parrafo con |os textos siguientes:

"El protesto o la declaracion equivalente debe
hacerse antes de la expiracion del plazo de la pre-
sentacion. Si la presentacion se efectla en los
ocho ultimos dias del plazo, € protesto o declara-
cién equivalente puede hacerse en los ocho dias
habiles siguientes a la presentacion.”

"No obstante, las clausulas facultativas que se
incorporen al cheque, para su validez, deberén ve-
nir firmadas expresamente por persona autorizada
para su insercion, sin perjuicio de las firmas exigi-
das en lapresente Ley paralavalidez del titulo."

Décima

1. Las normas de la presente disposicion se
aplicarén a las operaciones financieras relativas a
instrumentos derivados que se realicen en e mar-
co de un acuerdo de compensacion contractual,
siempre que en el mismo concurran los siguientes
requisitos:

a) Que a menos una de las partes del acuerdo
sea una entidad de crédito o una empresa de servi-
cios de inversion, o entidades no residentes auto-
rizadas para llevar a cabo las actividades reserva-
das en la legislacion espafiola a las referidas
entidades o empresas.

b) Que el acuerdo prevea la creacion de una
Unica obligacion juridica, que abarque todas las
operaciones financieras incluidas en e mismo y
en virtud de la cual, en caso de vencimiento anti-
cipado, las partes solo tendran derecho a exigirse
el saldo neto de las operaciones vencidas, calcula-
do conforme a lo establecido en el acuerdo de
compensacién contractual .

2. Se considerardn a efectos de esta disposi-
cion instrumentos derivados las permutas finan-
cieras, las operaciones de tipos de interés a plazo,
las opciones y futuros, las compraventas de divi-
sas 'y cualquier combinacion de las anteriores, asi
como |las operaciones similares o de analoga natu-
raleza.

3. Ladeclaracion del vencimiento anticipado,
resolucion, terminacion o efecto equivalente de
las operaciones financieras incluidas en un acuer-
do de compensacion contractual de los previstos
en el nimero 1 anterior, no podra verse limitada,
restringida o afectada en cualquier forma por un
estado o solicitud de quiebra, suspensién de pa-
gos, liquidacion, administracion, intervencion o
concurso de acreedores que afecta a cualquiera de
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las partes de dicho acuerdo, sus filiales o sucursa-
les.

En los supuestos en que una de las partes del
acuerdo de compensacion contractual se halle en
una de las situaciones concursales previstas en el
apartado anterior, se incluira como crédito o deu-
da de la masa exclusivamente el importe neto de
las operaciones financieras amparadas en el
acuerdo, calculado conforme a las reglas estable-
cidas en el mismo.

4. Lasoperacionesfinancieras o € acuerdo de
compensacion contractual gue las regula solo po-
dran ser impugnados al amparo del parrafo segun-
do del articulo 878 del Codigo de Comercio, me-
diante accién gjercitada por los sindicos de la
quiebra, en la que se demuestre fraude en dicha
contratacion.

Undécima (nueva)

"Se da nueva redaccion a articulo 6 del Real
Decreto Legidativo 1298/86, de 28 de junio, por
el que se adaptan las normas legales en materia de
entidades de crédito a ordenamiento juridico de
la Comunidad Econémica Europea:

1. Ené gercicio de sus funciones de supervi-
sién e inspeccion de las entidades de crédito, €l
Banco de Espafia colaborar con las autoridades
gue tengan encomendadas funciones semejantes
en Estados extranjeros y podra comunicar Infor-
maciones relativas a la direccion, gestion y pro-
piedad de estas entidades, asi como las que pue-
dan facilitar el control de solvencia de las mismas
y cualquier otra que pueda facilitar su supervision
0 Sirva para evitar, perseguir o sancionar conduc-
tas irregulares; igualmente, podra suscribir, a tal
efecto, acuerdos de colaboracion.

En & caso de que las autoridades competentes
no pertenezcan a otro Estado miembro de la
Union Europea, el suministro de estas informacio-
nes exigira que exista reciprocidad y que las auto-
ridades competentes estén sometidas a secreto
profesional en condiciones que, como minimo, se-
an equiparables a las establecidas por las leyes es-
pariolas.

2. Los datos, documentos e informaciones
gue obren en poder del Banco de Esparia en virtud
de cuantas funciones le encomiendan las leyes

tendrén caracter reservado y no podran ser divul-
gados a ninguna persona o autoridad. La reserva
se entendera levantada desde el momento en que
los interesados hagan publicos los hechos a que
aquellas serefiera.

El acceso de las Cortes Generales alainforma
cion sometida a deber de secreto se realizara a
través del Gobernador del Banco, de conformidad
con lo previsto en los Reglamentos parlamenta-
rios. A ta efecto, el Gobernador podra solicitar
motivadamente de los érganos competentes de la
Camara la celebracion de sesion secreta o la apli-
cacion del procedimiento establecido para el acce-
so alas materias clasificadas.

3. Todas las personas que desempefien o ha-
yan desempefiado una actividad para el Banco de
Espaiia y hayan tenido conocimiento de datos de
caracter reservado estan obligadas a guardar se-
creto. El incumplimiento de esta obligacion de-
terminara las responsabilidades penales y las de-
més previstas por las leyes. Estas personas no
podran prestar declaracion ni testimonio ni publi-
car, comunicar o exhibir datos o documentos re-
servados, ni siquiera después de haber cesado en
el servicio, salvo permiso expreso otorgado por €l
Organo competente del Banco de Espafia. Si di-
cho permiso no fuera concedido, la persona afec-
tada mantendra el secreto y quedara exenta de la
responsabilidad que de ello dimane.

4. Se exceptlan de la obligacion de secreto
regulada en el presente articulo:

a) Cuando el interesado consienta expresa-
mente la difusion, publicacion o comunicacion de
los datos.

b) La publicacion de datos agregados a fines
estadisticos, o las comunicaciones en forma suma-
ria 0 agregada de manera que las entidades indivi-
duales no puedan ser identificadas ni siquiera in-
directamente.

¢) Las informaciones requeridas por las auto-
ridades judiciales competentes en un proceso pe-
nal.

d) Lasinformaciones que, en el marco de los
procedimientos mercantiles derivados de la sus-
pension de pagos, quiebra o liquidacion forzosa
de una entidad de crédito, sean requeridas por las
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autoridades judiciales, siempre que no versen so-
bre terceros implicados en el reflotamiento de la
entidad.

€) Las informaciones que, en & marco de re-
cursos administrativos o jurisdiccionales entabla-
dos sobre resoluciones administrativas dictadas en
materia de ordenacion y disciplina de las entida
des de crédito, sean requeridas por |las autoridades
administrativas o judiciales competentes.

f) Lasinformaciones que e Banco de Espafia
tenga que facilitar para el cumplimiento de sus
respectivas funciones a la Comision Nacional del
Mercado de Valores, a la Direccion Genera de
Seguros, alos Fondos de Garantia de Depositos, a
los interventores o sindicos de una entidad de cré-
dito o de una entidad de su grupo, designados en
los correspondientes procedimientos administrati-
vos o judiciaes, y a los auditores de cuentas de
las entidades de crédito y sus grupos.

g) Lasinformaciones que el Banco de Espafia
trasmita, en tanto que autoridad monetaria, al
Banco Central Europeo, a los bancos centrales y
organismos de funcion similar de la Union Euro-
pea, asi como a otras autoridades publicas encar-
gadas de la supervision de |l os sistemas de pagos.

h) Lasinformaciones que € Banco de Espana
tenga que facilitar, para el cumplimiento de sus
funciones, a los organismos o autoridades de otros
paises en los que recaiga la funcién publica de su-
pervision de las empresas de servicios de inver-
sion, de las empresas de seguros, de otras institu-
ciones financieras y de los mercados financieros,
0 la gestion de los sistemas de garantia de depdsi-
tos o indemnizacion de los inversores de las enti-
dades de crédito, siempre que exista reciprocidad,
y que los organismos y autoridades estén someti-
dos a secreto profesional en condiciones que, co-
mo minimo, sean equiparables a las establecidas
por las leyes espafolas.

i) Lasinformaciones que e Banco de Espaia
decida facilitar a una camara u organismo seme-
jante autorizado legalmente a prestar servicios de
compensacion o liquidacion de los mercados es-
pafioles, cuando considere que son necesarias para
garantizar €l correcto funcionamiento de dichos
organismos ante cualquier incumplimiento, o po-
sible incumplimiento, que se produzca en e mer-
cado.

j) Las informaciones que €l Banco de Espaiia
tenga que facilitar a las autoridades responsables
de lalucha contra €l blanqueo de capitales, asi co-
mo las comunicaciones que de modo excepcional
puedan realizarse en virtud de lo dispuesto en los
articulos 111 y 112 de la Ley General Tributaria,
previa autorizacion indelegable del Ministro de
Economia y Hacienda. A estos efectos deberan
tenerse en cuenta los acuerdos de colaboracion
firmados por el Banco de Espafia con autoridades
supervisoras de otros paises.

k) Las informaciones que por razones de su-
pervision prudencial o sancion de las entidades de
crédito, el Banco de Espafia tenga que dar a cono-
cer a Ministerio de Economiay Hacienda o a las
autoridades de las Comunidades Auténomas con
competencias sobre entidades de crédito.

[) Las informaciones requeridas por una Co-
mision Parlamentaria de Investigacion en los tér-
minos establ ecidos en su legislacion especifica

5. Las autoridades judiciales que reciban del
Banco de Espafia informacion de carécter reserva
do vendran obligadas a adoptar las medidas perti-
nentes que garanticen la reserva durante la sustan-
ciacion del proceso de que se trate. Las restantes
autoridades, personas o0 entidades que reciban in-
formacion de caracter reservado quedaran sujetas
al secreto profesional regulado en el presente arti-
culo y no podran utilizarla sino en el marco del
cumplimiento de las funciones gque tengan legal-
mente establecidas.

Los miembros de una Comision Parlamentaria
de Investigacién que reciban informacion de ca-
racter reservado vendran obligados a adoptar las
medidas pertinentes que garanticen lareserva.

6. Las transmisiones de informacion reserva
da a los organismos y autoridades de paises no
pertenecientes al Espacio Econémico Europeo a
gue se refieren el segundo parrafo del apartado 1
y la letra h) del apartado 4 estara condicionada,
cuando la informacion se haya originado en otro
Estado miembro, a la conformidad expresa de la
autoridad que la hubiere revelado, y sélo podra
ser comunicada a los destinatarios citados a los
efectos para los que dicha autoridad haya dado su
acuerdo. Igual limitacion se aplicara a las infor-
maciones a las cAmaras y organismos menciona
dosenlaletrai) del apartado 4."
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Disposicion Adicional Duodécima (nueva)

"1. Con arreglo a lo dispuesto en el articulo
36 de laLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores, podrén ser reconocidas como opera-
ciones de un mercado secundario las operaciones
dobles y las operaciones con pacto de recompra.
A tales efectos, se entender&

— por operaciones dobles (también denomi-
nadas simulténeas) aquellas en las que se contra-
tan, al mismo tiempo, dos compraventas de valo-
res de sentido contrario, realizadas ambas con
valores de idénticas caracteristicas y por el mismo
importe nominal, pero con distinta fecha de gecu-
cién, pudiendo ser ambas compraventas a conta-
do con diferentes fechas de liquidacion, a plazo, o
laprimeraal contado y la segunda a plazo.

— por operaciones con pacto de recompra,
aquellas en las que €l titular de los valores los
vende hasta la fecha de la amortizacion, convi-
niendo simultaneamente la recompra de valores
de idénticas caracteristicas y por igual valor nomi-
nal, en una fecha determinada e intermedia entre
la de venta y |la de amortizacion mas proxima,
aungue esta sea parcia o voluntaria.

2. Cuando las operaciones financieras con-
templadas en € guidn primero del apartado ante-
rior cumplan los requisitos a que se refiere el
apartado 1 de la disposicion adicional décima de
la presente Ley, les seré de aplicacion lo dispuesto
en los apartados 3 y 4 de la misma.

3. En las operaciones a que se refiere el apar-
tado primero anterior, si el primer vendedor no sa-
tisface el precio de la segunda compraventa, o in-
cumple el pacto de recompra, el primer
comprador adquirira irrevocablemente e dominio
de los valores vendidos.

Asimismo, tanto la declaracion de quiebra del
primer vendedor como la admisién a tramite de
su solicitud de suspensién de pagos, entrafiaran la
resolucion de pleno derecho de la segunda com-
praventa, o del pacto de recompra, produciéndose
el mismo efecto a que se refiere € parrafo ante-
rior.

4. Lo establecido en el apartado 2 precedente,
se aplicara igualmente a las operaciones de esa
naturaleza que se realicen sobre otros activos fi-
nancieros en garantia de las obligaciones genera-

les contraidas frente al Banco de Esparia en gjerci-
cio de sus operaciones de politica monetaria."
Disposicion Adicional Decimotercera (nueva)

"Se introducen las siguientes modificaciones
en el Real Decreto-Ley 18/1982, de 24 de mayo:

"Uno. Secreaun nuevo Articulo Segundo Ter
con el texto siguiente:

"Articulo segundo ter.

L os Fondos de Garantia de Depositos en Esta-
blecimientos Bancarios, en Cajas de Ahorro, y en
Cooperativas de Crédito indemnizaran a los in-
versores que hayan confiado a una entidad de
crédito adherida a ellos recursos dinerarios, valo-
res u otros instrumentos financieros, para su de-
posito y administracion o para la realizacion de
algun servicio de inversiéon de los contemplados
enlaLey 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en |os supuestos descritos en el Articulo
Quinto, nimeros 1 y 1 bis del presente Real De-
creto Ley. Dicha cobertura tendra el limite, for-
ma, plazo y alcance que reglamentariamente se
determinen.

Dos. Se afiade a apartado 1 del Articulo Ter-
cero € parrafo siguiente:

"Cuando el patrimonio de un Fondo alcance
valores negativos, la Comision Gestora podra
acordar, por mayoria de dos tercios de todos sus
miembros, la realizacion de derramas entre las en-
tidades adheridas. Esas derramas se distribuiran
segun la base de célculo de las aportaciones, y su
importe total no podra exceder de la cuantia nece-
saria para eliminar aquel déficit."

Tres. Se afiade a Articulo Quinto el siguiente
namero:

1 bis. Con independencia de la cuantia esta-
blecida como garantia de los depdsitos en virtud
del articulo primero, numero dos, del Real Decre-
to-Ley 4/1980, de 28 de marzo, y los articul os pri-
mero, apartado dos, y segundo, apartado dos, del
presente Real Decreto-Ley, los Fondos de Garan-
tia de Depositos satisfaran a los titulares de valo-
res u otros instrumentos financieros confiados a
una entidad de crédito los importes garantizados
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cuando se produzca alguno de los siguientes he-
chos:

a) que laentidad de crédito haya sido declara-
da en estado de quiebra, o se tenga judicialmente
por solicitada la declaracién de suspension de pa-
gos de la entidad, y esas situaciones conlleven la
suspension de la restitucion de los valores o ins-
trumentos financieros; no obstante, no procedera
el pago de esos importes si, dentro del plazo pre-
visto reglamentariamente para iniciar su desem-
bolso, se levantase |a suspensién mencionada;

b) que, habiéndose producido la no restitu-
cion de los valores o instrumentos financieros, e
Banco de Espafia determine que la entidad de cré-
dito se encuentra en la imposibilidad de restituir-
los en el futuro inmediato por razones directamen-
te relacionadas con su situacion financiera. El
Banco de Espafia dispondra de un plazo de vein-
tiin dias para comprobar la existencia de este su-
puesto y resolver sobre la procedencia de la in-
demnizacion.

Cuatro. El Ultimo péarrafo del apartado 1 del
Articulo Quinto queda suprimido, afiadiéndose a
dicho articulo & siguiente nimero:

1 ter. Todos los pagos que realicen los Fondos
de Garantia de Depositos en virtud de los dos nu-
meros precedentes se realizaran en efectivo, valo-
randose para €llo los valores u otros instrumentos
financieros en la forma que reglamentariamente
se determine.

Por el mero hecho del pago, los Fondos de Ga-
rantia de Depdsitos se subrogaran, por ministerio
de laLey, en los derechos del acreedor o inversor
correspondientes a importe pagado, siendo sufi-
cientetitulo e documento en que conste el pago.

En e supuesto de que los valores u otros instru-
mentos financieros confiados a la entidad fuesen
restituidos por aquella con posterioridad al pago
de un importe garantizado en funcion del nimero
1 bis, los Fondos de Garantia de Depésitos podran
resarcirse del importe satisfecho, total o parcial-
mente, s e valor de los que haya que restituir fue-
se mayor gue la diferencia entre € de los que fue-
ron confiados a la entidad y el importe pagado a
inversor, estando facultados, atal fin, a engenarlos
en la cuantia que resulte procedente, segin € pro-

cedimiento y criterio de atribucién y valoracién
gue reglamentariamente se establezcan."

Disposicion Adicional Decimocuarta (nueva)

"No serd necesario € requisito de escritura pU-
blica previsto en e articulo 6 de la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de Valores, en € caso
de emisiones de pagarés gue vayan a ser objeto de
negociacion en un mercado secundario, siempre
gue las caracteristicas de los mismos consten en
un folleto informativo."

Disposicion Adicional Decimoquinta (nueva)

Se modifican los siguientes preceptos del Tex-
to Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas,
aprobado por Real Decreto Legislativo
1564/1989, de 22 de marzo.

1. Se adiciona un apartado tercero a articulo
50, con la siguiente redaccion:

"3. Cuando €l privilegio consista en el dere-
cho a obtener un dividendo preferente la sociedad
estara obligada a acordar € reparto del dividendo
S existieran beneficios distribuibles.

Los estatutos habrén de establecer las conse-
cuencias de lafalta de pago total o parcia del divi-
dendo preferente, s este tiene 0 no caracter acumu-
lativo en relacion a los dividendos no satisfechos,
asi como los eventuales derechos de los titulares
de estas acciones privilegiadas en relacién alos di-
videndos que puedan corresponder a las acciones
ordinarias. Estas no podran en ningun caso recibir
dividendos con cargo a los beneficios de un gerci-
cio, mientras no haya sido satisfecho € dividendo
privilegiado correspondiente al mismo gercicio.

El mismo régimen establecido en el parrafo
primero del presente apartado sera aplicable a las
sociedades no cotizadas, salvo que sus estatutos
dispongan otra cosa.”

2. Semodifica e apartado primero del articu-
lo 91 que pasa atener la siguiente redaccion:

"Articulo 91. Derechos Preferentes.- 1. Los ti-
tulares de acciones sin voto tendran derecho a
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percibir el dividendo anual minimo fijo o varia-
ble, que establezcan los estatutos sociales. Una
vez acordado el dividendo minimo, los titulares
de las acciones sin voto tendran derecho al mismo
dividendo que corresponda a las acciones ordina-
rias.

Existiendo beneficios distribuibles, la sociedad
esta obligada a acordar el reparto del dividendo
minimo a que se refiere el parrafo anterior. De no
existir beneficios distribuibles o de no haberlos en
cantidad suficiente, la parte de dividendo minimo
no pagada debera ser satisfecha dentro de los gjer-
cicios siguientes.

En caso de sociedades no cotizadas, mientras
no se satisfaga el dividendo minimo, las accio-
nes sin voto tendran derecho de voto en igual-
dad de condiciones que las acciones ordinarias y
conservando, en todo caso, sus ventajas econo-
micas. "

3. Seintroduce un nuevo apartado cuarto en
el articulo 91 con la siguiente redaccion:

"4, Respecto del derecho de suscripcién pre-
ferente de los titulares de acciones sin voto de so-
ciedades cotizadas se estara a lo que dispongan
sus estatutos.”

4. Se modifica el apartado primero del articu-
lo 92 que pasa atener la siguiente redaccion:

"Articulo 92. Otros derechos.- 1- Las accio-
nes sin voto atribuiran a sus titulares los demas
derechos de las acciones ordinarias, salvo lo dis-
puesto en € articulo anterior."

5. Secreala Seccion 6 del Capitulo 1V, con €
epigrafe "De las acciones rescatables’, integrada
por los siguientes articulos:

"Articulo 92 a) Emision de acciones rescata-
bles.

1. Las sociedades an6nimas cotizadas podran
emitir acciones que sean rescatables a solicitud de
la sociedad emisora, de los titulares de estas ac-
ciones 0 de ambos, por un importe nominal no su-
perior a la cuarta parte del capital social. En el

acuerdo de emision se fijaran las condiciones para
el gercicio del derecho de rescate.

2. Las acciones rescatables deberén ser inte-
gramente desembol sadas en e momento de la sus-
cripcion.

3. Si el derecho de rescate se atribuye exclusi-
vamente a la sociedad, no podra gercitarse antes
de que transcurran tres afos a contar desde la emi-
sion.

Articulo 92 b) Amortizacion de acciones res-
catables.

1. Laamortizacion de |as acciones rescatables
debera realizarse con cargo a beneficios o a reser-
vas libres o con el producto de una nueva emision
de acciones acordada por la Junta General con la
finalidad de financiar |a operacion de amortiza-
cion.

2. Si se amortizaran estas acciones con cargo
abeneficios 0 areservas libres, la sociedad debera
constituir una reserva por e importe del valor no-
minal de las acciones amortizadas.

3. En € caso de que no existiesen beneficios
0 reservas libres en cantidad suficiente ni se emi-
tan nuevas acciones para financiar la operacion, la
amortizacion solo podra llevarse a cabo con los
requisitos establecidos para la reduccion de capi-
tal social mediante devolucién de aportaciones.”

6. Se modifica el apartado 1 del articulo 158
gue pasa atener la siguiente redaccion:

"1. Enlosaumentos de capital social con emi-
sién de nuevas acciones, ordinarias o privilegia-
das, los antiguos accionistas y los titulares de
obligaciones convertibles podran gjercitar dentro
del plazo que a tal efecto les conceda la adminis-
tracion ala sociedad, que no serdinferior a quince
dias desde la publicacion del anuncio de la oferta
de suscripcién de la nueva emision en e "Boletin
Oficial del Registro Mercantil” en el caso de las
sociedades cotizadas, y de un mes en € resto de
los casos, e derecho a suscribir un nimero de ac-
ciones proporcional a valor nominal de las accio-
nes que posean o de las que corresponderian a los
titulares de obligaciones convertibles de gjercitar
en ese momento la facultad de conversion.”
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7. Se modifica el articulo 159 que pasard a
tener la siguiente redaccion:

"Articulo 159. Exclusion del derecho de sus-
cripcion preferente.

1. Enlos casos en que € interés de la socie-
dad asi lo exija, la Junta General, al decidir € au-
mento del capital, podra acordar |a supresion total
o parcial del derecho de suscripcién preferente.
Para la validez de este acuerdo, que habréa de res-
petar 1o dispuesto en € articulo 144 sera impres-
cindible:

a) Que en la convocatoria de la Junta se ha
yan hecho constar la propuesta de supresion del
derecho de suscripcion preferente y el tipo de
emision de las nuevas acciones.

b) Que al tiempo de la convocatoria de la Jun-
ta se pongan a disposicion de los accionistas, con-
forme a lo previsto en la letra c) del apartado pri-
mero del articulo 144, un informe elaborado por
los administradores, en € que se justifique deta-
[ladamente la propuestay €l tipo de emision de las
acciones, con indicacion de las personas a las que
éstas habran de atribuirse, y un informe elaborado
bajo su responsabilidad por e auditor de cuentas
de la sociedad sobre €l valor rea de las acciones
de la sociedad y sobre la exactitud de los datos
contenidos en el informe de los administradores.
Cuando la sociedad no esté obligada a verifica-
cion contable, el auditor sera designado por los
administradores alos efectos mencionados.

c) Que el valor nominal de las acciones a
emitir, mas, en su caso, € importe de la prima de
emision, se corresponda con el valor real que re-
sulte del informe de |los auditores de cuentas de la
sociedad. No obstante, en el supuesto de socieda-
des cotizadas, la Junta de Accionistas podra acor-
dar la emision de nuevas acciones a cualquier pre-
cio, siempre que sea superior a valor nominal de
éstas, pudiendo limitarse a establecer €l procedi-
miento para su determinacion.

2. En € caso de sociedades cotizadas, cuando
la Junta General delegue en los administradores la
facultad de aumentar e capital social conforme alo
establecido en e apartado primero b) del articulo
153 podra atribuirles también la facultad de excluir
el derecho de suscripcion preferente en relacion a
las emisiones de acciones que sean objeto de dele-

gacion cuando concurran las circunstancias previs-
tas en e apartado primero de este articulo y siem-
pre que e valor nomina de las acciones a emitir,
mas, en su caso, e importe de la prima de emision,
se corresponda con € valor real que resulte ddl in-
forme de los auditores de cuentas de la sociedad.

3. Cuando la sociedad tenga emitidas obliga-
ciones convertibles con relacién de conversion fi-
jay sus tenedores se vean afectados por la exclu-
sién del derecho de suscripcién preferente, debera
preverse una formula de gjuste de dicha relacién
gue permita compensar la eventual dilucién del
importe del derecho de conversion.

4. No habré lugar a derecho de suscripcion
preferente cuando €l aumento del capital se debaa
la conversion de obligaciones en acciones 0 a la
absorcién de otra sociedad o de parte del patrimo-
nio escindido de otra sociedad.”

8. Se modifica el apartado 2 del articulo 162
gue pasa a tener la siguiente redaccion:

"2. Por excepcion alo dispuesto en € articulo
anterior, €l acuerdo de aumento del capital social
podrainscribirse en el Registro Mercantil antes de
la gjecucion de dicho acuerdo cuando concurran
las dos circunstancias siguientes:

1.° Cuando la emisiéon de las nuevas acciones
hubiera sido autorizada o verificada por la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores.

2.° Cuando en € acuerdo de aumento del ca-
pital social se hubiera previsto expresamente la
suscripcion incompl eta.

Los administradores, una vez ejecutado el
acuerdo, deberan dar nueva redaccion a los estatu-
tos sociales afin de recoger en los mismos la nue-
va cifra de capital social, a cuyo efecto se enten-
deran facultados por el acuerdo de aumento”.

9. El antiguo apartado segundo del articulo
162 pasa a ser el apartado tercero manteniéndose
su redaccién actual .

10. Se afaden dos nuevos apartados 4y 5 a
articulo 162.
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"4, Tratdndose de sociedades cotizadas, y en €
supuesto de que laemision de las nuevas acciones
hubiera sido autorizada o verificada por la Comi-
sion Naciona del Mercado de Valores, trascurrido
un ano desde la conclusiéon del periodo de suscrip-
cion sin que se hubiera presentado a inscripcién en
el Registro Mercantil la escritura de gecucion del
acuerdo, el Registrador, de oficio, o a solicitud de
cualquier interesado, procederd a la cancelacion de
la inscripcion del acuerdo de aumento del capital
socid, remitiendo certificacion ala propia sociedad
y alaComision Nacional del Mercado de Valores.

5. Cancelada la inscripcion del aumento, los
titulares de las nuevas acciones emitidas tendrén
el derecho a que se refiere e aparato tercero de
este articulo.”

11. Se modifica € apartado segundo del arti-
culo 194 que pasa a tener la siguiente redaccion:

"2. El fondo de comercio Unicamente podra
figurar en el activo del balance cuando se haya
adquirido atitulo oneroso.

Su amortizacion, que deberd realizarse de mo-
do sistemético, no podra ser creciente ni exceder
del periodo durante e cual dicho fondo contribu-
ya a la obtencion de ingresos para la sociedad,
con €l limite méximo de veinte afos.

Cuando la amortizacion supere los cinco afios
debera recogerse en la memoria la oportuna justi-
ficacion, indicando los importes de los ingresos
gue previsiblemente va a generar dicho activo du-
rante su periodo de amortizacion."

12. Se afade un nuevo apartado tercero al ar-
ticulo 194 con la siguiente redaccion:

"3. Los plazos establecidos para amortizacion
del fondo de comercio seran de aplicacion a las
cuentas anuales que se formulen con posterioridad
a 31 de diciembre de 1998, sin modificar las amor-
tizaciones efectuadas en gjercicios anteriores.”

DISPOSICIONES TRANSITORIAS
Primera

L os valores negociables representados median-
te titulos admitidos a cotizacién en un mercado

secundario oficial podran seguir representadas de
dicha forma, en tanto la normativa de desarrollo
de esta Ley no imponga su representacion me-
diante anotaciones en cuenta.

Segunda

Las emisiones de valores de entidades y socie-
dades publicas distintas de | as sefialadas en €l arti-
culo 55 de esta Ley que se negocian en el Merca
do de Deuda Publica en Anotaciones continuaran
negociandose en dicho Mercado hasta su venci-
miento.

Tercera

Las Sociedades y Agencias de Valores, asi co-
mo las Sociedades Gestoras de Carteras deberan
adaptar sus estatutos y programas de actividades a
las previsiones de esta Ley y de su normativa de
desarrollo, en el plazo de seis meses a partir de la
entrada en vigor de la presente Ley y de las dispo-
siciones reglamentarias pertinentes.

Cuarta

Los actos y documentos legalmente necesarios
para que las sociedades constituidas con arreglo a
la legislacion anterior puedan, dentro de los pla-
zos sefidlados en estas disposiciones transitorias,
dar cumplimiento a lo establecido en la presente
Ley, quedaran exentos de tributos y exacciones de
todas clases.

El Gobierno, a propuesta del Ministro de Justi-
cia e Interior, fijard una reduccién en los derechos
arancelarios que los Notarios y los Registradores
Mercantiles aplicaran a otorgamiento e inscrip-
cion en el Registro de los actos y documentos ne-
cesarios para la adaptacion de las sociedades exis-
tentes alo previsto en la presente Ley.

Quinta

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

Sexta

1. A laentradaen vigor de esta Ley, se con-
sideraran mercados secundarios oficiales los re-
conocidos en su momento como organizados al
amparo del articulo 77, parrafo tercero, de esta
Ley.

2. En la primera Resolucion que, conforme a
lo previsto en la Disposicion Adicional Undécima
delaLey 24/1988, de 28 dejulio, del Mercado de
Valores, se publique reconociendo los mercados
gue tengan el caracter de mercados secundarios
oficiales, se incluirén los que tengan tal caracter a
la fecha de publicacion de esta Ley, asi como los
gue hubiesen sido ya autorizados al amparo del
articulo 77, parrafo tercero, de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, en su redac-
cion dada por € articulo 58 de la Ley 4/1990, de
29 de junio, de Presupuestos Generales del Estado
para 1990.

Séptima

"A laentrada en vigor de la presente Ley podra
autorizarse la constitucion de Sociedades de In-
version Mobiliaria, Sociedades de Inversion Mo-
biliaria de Capital Variable y Fondos de Inversién
Mobiliaria de Fondos, asi como Principalesy Su-
bordinados, Fondos y Sociedades inversores en
valores no cotizados y aquellos Fondos cuyos par-
ticipes sean inversores institucionales o profesio-
nales. A tal fin, se tendran en cuenta las reglas
previstas en la disposicion adicional primeray
aquellas otras que, recogidas en la legislacion vi-
gente, paralas SIM, SIMCAV y FIM, pudieran re-
sultar de aplicacion."

DISPOSICION DEROGATORIA

Quedara derogado € actua articulo 86 bis de
la Ley 24/1.988, asi como cuantas disposiciones
deigual o inferior rango se opongan a lo dispues-
to en lapresente Ley.

No obstante o dispuesto en €l péarrafo anterior,
conservaran su vigencia las especialidades previs-
tas en e régimen de la Zona Especia Canaria de

la Ley 19/1.994, de 6 de julio, de Modificacion
del Régimen Econémico y Fiscal de Canarias.

De igual modo, quedara derogada la disposi-
cion adicional séptima de la Ley 3/1994, de 14
de abril, de adaptacion de la legislacion espafiola
en materia de entidades de crédito a la 20 Direc-
tiva de Coordinacion Bancaria y se introducen
otras modificaciones relativas al Sistema Finan-
ciero."

DISPOSICIONES FINALES
Primera

Lapresente Ley entrarden vigor a dia siguien-
te de su publicacion en € Boletin Oficial del Esta-
do. No obstante, la prevision de que las entidades
de crédito, cualquiera que sea su nacionalidad,
puedan ser miembros de las Bolsas de Valores no
entrara en vigor hastael 1 de enero del afio 2000.

2. Suprimido.

Segunda

1. Seautorizaal Gobierno paraque, en el pla
zo de sais meses desde la entrada en vigor de la
presente Ley, elabore un texto refundido de la ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
incorporando, ademas de la regulacion contenida
en esta L ey, las siguientes disposiciones legales:

a) Articulo 15 del Real Decreto-Ley 3/1993, de
26 de febrero, de medidas urgentes sobre materias
presupuestarias, tributarias, financierasy de empleo.

b) Articulo 13 delaLey 22/1993, de 29 de di-
ciembre, de medidas fiscales, de reforma del régi-
men juridico de la funcion publicay de la protec-
cion por desempleo.

c) Suprimida

2. Asimismo, se procedera a las actuaizaciones
gue resulten procedentes como consecuencia de la
aprobaciony entrada en vigor de las Leyes 30/1992,
de 26 de noviembre, de Régimen Juridico de las
Administraciones Plblicas y del Procedimiento Ad-
ministrativo Comuan y 13/1995, de 18 de mayo, de
Contratos de las Administraciones Publicas.

3. La presente delegacion incluye la facultad
de regularizar, aclarar y armonizar |os textos lega-
les que han de ser refundidos.
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Tercera (nueva) el Gobierno debera remitir a las Cortes para su tra-

mitacion un Proyecto de Ley por @ que se modifica

"En un plazo no superior d de seis meses acon- | rae Capitulo X delalLey de Sociedades Andnimas,
tar desde la fecha de publicacién de la presente Ley, | relativo a régimen juridico de las obligaciones'.

— 146 —



