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REAL DECRETO-LEY 1/1986, DE 14 DE MARZO,
DE MEDIDAS URGENTES ADMINISTRATIVAS,
FINANCIERAS, FISCALES Y LABORALES

(BOE DE 26 DE MARZO)

A partir del 1 de enero de 1986, la economia espa-
nola se ha visto sustancialmente afectada por nuestra
adhesion a las Comunidades Europeas. Esta adhesién
provocara, como efectos mas destacados, la creciente
liberalizacién de ampliacién de mercados y la posibi-
lidad de una mejor asignacién de recursos a efectos
de generar un incremento del crecimiento y bienestar.
Las oportunidades que la adhesion a las Comunida-
des abre a nuestra economia deben ser aprovecha-
das. Por ello, las orientaciones de la politica econémi-
ca deben orientarse a facilicitar una respuesta agil
mediante la creaciéon del entorno institucional ade-
cuado desde los primeros momentos de la incorpora-
cion.

Con este objetivo, el presente Real Decreto-ley con-
tiene medidas administrativas, fiscales, financieras y
laborales tendentes a subvenir las necesidades actua-
les de nuestra Administracion, economia y finanzas,
en el continuado esfuerzo de modernizacién y plena
integracion en Europa. Necesidad que es, por si mis-
ma y por los fines a que los medios de remediarla
sirven, urgente e inmediata, a fin de aprovechar las
oportunidades que existen.

Las medidas administrativas que se contemplan en
este Real Decreto-ley persiguen una doble finalidad.
De un lado, simplificar los tramites administrativos

de creacion, instalacion, traslado y ampliacion de Em--
presas, medidas inspiradas en el principio de eficacia -

en al actuacion de la Administracién Publica, declara-
do en su dia norma juridica obligatoria por la Ley
de Procedimiento Administrativo, a la que el articu-
lo 103.1 de la Constitucién ha venido a dar un respal-
do constitucional expreso: paralelamente, remover
aquellas trabas que, con independencia de sus efec-
tos recaudatorios, se consideran obstaculos entorpe-
cedores para una moderna gestidon burocratica y para
el establecimiento de un adecuado clima de relacio-
nes con los ciudadanos.

Dentro del primer grupo de medidas, el Real Decre-
to-ley hace una aplicacion del silencio administrativo
positivo, limitada en su ambito funcional a aquellos
procedimientos en los que la necesidad de una actua-
cion administrativa eficaz y plena de garantias para
los particulares es mas intensa y viene significada
ademas, por el hecho de su obligado contraste con
los procedimientos homologos que se llevan a cabo
en otros paises europeos integrados con el nuestro
en una misma area comunitaria.

Estas normas se dictan como ensayo previo a la
revision del procedimiento administrativo general y
tienen el caracter de legislaciéon béasica de procedi-
miento administrativo comun, conforme al articulo
149.1.18 de la Constitucién.

Las medidas fiscales tienen por objeto mitigar, en
el Impuesto sobre la Rentz de las Personas Fisicas,

el gravamen de plusvalias debidas exclusivamente a
la inflacion, adecuando la presion fiscal que soportan
estas rentas a la revalorizacion real de los activos que
las generan, para lo que se establece un sistema de
correccion de variaciones patrimoniales, mediante la
fijacion de coeficientes de actualizacion variables en
funcion del ano de adquisicion de los elementos pa-
trimoniales transmitidos, siguiendo la linea iniciada
por anteriores Leyes de Presupuestos.

-Continuando con la adaptacion del sistema finan-
ciero a la experiencia contrastada en otros paises jun-
to a la regulacion de los Planes y Fondos de Pensio-
nes, cuyo proyecto de Ley se aprobara en un futuro
préoximo, se crean figuras de eficacia ya contrastada.

Entre las figuras desarrolladas en otros sistemas
financieros para fomentar la inversién productiva,
con sus efectos positivos de relanzamiento e innova-
cion, destacan las Sociedades y Fondos de capital-
riesgo. Estas entidades relnen caracteristicas de en-
tidad financiera y holding, y sirven en su funcion de
promocion y participacion a la mejora de la estructura
financiera de las empresas comprometidas en los sec-
tores productivos de mayor futuro, al canalizar el aho-
rro y la inversién hacia ellas. Asi se logra una 6ptima
asignacion de recursos a los sectores industriales,
cuyo desarrollo, al reforzar los factores endégenos
de crecimiento y equilibrio, debe situar a nuestra eco-
nomia en condiciones de competitividad. Objetivos a
cuya consecucion responden las normas sobre inver-
siones y cotizacién en el segundo mercado, siendo
promocionadas con los beneficios adecuados para
fomentar su difusién y consolidacién.

Las medidas laborales se mueven en la misma linea
de facilitar la creacion de un entorno institucional ade-
cuado a mejorar las expectativas de crecimiento eco-
némico traducidas en la creacion de empleo, proce-
diéndose, en primer lugar, a la modificacion del Esta-
tuto de los Trabajadores mediante una importante
reduccion del nimero maximo de horas extraordina-
rias de posible realizacion en el ano, que pasan de
100 a 80, para incrementar asi las expectativas de
generacion de empleo.

En segundo lugar, y con el proposito de que este
numero maximo de horas extraordinarias de posible
realizacion anual sea utilizado por las empresas, con
la aceptacion voluntaria de los trabajadores, de una
forma flexible que permita su realizacion en aquellos
periodos de actividad que requieran una intensifica-
cién del trabajo de la plantilla, se procede a la elimi-
nacién de los limites diarios y mensuales que figuran
en el Estatuto de los Trabajadores. De esta forma se
establece un Unico tipo de caracter anual, féormula
ésta que permite combinar la garantia del descanso
de los trabajadores, que se refleja en la reduccién del
limite anual de horas extraordinarias y el manteni-
miento del descanso entre jornadas de doce horas,
con la necesaria flexibilidad en la utilizacion del tiem-
po de trabajo en el contexto empresarial. Este nuevo
tratamiento del tiempo de trabajo se completa con la
regulaciéon de la posibilidad de, mediante acuerdo,
compensar las horas extraordinarias realizadas con
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un tiempo de descanso adicional; formula ésta de la
que pueden derivarse positivos efectos, no sélo res-
pecto a la reduccién del tiempo de trabajo, sino del
incremento de las expectativas de colocacion.

Por Gltimo, y de acuerdo con el espiritu que anima
al conjunto de medidas administrativas adoptadas en
esta norma, se elimina el tramite de visado por la
autoridad laboral de los calendarios laborales y la
necesidad de inscripcion previa de los trabajadores
en la Oficina de Empleo correspondiente cuando se
lleven a cabo convocatorias publicas para celebrar
pruebas objetivas de acceso a las mismas. En este
caso bastara que la empresa comunique previamente
la convocatoria al INEM, asi como las contrataciones
una vez efectuadas las pruebas.

En su virtud, previa deliberacion del Consejo de
Ministros en su reunion del dia 14 de marzo de 1986,
en uso de la autorizacion concedida en el articulo 86
de la Constitucion

DISPONGO:

CAPITULO IV

Sociedades y Fondos de Capital Riesgo

12. 1. Las Sociedades de Capital Riesgo son So-
ciedades Andnimas cuyo objeto exclusivo es la pro-
mocién o fomento de Sociedades no financieras me-
diante participacion temporal en su capital.

2. Los Fondos de Capital Riesgo son fondos patri-
moniales administrados por una Sociedad gestora,
con el concurso de un depositario, que tendran el
mismo objeto exclusivo que el definido en el name-
ro 1.

13. 1. El capital social suscrito de las Sociedades
de Capital Riesgo ascenderd a un minimo de 200 millo-
nes de pesetas. Serd necesario el desembolso de,
como minimo, el 50 por 100 en el momento de su
constitucién. El resto debera desembolsarse dentro
de un plazo de tres anos.

2. El patrimonio inicial de los fondos de Capital
Riesgo ser4, al menos, de 275 millones de pesetas.

3. El numero de accionistas de las Sociedades de
Capital Riesgo no podra ser inferior a cinco. Igual limite
regira para el nimero de participes en los fondos de
Capital Riesgo. A efectos de computar estos limites no
se tomaran en consideracién a otros accionistas o
participes interpuestos. A estos efectos se consideran
personas o entidades interpuestas:

a) Lasentidades que pertenezcan al mismo grupo.
Se entiende por grupo de Sociedades el definido en
la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las
instituciones de inversién colectiva.

b) Los consejeros, administradores o directores
de cualquiera de los accionistas o participes, asi como
los cényuges, ascendientes o descendientes de cual-
quiera de ellos.

La participaciéon de cualquier socio o participe de
las Sociedades o Fondos no podra rebasar el 20 por
100 del capital social o, en su caso, del patrimonio
del Fondo.

Estas limitaciones no afectaran a los accionistas o
participes que sean entidades publicas o entidades
oficiales de crédito o empresas publicas.

14. EI 75 por 100, como minimo, del activo de las
Sociedades y Fondos de Capital Riesgo se materializara
en acciones o participaciones de Sociedades que no
reinan los requisitos minimos previstos en el articu-
lo 32 del Reglamento de las Bolsas Oficiales de Comer-
cio, sin que la participacion en cada una de ellas sea
inferior al 10 por 100 ni superior al 30 por 100 del
capital de las mismas. La participacién méaxima no
podréa ser superada por la participacion indirecta en
las Sociedades del mismo grupo, entendiéndose
como tal el definido en la normativa reguladora de
las instituciones de inversion colectiva.

15. 1. Las Sociedades y Fondos de Capital Riesgo
se constituiran, previa autorizacion administrativa, en
escritura publica, y se inscribiran en el Registro Mer-
cantil y en el especial administrativo que se crea en
el Ministerio de Economia y Hacienda.

2. Las denominaciones de «Sociedad de Capital
Riesgo» y de «Fondo de Capital Riesgo» seran privati-
vas de los constituidos conforme al presente Real
Decreto-ley.

16. 1. La constitucion, aumento de capital y la
fusién de estas Sociedades y Fondos gozaran de una
reduccion del 99 por 100 en la base imponible del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos
Juridicos Documentados.

2. En materia del Impuesto sobre Sociedades, las
Sociedades y Fondos de Capital Riesgo tributaran con-
forme al régimen general con las siguientes especia-
lidades:

a) Deduccién por dividendos del 100 por 100,
cuando tales dividendos provengan de acciones que
no reunan los requisitos minimos previstos en el ar-
ticulo 32 del Reglamento de las Bolsas Oficiales de
Comercio, y cualquiera que sea el grado de participa-
cion sobre la entidad que distribuya los referidos ren-
dimientos.

b) Deduccion de la cuota de acuerdo con lo esta-
blecido en el nimero 8 del articulo 26 de la Ley 61/
1978, de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Socie-
dades con aplicacién de la siguiente escala de coefi-
cientes, segun el ano de enajenaciéon computado des-
de el momento de la adquisicion:

|. Dentrode lostres primeros anos, el 0,75.

1l. Dentrodel cuartoy quinto afio, el 0,99.
lll. Dentro del sexto, séptimo y octavo anos, el 0,95.
IV. Enelnovenoano,el0,75;y

V. Eneldécimo ano, el 0,50.

A partir del décimo ano no se aplicara deduccién
alguna.

17. Las Sociedades y Fondos de Capital Riesgo po-
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dran cotizarse en el segundo mercado de las Bolsas
Oficiales de Comercio cuando éstos se establezcan y
una vez inscritas en los registros oficiales a que se
refiere el articulo 15.

18. El incumplimiento de las condiciones y requi-
sitos estipulados en el presente texto determinara la
exclusion de la Sociedad o fondo del registro especial
administrativo creado al efecto, con la pérdida de los
beneficios fiscales de los que hubiera disfrutado, de
los contemplados en los articulos 16 y 17 de esta
norma, e ingreso, en su caso, del importe no prescri-
to, con los intereses de demora correspondientes.

19. Podran ser Sociedades gestoras y deposita-
rios de un Fondo de Capital Riesgo cualesquiera enti-
dades que cumplan los requisitos establecidos en el
capitulo Il de la Ley 46/1984, de 26 de diciembre,
reguladora de las Instituciones de inversidn colectiva
(8 114).

20. Corresponde al Ministerio de Economia y Ha-
cienda el desarrrollo de la normativa, vigilancia, ins-
peccion, control y sancién sobre las Sociedades y
Fondos de Capital Riesgo.

CAPITULO V

Activos cotizados en el segundo mercado
de las Bolsas Oficiales de Comercio

Los titulos y participaciones cotizados en el segun-
do mercado de las Bolsas Oficiales de Comercio,
cuando éstos se constituyan, seran aptos, seguin su
naturaleza, para dar derecho a los beneficios fiscales
atribuidos a los valores con cotizacién en Bolsa y ser-
virdn como activos para el cumplimiento de las obli-
gaciones de inversién obligatoria de los intermedia-
rios financieros, en las condiciones establecidas en
la normativa especifica.

DISPOSICION FINAL

El presente Real Decreto-ley entrara en vigor el mis-
mo dia de su publicacion en el Boletin Oficial del
Estado.

DISPOSICION ADICIONAL

Se autoriza al Gobierno y a los Ministros, en sus
respectivos ambitos de competencias, para dictar las
normas que sean necesarias para la aplicacién y des-
arrollo de lo previsto en el presente Real Decreto-ley.

DISPOSICION DEROGATORIA

Quedan derogadas las disposiciones de igual o in-
ferior rango que se opongan a lo prevenido en el
presente Real Decreto-ley.

REAL DECRETO 710/1986, DE 4 DE ABRIL,

POR EL QUE SE CREA UN SEGUNDO MERCADO
DE VALORES EN LAS BOLSAS OFICIALES DE
COMERCIO Y SE MODIFICAN LAS
CONDICIONES DE PUESTA EN CIRCULACION DE
TITULOS DE RENTA FIJA (BOE DE 15 DE ABRIL)

En el marco de los objetivos generales de la refor-
ma del sistema financiero, una de las finalidades prin-
cipales es la potenciacién de los mercados de capita-
les para facilitar la canalizacién del ahorro hacia la
financiacion empresarial.

La integracion del mercado espanol en el europeo
hace especialmente oportuna la medida de ampliar
la posibilidad de acceso a los mercados de capitales
para aquellas pequenas y medianas empresas que
por su dinamismo e inciativa necesiten la captacion
de recursos a medio y largo plazo.

De acuerdo con lo expuesto, se considera conve-
niente la creacion de un segundo mercado en las Bol-
sas Oficiales de Comercio que adecue las exigencias
de acceso al mismo, las condiciones de permanencia
y las obligaciones formales a las caracteristicas de
las pequenas y medianas empresas y que, al mismo
tiempo, y previo cumplimiento de condiciones esta-
blecidas por el Ministerio de Economia y Hacienda,
pueda accederse a los beneficios de la cotizacién ofi-
cial.

Asimismo, es conveniente profundizar en la elimi-
nacion de trabas en el mercado de emisiones para
conseguir mayor agilidad en la circulacion de los titu-
los, elevando el limite a partir del cual las emisiones
son consideradas de «oferta publica».

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economia
y Hacienda, de acuerdo con el Consejo de Estado y
previa deliberacién del Consejo de Ministros en su
reunién del dia 4 de abril de 1986

DISPONGO:

Articulo 1.° La admisién, permanenciay exclusion
de valores privados nacionales a la cotizacién en el
segundo mercado de las Bolsas Oficiales de Comercio
se regulard por las normas contenidas en el presente
Real Decreto.

Articulo 2.° Las Sociedades que pretendan la ad-
misién a cotizacién en el segundo mercado de los
titulos-valores que hayan puesto en circulacion, diri-
giran solicitud a la Junta Sindical de la Bolsa corres-
pondiente, expresando el valor a cuya admisién se
refieran y las circunstancias del mismo que se espe-
cifican en el articulo 26 del Reglamento de Bolsas.

Se acompanaran a dicha solicitud los documentos
que se determinen por el Ministerio de Economia y
Hacienda entre los enumerados en el articulo 27 del
citado Reglamento.

Lo anterior se entiende sin perjuicio de las faculta-
des de la Junta Sindical para reclamar los documen-
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tos y antecedentes que estime necesarios para resol-
ver con mayor acierto y salvaguardar los intereses
concernientes a la cotizacion en el segundo mercado.

Articulo 3.° Los requisitos minimos para la admi-
sion de titulos-valores a cotizacion en el segundo mer-
cado seran los siguientes:

Acciones:

a) La sociedad debera tener un capital minimo de
25 millones de pesetas, y poner a disposicion de una
Sociedad de contrapartida para su circulaciéon en el
segundo mercado al menos el 20 por 100 de los titulos
representativos del capital.

Obligaciones:

b) Las obligaciones convertibles en acciones y las
obligaciones hipotecarias emitidas por Sociedades
cuyas acciones coticen en el segundo mercado.

Comunes a acciones y obligaciones:

¢) Auditoria del balance y de las cuentas de resul-
tados de la Sociedad por expertos o sociedades de
expertos inscritos en el Registro Especial de la Direc-
cion General del Tesoro y Politica Financiera, a que
se refiere el articulo 61 del Real Decreto 1.346/1985,
de 17 de julio, por el que se reglamentan las institu-
ciones de inversion colectiva.

En el caso de Sociedades de nueva creacion, se
exigira auditoria del balance inicial, con el compromi-
so de presentacion de auditoria completa en el plazo
de un ano a partir de la admision.

d) Suscripcion de un contrato con una Sociedad
de contrapartida para facilitar la oferta en el mercado
de dinero vy titulos, la cual asumira en documento
publico el compromiso de atender publicamente las
ofertas y demandas en régimen de mercado de acuer-
do con lo establecido en este Real Decreto y en las
normas de desarrollo.

Articulo 4.° La admisién a la cotizacién en el se-
gundo mercado se decidird por la Junta Sindical de
la Bolsa correspondiente, mediante expediente en el
que se formara el juicio sobre el cumplimiento de las
condiciones de admisién, conservando la informa-
cién requerida a tal efecto a disposicidn del publico.

Articulo 5.° 1. Las Sociedades de contrapartida
de las empresas admitidas al segundo mercado debe-
ran inscribirse en el correspondiente Registro de la
Junta Sindical y tendran un capital minimo no inferior
al 10 por 100 del valor segin balance de las acciones
para las que hagan la contrapartida.

2. Las Sociedades de contrapartida tendran la
obligacién de fijar un precio de compra y otro de
venta, con una diferencia maxima del 10 por 100 del
valor nominal entre ambos para las acciones de las
Sociedades emisoras del segundo mercado con' las
que hubieran contratado. En el supuesto de obligacio-
nes convertibles o hipotecarias, la diferencia maxima
sera del 3 por 100.

3. A los precios fijados en el apartado anterior
deberan atender, como minimo, un 2 por 100 del total
de acciones admitidas en el segundo mercado. Si la
oferta o la demanda fueran superiores a las cantida-
des demandadas u ofrecidas por las Sociedades de
contrapartida, aquéllas se atenderan a prorrata.

Articulo 6.° La contratacion de los titulos admiti-
dos al segundo mercado se ordenara por la Junta
Sindical de cada Bolsa; su cotizacion se incluira en el
acta y boletin de cotizacion, de forma que se senale
claramente que son titulos no admitidos a la cotiza-
cion oficial.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 21
del Real Decreto-ley 1/1986, de 14 de marzo, los titulos
y participaciones cotizados en el segundo mercado
seran aptos, segun su naturaleza, para dar derecho a
los beneficios fiscales atribuidos a los valores con
cotizacion en Bolsa y servirdn como activos para el
cumplimiento de las obligaciones de inversion obli-
gatoria de los intermediarios financieros, en las con-
diciones establecidas en la normativa especifica.

Articulo 7.° Se autoriza a las Juntas Sindicales
para que adopten las normas que consideren oportu-
nas en orden al formato de los titulos, calidad del
papel, caracteristicas de la emision y control técnico
sobre fabricantes e impresores.

Articulo 8.° Las Sociedades cuyos valores coticen
en el segundo mercado deberan remitir anualmente
a la Junta Sindical de la respectiva Bolsa Oficial de
Comercio: Memoria, Balance, Cuenta de Pérdidas y
Ganancias y aplicacion de resultados de cada ejerci-
cio cerrado, antes de transcurrir dos meses contados
a partir del dia de su aprobacion por el drgano social
que corresponda. Dichos documentos se presentaran
auditados tal como se dispone en el articulo 3.° del
presente Real Decreto. También tendran obligacion
de comunicar puntualmente el pago de dividendos
pasivos de las acciones parcialmente desembolsadas,
los aumentos y reducciones de capital, asi como
cuanta informacion adicional les soliciten las corres-
pondientes Juntas Sindicales.

El incumplimiento de dichas obligaciones de infor-
macion tendra las consecuencias previstas en el ar-
ticulo 48 del Reglamento de Bolsas.

Articulo 9.° La inclusion en la cotizacién oficial de
los titulos de Sociedades que coticen en el segundo
mercado se sujetara a las normas comunes que regu-
lan la admisiéon y permanencia en dicha contrata-
cion.

Articulo 10. Los tenedores de titulos adquiridos
en el segundo mercado que queden excluidos de la
cotizaciéon tendran derecho a exigir de la Sociedad
emisora la recompra de los mismos al valor de su
ultima cotizacion, como minimo.
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A tales efectos, la Sociedad debera anunciar una
oferta publica de adquisicion, a menos que ya la hu-
biese hecho en el mes inmediato anterior al acuerdo
societario o administrativo de exclusion.

Articulo 11. Los derechos de arancel que se de-
venguen como consecuencia de las operaciones de
admision y liquidacion efectuadas en el segundo mer-
cado que se regula en el presente Real Decreto se
reduciran en un 50 por 100.

Articulo 12. EIl articulo 4 del Real Decreto 1.851/
1978, de 10dejulio, quedara redactado como sigue:

«Seran consideradas de “oferta publica” aquellas
emisiones que sin estar exclusivamente reservadas
a los socios de la entidad, exceden en su nominal
total de 1.000 millones de pesetas. Las emisiones in-
feriores a esta cuantia tendran la misma calificacion
cuando la entidad emisora hubiera puesto en circula-
cién, durante los doce meses anteriores, titulos de
naturaleza analoga que, sumados a los de la emisién
proyectada, elevaran el nominal total por encima de
1.000 millones de pesetas.»

DISPOSICIONES ADICIONALES

Primera. En todo lo no dispuesto en el presente
Real Decreto, tendra caracter supletorio el Reglamen-
to de Bolsas, aprobado por Decreto 1.506/1967, de 30
de junio.

Segunda. Se autoriza al Ministerio de Economia
y Hacienda a desarrollar las disposiciones del presen-
te Real Decreto.

ORDEN DE 26 DE SEPTIEMBRE DE 1986

SOBRE DESARROLLO DEL REAL DECRETO 710/1986,
DE 4 DE ABRIL, POR EL QUE SE CREA UN SEGUNDO
MERCADO DE VALORES EN LAS BOLSAS
OFICIALES DE COMERCIO Y SE MODIFICAN

LAS CONDICIONES DE PUESTA EN CIRCULACION
DE TITULOS DE RENTA FIJA (BOE DE 4 DE OCTUBRE)

El Real Decreto citado crea en nuestro pais una
institucion que en las Bolsas extranjeras conoce un
importante desarrollo.

Con ello se intenta lograr que el mercado bursatil
amplie su campo de aplicacién y se desarrollen al
maximo las posibilidades de movilizacién de los valo-
res que se coticen en dicho mercado.

El Ministerio de Economia y Hacienda, de acuerdo
con lo previsto en la disposicion adicional segunda
del Real Decreto, queda autorizado a desarrollar las
disposiciones del mismo.

Por todo lo expuesto, este Ministerio ha tenido a
bien disponer:

Articulo 1.° Laadmision, permanenciay exclusion
de valores privados nacionales en el segundo merca-
do, se regulara por las normas contenidas en el Real
Decreto 710/1986, de 4 de abril, y la presente Orden.

Articulo 2.° Las Sociedades que pretendan la ad-
mision a cotizacién en el segundo mercado de los
titulos-valores dirigiran solicitud a la Junta Sindical
de la Bolsa correspondiente, acompanando los si-
guientes documentos:

a) Documento justificativo de la personalidad del
solicitante.

b) Certificacion del acuerdo del Consejo de Admi-
nistracion y de la Junta general de accionistas de
solicitar la admisién a cotizacion en el segundo mer-
cado, en el que se haga constar el sometimiento a
las normas que existan o puedan dictarse sobre con-
tratacion, permanencia y exclusion de dicho merca-
do. En el mismo se hara constar que, en el caso de
posterior solicitud de exclusién de la cotizacion en el
segundo mercado, ésta se adoptara con las mismas
formalidades y garantizandose el interés de los accio-
nistas u obligacionistas que se opusieron o no vota-
ron el acuerdo, mediante oferta publica de adquisi-
cion de sus titulos.

c¢) Testimonio notarial de las escrituras de consti-
tucion y de modificacion, si las hubiere, de la So-
ciedad.

d) Estatutos por los que se rija, certificando expre-
samente la inexistencia de restricciones en los mis-
mos para la libre transmisibilidad de los titulos-valo-
res o de sus derechos.

e) Sisetratadeobligaciones, bonos u otros titulos
analogos, certificacién de la inscripcion del emprésti-
to en el Registro Mercantil y en el de la Propiedad,
cuando proceda, detallando las responsabilidades
que puedan existir con anterioridad, afectando a los
bienes hipotecados.

f) Ejemplar del titulo-valor a que se refiere la soli-
citud de admisién, con observancia de lo dispuesto
en lalegislacion vigente, en el caso de llevar las firmas
impresas. :

g) Certificacion de la Sociedad de que se halla al
corriente en el pago de los dividendos activos acorda-
dos.

h) Justificacion de la inscripcion en el Registro
Mercantil.

La Junta Sindical podra solicitar los documentos y
antecedentes que estime necesarios, ademas de los
enumerados anteriormente, a los efectos de resolver
el expediente de admision. Se deberd, asimismo, fa-
cilitar un folleto explicativo de las caracteristicas de
la operacion financiera y de la situacion econoémica,
financiera y juridica de la Sociedad, de acuerdo con
el Anexo de la presente Orden.

Articulo 3.° Los requisitos minimos para la admi-
sion de titulos-valores a cotizacion en el segundo mer-
cado seran los siguientes:
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Acciones:

a) La Sociedad debera tener un capital desembol-
sado y reservas efectivas no inferior a 25.000.000 de
pesetas, y poner a disposicion de una Sociedad de
contrapartida, para su circulacién en el segundo mer-
cado, al menos el 20 por 100 de los titulos represen-
tativos del capital.

Obligaciones:

b) Las emisiones de obligaciones convertibles en
acciones y de obligaciones hipotecarias por Socieda-
des cuyas acciones coticen en el segundo mercado
deberan tener un importe minimo de 25.000.000 de
pesetas.

Comunes a acciones y obligaciones:

c¢) Auditoria del Balance y de las Cuentas de Resul-
tados de la Sociedad por expertos o Sociedades de
expertos, inscritos en el Registro Especial de la Direc-
cion General del Tesoro y Politica Financiera, a que
se refiere el articulo 61 del Real Decreto 1.346/1985,
de 17 de julio, por el que se reglamentan las institu-
ciones de inversion colectiva. La auditoria afectara al
ultimo ejercicio cerrado.

Articulo 4.° La admisidn a cotizacién en el segun-
do mercado se decidird por la Junta Sindical de la
Bolsa correspondiente mediante expediente, en el
que se formara juicio sobre el cumplimiento de las
condiciones de admision. La informacidn recibida, a
estos efectos, se conservara a disposicion del publico.

Las resoluciones que se tomen por la Junta Sindical
en orden a la admisién, suspension o exclusion de
titulos-valores del segundo mercado podran ser recu-
rridas en alzada ante el Ministerio de Economia y
Hacienda.

La Resolucién de dicho Ministerio agotara la via
administrativa y solo sera recurrible en via contencio-
so-administrativa.

Articulo 5.° 1. Las Sociedades de contrapartida
de las Empresas admitidas al segundo mercado debe-
ran inscribirse en el correspondiente Registro de la
Junta Sindical y tendran un capital minimo no inferior
al 10 por 100 del valor, segtin Balance, de las acciones
para las que hagan la contrapartida.

2. Las Sociedades de contrapartida tendran la
obligacion de fijar un precio de compra y otro de
venta, con una diferencia maxima del 10 por 100 entre
ambos, para las acciones de las Sociedades emisoras
del segundo mercado con las que hubiera contratado.
En el supuesto de obligaciones convertibles o hipote-
carias, la diferencia maxima sera el 3 por 100.

3. A los precios fijados en el apartado anterior
deberan atender, como minimo, un 2 por 100 del total
de acciones admitidas en el segundo mercado. Si la
oferta o la demanda fueran superiores a las cantida-
des demandadas u ofrecidas por las Sociedades de
contrapartida, aquéllas se atenderan a prorrata.

Articulo 6.° 1. La contratacion de los titulos ad-
mitidos al segundo mercado se ordenara por la Junta
Sindical de cada Bolsa; su cotizacién se incluird en el
acta y Boletin de cotizacion, de forma que se senale
claramente que son titulos no admitidos a la cotiza-
cién oficial.

2. Seentenderan cumplidos en el segundo merca- -
do los requisitos de permanencia, siempre que la So-
ciedad de contrapartida cumpla con las obligaciones
impuestas en el articulo 5.° de la presente Orden y
del Real Decreto 710/1986.

3. Lascotizaciones de este mercado se expresaran
en pesetas.

4. De conformidad con lo dispuesto en el articu-
lo 21 del Real Decreto-Ley 1/1986, de 14 de marzo,
los titulos y participaciones cotizados en el segundo
mercado seran aptos, segun su naturaleza, para dar
derecho a los beneficios fiscales atribuidos a los valo-
res con cotizaciéon oficial en Bolsa y serviran como
activos para el cumplimiento de las obligaciones de
inversion obligatorias de los intermediarios financie-
ros en las condiciones establecidas en su normativa
especifica.

5. Los valores privados nacionales que coticen en
el segundo mercado podran acogerse al Decreto
1.128/1974, de 25 de abril, y quedar comprendidos en
el sistema de liquidacién y compensacion de opera-
ciones en Bolsa y depdsitos de valores mobiliarios.

Articulo 7.° Se autoriza a las Juntas Sindicales
para que se adopten las normas que consideren opor-
tunas en orden al formato de los titulos, calidad de
papel, caracteristicas formales de la emision y control
técnico sobre fabricantes e impresores.

Articulo 8.° Las Sociedades cuyos valores coticen
en el segundo mercado deberan remitir anualmente
a la Junta Sindical de la respectiva Bolsa Oficial de
Comercio: Memoria, Balance, Cuenta de Pérdidas y
Ganancias y aplicacién de resultados de cada ejerci-
cio cerrado, antes de transcurrir dos meses, contados
a partir del dia de su aprobacion por el 6rgano social
que corresponda. Dichos documentos se presentaran
auditados tal como se dispone en el articulo 3.° de la
presente Orden.

También tendran obligaciéon de comunicar puntual-
mente el pago de dividendos activos y pasivos de las
acciones parcialmente desembolsadas, los aumentos
y reducciones de capital, cualquier otra informacion
que pueda afectar al valor de los titulos y cuanta infor-
macion adicional les soliciten las correspondientes
Juntas Sindicales.

Las Sociedades con titulos-valores admitidos a co-
tizacién en el segundo mercado deberan facilitar al
publico, ademas, una informacién semestral que sera
publicada, al menos, en el Boletin Oficial de Cotiza-
cion correspondiente y que comprendera los siguien-
tes puntos:
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a) Descripcion de las ampliaciones de capital,
emisiones de titulos de renta fija, préstamos interna-
cionales y, en general, operaciones financieras impor-
tantes realizadas en el Gltimo semestre, con explica-
cién de su desarrollo efectivo y, asimismo, descrip-
cion de las proyectadas para el semestre corriente.

b) Situacién econdmico-financiera actualizada,
salvo que se hubiese publicado en el folleto de emi-
sion correspondiente en el mismo periodo.

c) Inversiones realizadas, ventas o ingresos y evo-
lucion de los costes en el semestre anterior, con espe-
cial referencia a las rubricas mas significativas de su
actividad, asi como las previsiones para el ejercicio
en curso y causas de las desviaciones ocurridas en
ellas en el semestre anterior. Todo ello, salvo que se
dieran las circunstancias referidas en el apartado b)
anterior.

La informacion semestral citada anteriormente se
facilitara a las Bolsas acompanada de la relativa a
Balances y Cuentas de Explotacion y Pérdidas y Ga-
nancias, en la forma establecida en el nimero 3.° de
la citada Orden de 17 de julio de 1984, respecto de la
informacion trimestral.

El incumplimiento de dichas obligaciones de infor-
macion tendrd las consecuencias previstas en el ar-
ticulo 48 del Reglamento de Bolsas.

Articulo 9.° Los titulos cotizados en el segundo
mercado podran ser incluidos en la cotizacién oficial
prevista y regulada en el Reglamento de 30 de junio
de 1967 y disposiciones concordantes, siempre que
dichos titulos cumplan los requisitos de admisién y
permanencia en la cotizacion oficial que prevé dicho
Reglamento.

Articulo 10. Los tenedores de titulos adquiridos
en el segundo mercado que queden excluidos de la
cotizacién tendran derecho a exigir de la Sociedad
emisora la recompra de los mismos, al valor de su
ultima cotizacién como minimo.

A tales efectos, la Sociedad deberd anunciar una
oferta publica de adquisicion, a menos que ya la hu-
biese hecho en el mes inmediato anterior al acuerdo
societario o del Ministerio de Economia y Hacienda,
por el que se excluye de cotizacion a dichos titulos,
adquiridos en el segundo mercado.

Articulo 11. Los derechos de arancel que se de-
venguen como consecuencia de las operaciones de
admisiéon, permanencia y liquidacién efectuadas en
el segundo mercado, que se regula en el mencionado
Real Decreto, se reduciran en un 50 por 100.

DISPOSICION ADICIONAL

En todo lo no dispuesto en el repetido Real Decreto
tendréa caracter supletorio el Reglamento de Bolsas,
aprobado por Decreto 1.506/1967, de 30 de junio, y
disposiciones concordantes, en cuanto sea conforme
con la naturaleza operativa del segundo mercado.

DISPOSICION FINAL

La presente Orden entrara en vigor al dia siguiente
al de su publicacion en el Boletin Oficial del Estado.

ANEXO QUE SE CITA

Requisitos que debera reunir el folleto de emisién

de acciones y titulos representativos de parte de

empréstito, admitidos a cotizacion en el segundo
mercado

CAPITULO PRIMERO

Personas que asumen la responsabilidad
del contenido del folleto

En dicho capitulo primero se identificaran las perso-
nas naturales o juridicas y sus representantes, que
asumen la responsabilidad del contenido del folleto
o parte del mismo y su declaracion de que los datos
e informaciones contenidas en él son veridicas.

Se indicaran los datos sobre auditoria de los esta-
dos econémico-financieros y de la informacion conte-
nida en el folleto.

Se indicara literalmente «que la autorizacion del
folleto no significa recomendacion de la suscripcion,
ni pronunciamiento favorable o adverso sobre la emi-
sién, su rentabilidad o de la oferta realizada.

CAPITULO Il

Con caracter general se hara constar la causa de la
solicitud, admision de titulos puestos en circulacion
con anterioridad, ampliacién de capital a realizar o
emisién de obligaciones. Asimismo se hara referen-
cia, en todo caso, a los acuerdos de la Junta general
extraordinaria de accionistas, del Consejo de Admi-
nistracion, otorgamiento de escritura publica, inscrip-
cion en el Registro Mercantil y cuantos otros fueren
necesarios segun la legislacion vigente.

Cuando se trate de obligaciones, ademas de la fe-
cha de aprobacion por parte de la Direccion General
del Tesoro y Politica Financiera, en su caso, y de los
datos relativos a la emision, deberia hacerse constar
la informacion relativa a la admisién de acciones, ex-
cluidos, l6gicamente, los datos relativos a la amplia-
cién de capital.

CAPITULO 1lI

Informacién de caracter general sobre la Sociedad

Se indicaran todas las caracteristicas de la Socie-
dad, salvo las ya mencionadas en el capitulo primero,
en especial razén v domicilio social, datos de consti-
tucion e inclusién en el registro, asi como objeto so-
cial.

Se indicara, asimismo, los lugares donde puedan
consultarse los estatutos sociales, estados contables
y econémico-financieros.
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En lugar diferenciado tendran lugar las referencias
respecto al capital. Importe nominal suscrito y desem-
bolsado, clases de acciones, caracteristicas de dichas
acciones y si existen o no autorizaciones para aumen-
tar o emitir empréstito.

CAPITULO IV

Representacion, gestion y control de la Sociedad

Se identificaran las personas que realizan funciones
directivas, asi como a los miembros del Consejo de
Administracion y administradores en general.

CAPITULO V

Perspectivas de la Sociedad

Actividades basicas de la Sociedad, centros de pro-
duccién, mercados, inversiones mas importantes rea-
lizadas en los ultimos ejercicios y plantilla.

Seindicaré la evolucién de los negocios de la Socie-
dad en los ultimos doce meses, indicando especial-
mente cifra de negocios, descripcion de la tendencia
mas reciente y significativa en relacién con la deman-
da, promocion, stock y costes, asi como las perspec-
tivas de la Sociedad.

CAPITULO VI

Informaciones econémico-financieras
sobre la Sociedad

Balances de situacion comparados. Tres altimos
ejercicios y fecha mds préxima a la de la publicacion
del folleto.

Cuadro origen y aplicacion de fondos. Tres ultimos
ejercicios.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Tres ultimos ejer-
cicios y fecha mas préxima a la de la publicacion del
folleto.

Distribucion de beneficios. Tres ultimos ejercicios.

La informacion anterior debera presentarse de
acuerdo ai Plan General de Contabilidad o relativo al
sector, caso de que dicho plan especifico existiese.

ORDEN DE 26 DE SEPTIEMBRE DE 1986 POR LA QUE
SE REGULA EL ACCESO AL REGISTRO
ADMINISTRATIVO DE SOCIEDADES Y FONDOS

DE CAPITAL RIESGO (BOE DE 4 DE OCTUBRE)

El articulo 15 del Real Decreto-ley 1/1986, de 14 de
marzo, de medidas urgentes administrativas, finan-
cieras, fiscales y laborales, crea en el Ministerio de
Economia y Hacienda el Registro Especial Adminis-
trativo de Sociedades y Fondos de Capital Riesgo.

Con el fin de facilitar el acceso de este nuevo tipo
de entidades a los indicados Registros y, consiguien-

temente, a los mercados financieros, se dicta la pre-
sente Orden. Su fin es puramente procedimental, sin
perjuicio de que el gobierno o el Ministerio de Econo-
mia y Hacienda, en base a la autorizacion contenida
en el articulo 20 y la disposicién adicional Unica del
Real Decreto-ley 1/1986, de 14 de marzo, dicte las nor-
mas correspondientes sobre las entidades de Capital
Riesgo.

Articulo 1.° Autorizacion previa.

1. Para la constitucion de sociedades y fondos de
Capital Riesgo sera necesario, por parte de las perso-
nas o entidades promotoras de las sociedades y de
las entidades gestoras y depositarias de los fondos,
la obtencidn de la previa autorizacién administrativa
del proyecto de estatuto o reglamento.

2. La solicitud se presentara ante la Direccion Ge-
neral del Tesoro y Politica Financiera, correspondien-
do la resolucion al Ministro de Economia y Hacienda.
Si la resolucion fuese denegatoria debera ser motiva-
da, expresandose los defectos y omisiones que deban
ser corregidos o subsanados en el proyecto de esta-
tuto o reglamento.

La autorizacion previa se referira exclusivamente al
cumplimiento por el peticionario de la legislacion es-
pecial que regula las Sociedades y Fondos de Capital
Riesgo. Las autorizaciones que se otorguen seran
vinculantes para la Administracion, siempre que no
se modifique la legislacién aplicable, durante el plazo
de unaano, en el cual debera constituirse la entidad.

Art. 2.° Solicitud.

1. La solicitud a que se refiere el articulo anterior
ird acompanada de:

a) El proyecto de reglamento o estatuto con los
contenidos minimos senalados en los apartados si-
guientes.

b) Una Memoria suficientemente explicativa de
los fines asignados a la proyectada institucién de Ca-
pital Riesgo.

c) Larelacién de las personas que asumen las fun-
ciones de administradores y altos directivos de la So-
ciedad de Capital Riesgo o de la Sociedad gestora del
fondo, en la que se reflejen sus actividades profesio-
nales en los Ultimos tres afos.

2. Los estatutos se ajustaran a lo dispuesto en la
Ley de Sociedades Andnimas de 17 de julio de 1951,
y en ellos se hara constar:

a) El objeto social, limitado exclusivamente a la
promocién o fomento de sociedades no financieras
mediante la participacion temporal en su capital.

b) El propésito de la sociedad en orden a su coti-
zacion en el segundo mercado de las Bolsas Oficiales
de Comercio.

¢) Los criterios de valoracion de los titulos y par-
ticipaciones de su cartera.

d) La politica de inversiones dentro de los limites
del articulo 14 del Real Decreto-ley 1/1986, de 14 de
marzo.
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e) La posibilidad de que toda o parte de la gestién
social se realice por un tercero, previo acuerdo de la
junta general.

3. Los reglamentos de gestiéon de los fondos de
Capital Riesgo contendran, como minimo y en lo que
sea aplicable, dadas sus especiales caracteristicas y
su normativa especial, las especificaciones senaladas
en el articulo 35 del Real Decreto 1.346/1985, de 17
de julio, para los Reglamentos de los Fondos de Inver-
sién Mobiliaria.

Art. 3.° Inscripcion.

La inscripcion de las Sociedades y Fondos de Capital
Riesgo se producira en el plazo de veinte dias, desde
la presentacion de la escritura publica, por resolucion
del director general del Tesoro y Politica Financiera.
Si existiesen divergencias entre el estatuto o regla-
mento incorporado en las escrituras y los que fueron
objeto de autorizacion previa, se denegara la inscrip-
cién mediante comunicacién a los promotores, com-
prensiva de los extremos que hayan sido objeto de
modificacién, pudiendo los interesados rectificar en

el plazo de dos meses o bien solicitar expresamente
una nueva autorizaciéon previa, de conformidad con
lo previsto en el articulo primero.

Art. 4.° Sociedades gestoras y depositarias.

Las Sociedades gestoras de Fondos de Capital Riesgo
go, previa presentacion de las escrituras de constitu-
cion, se inscribiran en el Registro Especial Adminis-
trativo, por resolucién del director general del Tesoro
y Politica Financiera.

La inscripcion de los depositarios se producira por
la simple comunicacion de los mismos a la Direccidon
General del Tesoro y Politica Financiera, por la que
se acepta la funcién de depositario de un determinado
fondo de Capital Riesgo.

DISPOSICION FINAL

La presente Orden entrarad en vigor el dia de su
publicacion en el Boletin Oficial del Estado.
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