Ley 37/1998, de 16 de noviembre (BOE del 17),
de reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores (1)

Disposicion adicional primera

Se introducen los siguientes cambios en la Ley 46/1984,
de 26 de diciembre. Reguladora de las Instituciones de
Inversion Colectiva:

Disposicion adicional segunda

A las sociedades de inversion mobiliaria, tanto de capital
fijo como de capital variable, y a las sociedades gestoras de
instituciones de inversion 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 los empre-
sas de servicios de inversion sobre las siguientes materias:

1. Revocacion de la autorizacion por las causas previs-
tas en las letras b), d), €), g), h), k) o I) del articulo 73.

2. Suspensién de la autorizacion por las causas previs-
tas en las letras a), b), en lo que sea de aplicacion, y c) 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 espe-
cifica, las reglas 22 del niumero 1y g) del nimero 2 del ar-
ticulo 67 y el articulo 69 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, contienen para las empresas de servi-
cios de inversion sobre idoneidad de los accionistas titula-
res de una participacion significativa.

Disposicion adicional tercera

En los casos de quiebra o suspension de pagos de una
entidad emisora de valores o de una entidad registrada en
la Comision Nacional del Mercado de Valores, las obliga-
ciones que segun la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mer-
cado de Valores u otras leyes tienen sus administradores y
directivos de remitir informacion a dicha Comision seran

(1) Se incluyen exclusivamente aquellas disposiciones no incor-
poradas al texto de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores.
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exigibles a los sindicos, depositarios e interventores, segun
proceda.

Disposicién adicional cuarta

1. Podran crearse fondos de titulizacion hipotecaria, a
los que se refiere la Ley 19/1992, de 7 de julio, que estén in-
tegrados por participaciones de créditos hipotecarios venci-
dos, siempre que tales créditos y las hipotecas constituidas
en su garantia retnan todos los demas requisitos estableci-
dos en la legislacion del mercado hipotecario y que, ade-
mas, se establezcan mecanismos o instrumentos de mejora
crediticia.

2. En el procedimiento de supervision de la Comision
Nacional del Mercado de Valores de la constitucion de los
citados fondos aquélla podra establecer obligaciones espe-
cificas de informacion y control del regular funcionamiento
de los mismos.

Disposicién adicional quinta

1. La letra d) del articulo 9 de la Ley 43/1995, de 27 de
diciembre, del Impuesto sobre Sociedades, quedara como
sigue:

2. Los Fondos de Garantia de Inversiones gozaran de
exencion por los impuestos indirectos que pudieran deven-
garse por razon de su constitucion, de su funcionamiento y
de los actos y operaciones que realicen en el cumplimiento
de sus fines. La exencion se extendera igualmente a las
operaciones gravadas por tributos indirectos, cuyo importe
deba repercutirseles en funcion de las disposiciones que re-
gulan los tributos.

Disposicioén adicional sexta

1. Cuando en garantia de las obligaciones generales
contraidas frente a algun mercado secundario o frente a sus
sistemas de compensacion y liquidacion, o en garantia del
cumplimiento de las obligaciones contraidas por operacio-
nes efectuadas en uno de estos mercados se constituyesen
prendas sobre valores admitidos a negociacion en merca-
dos secundarios y representados por medio de anotaciones
en cuenta, tales prendas podréan constituirse mediante po-
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liza intervenida por corredor de comercio colegiado o escri-
tura publica.

2. Asimismo, las prendas a que se refiere el nUmero an-
terior podran constituirse, sin los efectos de los documentos
en los mismos referidos, pero con aplicacion de lo dis-
puesto en el articulo 10 de la Ley del Mercado de Valores:

a) Mediante documento privado, debiendo la entidad
encargada de la llevanza del registro contable practicar la
correspondiente inscripcion cuando tenga constancia del
consentimiento del que aparezca como titular en el citado
registro y de la entidad a cuyo favor se constituya la prenda.

b) Mediante manifestacion unilateral del que aparezca
como titular en el registro contable, incluso realizada por
medios telematicos, en cuyo caso se entendera producida
la aceptacion de la entidad a cuyo favor se constituya desde
que se comunique dicha manifestacion unilateral a la enti-
dad encargada de la llevanza del registro contable de los
valores, siempre que asi esté previsto en la reglamentacion
del mercado o sistema de compensacion vy liquidacion de
que se trate, o se haya pactado expresa y previamente esta
forma de aceptacion entre las partes interesadas. No obs-
tante, esta forma de aceptacion de la constitucion de la
prenda no implicara la suficiencia de la garantia que se de-
biera prestar, por lo que, en caso de resultar insuficiente, ha-
bra de estarse a lo que proceda en tal supuesto.

La entidad encargada del registro contable de los valo-
res sobre los que se constituya la prenda comunicara a la
entidad a cuyo favor se haya realizado tanto la inscripcion
de la prenda como, en su caso, las incidencias o, circuns-
tancias que se produzcan.

La prenda constituida conforme a lo dispuesto en este
apartado surtira efectos contra terceros desde la fecha en
que conste en el registro contable.

3. La ejecucion de las prendas, a que se refieren los
apartados anteriores, se efectuara conforme a lo previsto en
los articulos 322 a 324 del Codigo de Comercio, si bien sera
suficiente la acreditacion de los documentos que prevean,
en su caso, las normas de ordenacion y disciplina del mer-
cado al regular la creacion de la prenda para acreditar la
existencia de la garantia pignoraticia y de la cantidad adeu-
dada.

4. Los organismos rectores de los mercados secunda-
rios y sus sistemas de compensacion y liquidacion gozaran
de los mismos privilegios que el articulo 1926 del Codigo Ci-
vil 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 cualesquiera que sean los
referidos bienes, valores o derechos y las formalidades de
su constitucion, siempre que ésta se haya ajustado a la le-
gislacion aplicable y normas particulares de cada mercado.

5. Cuando las garantias a que se refiere el apartado 1 de
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la presente disposicion consistieran en depositos de efec-
tivo, con o sin mandato de gestion, la ejecucion de la
garantia se hara por simple compensaciéon. En los demas
casos, cuando no exista un procedimiento de ejecucion es-
pecialmente previsto por la ley se ejecutaran por medio de
subasta con intervencion de notario o corredor colegiado de
comercio y citacion del deudor y del propietario del bien, va-
lor o derecho dado en garantia si no fueran la misma per-
sona, siguiendose en los demas el procedimiento previsto
en el parrafo primero del articulo 1872 del Codigo Civil, sin
que el procedimiento de ejecucion antedicho pueda ser
suspendido o interrumpido salvo por mandato judicial y, en
este caso, el juez deberd exigir, a quien haya instado la sus-
pension, garantia bastante y especifica para cubrir los da-
nos y perjuicios que de la misma pudieran derivarse.

6. El régimen establecido en los apartados anteriores
sera, asimismo, aplicable a las prendas en garantia de obli-
gaciones contraidas frente al Banco de Espana en el ejerci-
cio de sus operaciones de politica monetaria, asi como a las
que hayan de constituir las entidades participantes en un
sistema interbancario de pagos en garantia de dicha partici-
pacion.

Disposicién adicional séptima

Se modifica el articulo 48.1 a) de la Ley 18/1981, ana-
diendo el siguiente parrafo:

Disposicion adicional octava
Se da una nueva redaccion al parrafo final de la disposi-

cion final primera de la Ley 19/1988, de 12 de julio, de Audi-
toria de Cuentas, con el texto que sigue:

Disposicién adicional novena

1. Se anade un nuevo parrafo al articulo 2 de la Ley
19/1985, de 16 de julio, Cambiaria y del Cheque, que que-
dara como sigue:

2. Se da nueva redaccion a los parrafos segundo, ter-
cero y cuarto del articulo 51 de la Ley 19/1985, de 16 de ju-
lio. que quedaran como sigue:

3. Se anade un nuevo parrafo al articulo 95 de la Ley
19/1985, de 16 de julio, con el texto siguiente:
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4. El primer parrafo del articulo 96 de la Ley 19/1985, de
16 de julio, quedara como sigue:

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

6. En el articulo 147 de la Ley 19/1985 se da nueva re-
daccion al parrafo primero y se le anade un nuevo parrafo
con los textos siguientes:

Disposicion adicional décima

1. Las normas de la presente disposicion se aplicaran a
las operaciones financieras relativas a instrumentos deriva-
dos que se realicen en el marco de un acuerdo de compen-
sacion contractual, siempre que en el mismo concurran los
siguientes requisitos:

a) Que al menos una de las partes del acuerdo sea una
entidad de crédito o una empresa de servicios de inversion,
o entidades no residentes autorizadas para llevar a cabo las
actividades reservadas en la legislacion espanola a las refe-
ridas entidades o empresas.

b) Que el acuerdo prevea la creacion de una Unica obli-
gacion juridica, que abarque todas las operaciones financie-
ras incluidas en el mismo y en virtud de la cual, en caso de
vencimiento anticipado, las partes sélo tendréan derecho a
exigirse el saldo neto de las operaciones vencidas, calcu-
lado conforme a lo establecido en el acuerdo de compensa-
cién contractual.

2. Se consideraran a efectos de esta disposicion instru-
mentos derivados las permutas financieras, las operaciones
de tipos de interés a plazo, las opciones y futuros, las com-
praventas de divisas y cualquier combinacion de las anterio-
res, asi como las operaciones similares o de analoga natu-
raleza.

3. La declaracién del vencimiento anticipado, resolu-
cion, terminacion o efecto equivalente de las operaciones fi-
nancieras incluidas en un acuerdo de compensacion con-
tractual 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, suspension de pagos,
liquidacién, administracion, intervencion o concurso de
acreedores que afecte a cualquiera de las partes de dicho
acuerdo, sus filiales o sucursales.

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

4. Las operaciones financieras o el acuerdo de compen-
sacion o contractual que las regula solo podran ser impug-
nados al amparo del parrafo segundo del articulo 878 del
Codigo de Comercio, mediante accion ejercitada por los
sindicos de la quiebra, en la que se demuestre fraude en di-
cho contratacion.

Disposicién adicional undécima

Se da nueva redaccion al articulo 6 del Real Decreto le-
gislativo 1298/1986, de 28 de junio, por el que se adaptan
las normas legales en materia de entidades de crédito al or-
denamiento juridico de la Comunidad Economica Europea:

Disposicién adicional duodécima

1. Con arreglo a lo dispuesto en el articulo 36 de la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, podran ser
reconocidas como operaciones de un mercado secundario
las operaciones dobles y las operaciones con pacto de re-
compra. A tales efectos, se entendera:

Por operaciones dobles (también denominadas simulta-
neas), aquellas en las que se contratan, al mismo tiempo,
dos compraventas de valores de sentido contrario, realiza-
das ambas con valores de idénticas caracteristicas y por el
mismo importe nominal, pero con distinta fecha de ejecu-
cién, pudiendo ser ambas compraventas al contado con di-
ferentes fechas de liquidacion, a plazo, o la primera al con-
tado y la segunda a plazo.

Por operaciones con pacto de recompra, aquellas en las
que el titular de los valores los vende hasta la fecha de la
amortizacion, conviniendo simultaneamente la recompra de
valores de idénticas caracteristicas y por igual valor nomi-
nal, en una fecha determinada e intermedia entre la venta y
la de amortizacion mas proxima, aunque esta sea parcial o
voluntaria.

2. Cuando las operaciones financieras contempladas en
el guidn primero del apartado anterior cumplan los requisi-
tos a que se refiere el apartado 1 de la disposicion adicional
décima de la presente Ley, les sera de aplicacién lo dis-
puesto en los apartados 3 y 4 de la misma.

3. En las operaciones a que se refiere el apartado 1 an-
terior, si el primer vendedor no satisface el precio de la se-
gunda compraventa, o incumple el pacto de recompra, el
primer comprador adquirira irrevocablemente el dominio de
los valores vendidos.

Asimismo, tanto la declaracion de quiebra del primer ven-
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dedor como la admisién a tramite de su solicitud de suspen-
sion de pagos, entranaran la resolucion de pleno derecho de
la segunda compraventa, o del pacto de recompra, produ-
ciéndose el mismo efecto a que se refiere el parrafo anterior.

4. Lo establecido en el apartado 2 precedente, se aplicara
igualmente a las operaciones de esa naturaleza que se reali-
cen sobre otros activos financieros en garantia de las obliga-
ciones generales contraidas frente al Banco de Espana en
ejercicio de sus operaciones de politica monetaria.

Disposicion adicional decimotercera

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

Disposicion adicional decimocuarta

No sera necesario el requisito de escritura publica pre-
visto en el articulo 6 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en el caso de emisiones de pagarés
que vayan a ser objeto de negociacion en un mercado se-
cundario, siempre que las caracteristicas de los mismos
consten en un folleto informativo.

Disposicion adicional decimoquinta
Se modifican los siguientes preceptos del texto refun-

dido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por Real
Decreto legislativo 1564/1989, de 22 de marzo.

Disposicion transitoria primera

Los valores negociables representados mediante titulos
admitidos a cotizacién en un mercado secundario oficial po-
dran seguir representados de dicha forma, en tanto la nor-
mativa de desarrollo de esta Ley no imponga su representa-
cién mediante anotaciones en cuenta.

Disposicion transitoria segunda

Las emisiones de valores de entidades y sociedades pu-
blicas distintas de las senaladas en el articulo 55 de esta Ley
que se negocian en el Mercado de Deuda Publica en Anota-
ciones continuaran negociandose en dicho Mercado hasta
su vencimiento.

Disposicion transitoria tercera

Las sociedades y agencias de valores, asi como las so-

128

ciedades gestoras de carteras deberan adaptar sus estatu-
tos y programas de actividades a las previsiones de esta
Ley y de su normativa de desarrollo, en el plazo de seis me-
ses a partir de la entrada en vigor de la presente Ley y de las
disposiciones reglamentarias pertinentes.

Disposicion transitoria cuarta

Los actos y documentos legalmente necesarios para
que las sociedades constituidas con arreglo a la legislacion
anterior puedan, dentro de los plazos senalados en estas
disposiciones transitorias, dar cumplimiento a lo establecido
en la presente Ley, quedaran exentos de tributos y exaccio-
nes de todas clases.

El Gobierno, a propuesta del Ministro de Justicia, fijara
una reduccion en los derechos arancelarios que los notarios
y los registradores mercantiles aplicaran al otorgamiento e
inscripcion en el Registro de los actos y documentos nece-
sarios para la adaptacion de las sociedades existentes a lo
previsto en la presente Ley.

Disposicion transitoria quinta

En tanto no se desarrollen reglamentariamente los pre-
ceptos de la Ley 24/1988, correspondientes al Mercado de
Deuda Publica en Anotaciones, en la nueva redaccion dada
por esta Ley, y no se apruebe el Reglamento del Mercado al
que hace mencién el articulo 55.4 del citado texto legal, per-
maneceran vigentes las disposiciones reglamentarias que
en la actualidad regulan el citado mercado.

Disposicion transitoria sexta.

1. A la entrada en vigor de esta Ley, se consideraran
mercados secundarios oficiales los reconocidos en su mo-
mento 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 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, se publique recono-
ciendo los mercados que tengan el caracter de mercados
secundarios oficiales, se incluiran los que tengan tal carac-
ter a la fecha de publicacion de esta Ley, asi como los que
hubiesen sido ya autorizados al amparo del articulo 77, pa-
rrafo tercero, de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores, en su redaccion dada por el articulo 58 de la Ley
4/1990, de 29 de junio, de Presupuestos Generales del
Estado para 1990.

Disposicién transitoria séptima
A la entrada en vigor de la presente Ley podra autori-

zarse la constitucion de sociedades de inversion mobiliaria,
sociedades de inversion mobiliaria de capital variable y fon-

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCIERO
N®. 65/ 1999



dos de inversion mobiliaria de fondos, asi como principales
y subordinados, fondos y sociedades inversores en valores
no cotizados y aquellos fondos cuyos participes sean inver-
sores institucionales o profesionales. A tal fin, se tendran en
cuenta las reglas previstas en la disposicion adicional pri-
mera y aquellas otras que, recogidas en la legislacion vi-
gente, para las SIM, SIMCAV y FIM, pudieran resultar de
aplicacion.

Disposicion derogatoria tnica

Queda derogado el actual articulo 86 bis de la Ley
24/1988, asi como cuantas disposiciones de igual o inferior
rango se opongan a lo dispuesto en la presente Ley.

No obstante lo dispuesto en el parrafo anterior, conserva-
ran su vigencia las especialidades previstas en el régimen de
la Zona Especial Canaria de la Ley 19/1994, de 6 de julio, de
Modificacion del Régimen Econdmico y Fiscal de Canarias.

De igual modo, queda derogada la disposicién adicional
séptima de la Ley 3/1994, de 14 de abril, de adaptacion
de la legislacion espanola en materia de entidades de
crédito a la 22 Directiva de Coordinacion Bancaria y se in-
troducen otras modificaciones relativas al sistema finan-
ciero.

Disposicion final primera

1. La presente Ley entrara en vigor al dia siguiente de
su publicacion en el «Boletin Oficial del Estado». No obs-
tante, la prevision de que las entidades de crédito, cual-
quiera que sea su nacionalidad, puedan ser miembros de
las Bolsas de Valores no entrara en vigor hasta el 1 de
enero del ano 2000.

2. Por lo que se refiere a las previsiones del Titulo VI de
la Ley, articulo 77, relativo a los Fondos de Garantia de in-
versiones, su entrada en vigor respecto a los supuestos a
los que les es aplicable, coincidira con la fecha de vigencia
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de la Directiva 93/22/CEE, de 10 de mayo de 1993, relativa a
los servicios de inversion en el ambito de los valores nego-
ciables.

Disposicién final segunda

1. Se autoriza al Gobierno para que, en el plazo de seis
meses desde la entrada en vigor de la presente Ley, ela-
bore un texto refundido de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, incorporando, ademas de la regu-
lacion contenida en esta Ley, las siguientes disposiciones
legales:

a) Articulo 15 del Real Decreto-ley 3/1993, de 26 de fe-
brero, de medidas urgentes sobre materias presupuestarias,
tributarias, financieras y de empleo.

b) Articulo 13 de la Ley 22/1993, de 29 de diciembre, de
medidas fiscales, de reforma del régimen juridico de la fun-
cion publica y de la proteccion por desempleo.

2. Asimismo, se procedera a las actualizaciones que re-
sulten procedentes como consecuencia de la aprobacion y
entrada en vigor de las Leyes 30/1992, de 26 de noviembre,
de Régimen Juridico de las Administraciones Publicas y del
Procedimiento Administrativo Comun, y 13/1995, de 18 de
mayo, de Contratos de las Administraciones Publicas.

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

Disposicion final tercera

En un plazo no superior al de seis meses a contar desde
la fecha de publicacién de la presente Ley, el Gobierno de-
bera remitir a las Cortes, para su tramitacién, un proyecto de
Ley por el que se modificara el capitulo X de la Ley de So-
ciedades Anonimas, relativo al régimen juridico de las obli-
gaciones.
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