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Región Superior de Información de Vuelo de Atenas.
Región de Información de Vuelo de Atenas.

Turquía:

Región de Información de Vuelo de Ank.ara.
Región de Información de Vuelo de Estambu!.

Malta:

Región de Información de Vuelo de Malta.

República de Chipre;
Región de Información de Vuelo de Nicosia.

Lo que se hace público para conocimiento general.
Madrid, 12 de diciembre de 1991.-EI Secretario general técnico,

Aurelio Pérez Giralda.

MINISTERIO
DE ECONOMIA y HACIENDA

REAL DECRETO 1/6/1992, de 14 de febrero. sobre
representación de 'valores por n-ledio de anOlacioncs en
cuenta y compensación y liquidación de operacionesbursá
ti/es.

En el proceso de reforma del mercado de. valores español que"
impulsó decisivamente la Ley 24/1988, de 28 dejulin. del Mercado de
Valores, .está aún pendiente la articulación de dos piezas de especia'
importancia, previstas en ella e íntimamente relacionadas, que han de
hacerse realidad con la entrada en vigor del presente Real Decreto-: De
un lado, la constitución del Serviciode Compensadón y Liq,uidación de
Valores y el desarr-olJo de un nuevo sistema de compensación y
liquidación de operaciones bursátiles; de otro, la extensión del sistema
de representación de valores por medio de anotaciones en cuenta ....hoy
sólo aplicado a los valores negociados en el_Mercado de Deuda Públ1ca "'
en Anotaciones- a los valores cotizados en Bolsa y, en general; a todo
tipo de valores cuyos emisores asi lode<;idan~

En relación con-este último aspecto, la Ley ddMercado de Valores,
coni.plementada por ciertos preceptos de la Ley 19/1989, de 25 dejulio,
de Reforma Parcial y Adaptación de la Legislación ~ercantil a las
Directivas de la CEE en materia de Derecho de Sociedades"eontiene
únicamente los elementos fundamentales dd régimen j4rídico sustan
tivo de los valores representados por medio de anotaciones en cuenta,
del diseño del sistema registral que implica y del modo en que debe
producirse la transformación de los títulos tanto eil tos casos en que la
transformación tenga carácter puramente v()luntariocQmo en aquellos
'en que resulta obligada, De ahí que fuera nece·saria la elaboración de un
Real Decreto que, como el presente, completara, adecuada .y suficiente
mente, las previsiones legales.

En él se aborda el régimen de los valores representados por medio de
anotaciones en cuenta con ánimo de ~eneraJidad,comenzando por una
serie de «disposiciones comunes»- aplIcables en principio a todos ellos~

Dichas disposiciones, además de referi~ ataescritura·en la que han de
constar las características de los valores ya-los certificados -medio por
antonomasia de legitimación- yde reproducir y complttat las normas
de la Ley que configuran su régimen. juridic~ustantivo, incluyen
importantes previsiones sobre las relaciones entre las Entidades emiso~
ras y las que lleven los- registros, y sobre las responsabilidades y
retribución de éstas~ junto con preceptOs que, como otros que 'el Real
Decreto recoge después, responden a una"PItocupación pOr garantizar
una llevanza segura y ordenada deaquéUosJasi IOfique:serefieren a la
rectificación y al, libro diario de, inscripciones y ala conservación de
información).

A continuación, se dedican sucesivamente dos Capítulos al régimen
de los valores' representados por medio de anotaciones en cuenta
negociados en rnercádossecundarios oficiales y al de los no cotizados en
los mismos, El primero de ellos trata, no obstante, en realidad, de los
valores admitidos a negociación en las Bolsas- de Valores. De su
contcni<;lo puede· destacarse la opción por un sistema de doble escalón,
que no se 9pone a la idea de unidad del registrQ contable aun cuando
se articule a través de un registro central y de registros de detalle a cargo
de las Entidades adheridas, así como el establecimiento como elemento
de control, de las llamadas «refcrehcias de registro»-. En cuanto a los
valores negociados en el Mercado de Deuda Pública en Anotaciones se
declaran los preceptos del Real Decreto de carácter meramente supleto
rio ya que ha parecido oportuno dejar para más adelante una posible
revisión global del Real Decreto 505/1987, por el que se dispuso la
creación de l,ln Sistema de Anotaciones en cuenta para la Deuda del
Estado j . cuyo fuo.ciol):amiento ha de considerarse satisfactorio. Y la
misma -solución se ha s~uido para los valores negociados en otros
mercados secundarios' oficIales, por Su cspecifrcidad y habida cuenta de
Jacircunstancia genera-l de que el establecini.iento de los mismos exige,
de conformidadwn el articulo 5gede la Ley del Mercado de Valores, el
correSpondiente Real Decreto en el que se podría matizar la regla de
supletoricdad.Por lo demás, la regulación de la representación de
valores poLmedio de Anotadones en Cuenta de valores no negociados
en mercados'secundarios oficiales ha tratado también de ~ombinar 'la
idea de garantía"yseguridad con la de la necesaria¡l-gilidad en la llevanza
de los. registros.. EStaúltima se ha tenido -especiahnente presente en el
caso de valores que se negocien en mercados'organizados.

Los preceptos. del Real Decreto que se refieren a la liquidación y
compcnsacjón de operaciones bursátiles, que sin duda coadyuvarán a la
modernización )' mejora de esta pieza trascendental del sistema cuya
eficiencia es -clave para la competitividad de la Bolsa' española' en el
plano internacional, pueden ser agrupados en dos bloques: El de los de
carácter organizati.vo o i;nstitucional' yel ,de los de disefio operativo.
Dentro del. primero se; regula el Servicio de Compensación y Liquida
ciónde Vaf~resyelrégimen· de las Entidades adheridas al mismo, con
cspcc-ialrefere:ncia 'a las funciones, deaquél~ntre las que se subrayan
lassupervisoraF y al régimen de distribución de su capital. En él han
de participar directa o indirectamente todas las Entidades·adhen"das. de
acuerdoco1'1 un sistema en.el que se toma en consideración su peso en
el volumen total de la liquidación y se garantiza una presen.cia relevante
de las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores. En cuanto al
segundo, se ha-considerado conveniente que el Real Decreto recoja
cxpre~mente los principios; coincidentes con los internacionalmente
aceptados, .que deben regir el· proceso de liquidación y compensación
bursá.til.- La intención ha sido dejar el diseño detallado del sIstema en
manos del. proploServicio, que se .prevé apruebe U" Reglamento de
organización y.funcionamiento, aunque se ha· optado por dar en'el Real
Decreto eladetuado soporte a los sistemas de préstamo y rccompriJ,de
valores que han de servir para asegurar su entrega en la· fecha. de
liquidación y al procedimiento de liquidación de efectivos a través del
Banco de España; igualmente, se aprovecha para actualizar, refiriéndolo
al nuevo Servicio; el sistema de fianzas en garantía del mercado
diseñado en el Real Decreto 726/1989, de 23 de junio, sobre Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores, Sociedad de Bolsas y Fianza
Colectiva.

Por último, debe destacarse la importancia de las Disposiciones
transitorias del presente Real Decreto, que se ocupan del modo en que
ha de Hevar$Cacaboe1 proceso de obligada transformación en valores
representados por medio de anotaciones en cuenta de ·los valores
actualmente admitidos a negociación en las Bolsas de Valores. Señalar,

_para concluir, que el presente Real Decreto ha sido objeto de informe
de la C<~misión Nacional del Mercado de Valores, centro que ha tenido
una activa y directa participación en su elaboración.

En su virtUd; a propuesta del Ministro de Economía y Hacienda, de
acuerdo con el Consejo' de Estado y previa deliberación del Consejo de
Ministros en su reUntón de 14 de febrero del 992, ..

DISPONGO;

TITULO PRIMERO

Representación de valores pOr medio de. anotaciones en cuenta

CAPITULO PRIMERO

Disposiciones comunes

SECCiÓN PRIMERA. LA ANOTACiÓN EN CUENTA COMO' MODAU;'AD DE
REPRESENTACIÓN DE LOS VALORES

Artículo 1.° Representación de los ra/ores negociables pormed'io de
anotaciones en cuenta.-Los valores negociables podrán estar representa
dQSpor m.e4iodeaoQtaciones en cuenta· con arreglo a lo dispuesto en
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y en este Real
Decreto.

iAII' '.,111i .¡Minia::; ..~ , ,l
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Art. 2.° Unidad de representación.-La representación de valores
por mc~lio de anotaciones en cuenta se aplicará a todos los integrantes
de una misma emisión, con las excepciones que deriven de lo J)I'evisto
en este Real Decreto para el caso de cambio en cla modaJidadde
representación.

Art. 3.° Irreversibilidad de la representación de los valores 'por
medio de a,notaciones en cuenta.-La representación de los valores'por
medio de anotaciones en cuenta será irreversible safvo en el caso de que,
tratándose de valores no admitidos a ncgociació~ ,en, un mercado
secundario oficial, lo autorice la Comisión Nacional, d~1 Mercado de
Valores a solicitud del emisor en consíderación-a sueSC;asa difusión. En
tal caso, la Entidad encargada del registro contabltfutril entrega a los
titulares de Jos correspondientes títulos, ostentando respecto de éstos,
hasta que sean recogidos, la condición de depositaria:

Art. 4.° Cardeter reversible de la represenlaci6ntie los valores por
medio de tftulos.-I. Previo acuerdo adoptado al efC(jQ,por la Entidad
emisora con .Ios requisitos legales exigidos, loSt¡tulosrepresentativos de
valores podrán transformarse en anotacíones.en cuenta.

2.' La transformación se producirá a',medida .eo.que, vayan siendo
presentados con tal objeto ante la Entidad o Entidaqe$ encargadas del
registro contable, que practicarán las c()rresJ»ndie:~tes iilscripCiones a
favor de quienes aparezcan como titulares de acuerdo con su ley de
circulación.

3. El plazo de presentación de los títulos para la tra;nsformación,
que .habrá de fijarse en el acuerdo y publicarse en el «Bole.tín Oficial del
Registro Mercantil» y en uno de los diarios de mayotcirculaci90 en la
provincia en que la sociedad tenga su domicilio, no podrá ser inferior
aún mes ni superior a un año.

4. Transcurrido el referido plazo, los títulos no transformados
quedarán anulados, sin perjuicio de que deba procederse a practicar la
correspondit!t1te inscripción a favor de quien acredite la titularidad del
derecho.

5. Pasa~os tres años desde la CQndusióndel plazo-previsto para la
transformaCión sin que se haya producido la inscripción- se procederá
por la ~ntidad encargada a la venta de los. valQres por cuenta y riesgo
de los mteresados -a través del,lna o varias Sociedades o Agencias de
Valores, en su caso miembrosde la Bolsa, y al depósito de su importe
en la forma prevista en el número 3 del artículQ 59 de la Ley de
Sociedades Anónimas.

6. La Entidad encargada podrá proceder a la destrucción de los
títulos recogidos, extendiendo el correspondiente documento 'en el que
se haga constar dicha circunstancia, que será firmado ,también por un
representante del emisor. En todo caso, en los títulos que no se
destruyan deberá hacerse, figurar visiblemente que han, quedado anula
dos.

7. ~n el caso de que los títulos no hubieran sido expedidos será
necesano para que tenga lugar la transformación que conste esta
circunstancia en certificación expedida por el órgano de administración.
Las correspondientes inscripciones se practicarán en, favor de quic,nes
acrediten ser titulares de los valores y previapresentaeión, en su caso,
de los res§uardos provisionales o extrat10s de inscri,pcion: emitidos.

Art. 5. Reserva de denominacirin.-Las expresiones «valores repre-
sentados por medio de anotaciones en cuenta», «anotaciones en cuenta»
u otras que ,?ucdan inducir a confusión con eHas sólo- podrán utilizarse
con refer.encl8 a valo~es negociables que sean·objeto- de representadón
por mediO de anotaCIOnes en cu~nta ~~n arregto a lo-establecid9·e~ .el
presente Real Decreto o en las diSPOSICIones a que se refiere la Sección
Tercera de su Capítulo II.

SECCiÓN SEGUNDA. CONSTANCIA y PUBLICIDAD DE LAS CARACTERís
TICAS DE LOS VALORES REPRESENTADOS POR MEDIO DE ANOTACIONES

EN CUF,NTA

Art. 6.° Otorga"!iento de escritura ptíblica.-1. La representación
de valores por medIO de anotacIOnes en cuenta deberá constar en
escritura pública que será, en su caso, la de emisión. En ella, además de
la designación de la Entidad encargada del registro contable, deberán
constar ~a .denominac:í<?n, número de unidades, valor nominal y demás
caractcnshcas y co.ndlelones de los valores; en especial, y dé acuerdo con
la naturaleza proPI8 de éstos, aquellas otras que son objeto de mención
en la Lcy de Sociedades Anónimas, en el Re~lam~ntode1 Registro
Mercantil y en otras disposiciones esPecíficamente aplicables.

2. En el caso de programas de emisión que comprendan la
posibilidad de emitir durante cierto plazo valores de distintas caracterís
ticas, bastará con la existencia de una sola escritura.pública que refleje
I~s que sc~n comunes a condición de que en certificad'óncomplemcnta·
na eX"pcdlda por el ó~no de administradóndel emisor o por persona
con poder bastante al efecto se hagan constar las caracterísIicas
diferenciadas: Estas certificaciones, cuyas firmas habrán de estar .Ie.giti:"
m.ad~s ~otanalmente, ~rán deposit~as y puestas a disposición del
publico Junto con la COpl3 de la escritura conforme a· fa previsto en el
articulo siguiente.

3, El contenido de los valores representados por medio de anotacio
nes en cuenta vendrá determinado por la escritura y en su caso
certificación previstas en los números ant~riorcs.' .

Art. 7.° DepóSito de copia de la escritura pública.-l. La Entidad
c-misoradcberá depositar una copia de la escritura ante el Servicio de
Compensación y Liquidación de Valores o ante la Entidad encargada del
registro contable con anterioridad a la práctica de la primera inscripción
de los valores a que se refiera.

2. Antes de di~a .primera inscripción, la Entidad emisora deberá
depositar otra copia de la escritura ante laComis~ón Nacional del
Mercado de Valores, Que procederá a incorporarla al Registro Público
contemplado en la letra el del artículo 92 de la Ley del Mercado de
Valores.

3. Cuando se trate de valores admitidos a negoclaclon en un
mercado secundario oficial, la Entidad emisora deberá depoSItar otra
copia de la mencionada escritura ante su organismo rector. Tratándose
de valores que se negocien a través del Sistema de Interconexión
BursátU, el depósito pOdrá hacerse ante la Sociedad de Bolsas o ante
cualquiera de' las ,Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores,
acompañando 'Iacopia autorizada de copias simples que la Entidad que
las reciba coteíará y hará llegar a las restantes.

Art. ~.o Pllblícidad de la escritura.-1. La Entidad emisora, la
Entidad encargada del registro contable y, en su caso, los Organismos
rectores de los merc:ado$ habrán de tener en todo momento a disposj
ciónde los titulares Y: del público interesado en general las copias de la
escritura a que se hace referencia en la Sección Segunda de este Capítulo.
Tratán<l9sc de. valores quesc negocien a tp1vés del Sistema de
lotercotlex.ión. BursitH. esta. obligación recaerá sobre la Sociedad de
Bolsas y sobre t~s las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores.

L:.. Los titulares y demás personas interesadas podrán consultar
directamente dichas copias y tendrán derecho a obtener la expedición,
a su cos.ta, de una ,reproducción de las. mismas por cualquier medio
adecuado.

Art. 9.° kfodi(icación de las caractertSlicas de los valores.-l. La
modificación de fas características de los valores representados por
medio de anotaciones en cuenta deberá constar en escritura pública, que
será depositada ypue:s.ta a disposición, del público en la forma prevista
en los·artículos anteriores y, en el caso de que no la sustituya;
conjuntamente con la escritura inidal.

2. Sin perjuicio de que pueda proceder su publicación en el
«Boletín Oficial deLRegistro Mercantil», la modificación se hará pública
en uno de los diar~;dc mayor circulación cola provincia en que la
Entidad:emisoratenga su domicilio.

AI1. 10. Emisiones de Entidades públicas.~E'fl el caso de emisiones
de. Deuda del Estado ,o de las Comunidades Autónomas, la publicación
de las características de la emisión en los «Boletines Oficiales» respecti- '
vos exinürá de las o~Hgacionesde otorgamiento de escritura publica y
publícidadcontempIadas en losartíeulos anteriores. El mismo régimen
será aplÍ';able a las emisiones de otras Entidades públicas y a Qrganis
mos internacionales si alguna disposición legal o reglamentaria'impone
la publicación de sus características en alguno de los citados diarios
oticiales.

SECCIÓN TERCERA. RÉGIMEN JURíDICO DE LOS VALORES
REPRESENTADOS POR MEDIO DE ANOTACIONES EN CUENTA

Art. l l. Primera inscripción'.-Los valores representados por medio
de anotaciones en cuenta se constituirán como tales en virtud de su
inscripción en elcorrespo-ndiente registro contable. Tratándose de
valores admitidos a 'nC$ociacíón en Bolsa lal efecto constitutivo se
producirá c?n la in~ri~ló.n en el registro central. a carg? del.Serv.ici? .de
Compensaclón y LlqUldaclón de Valores. A partir de dIcha mscnpClon,
los valore,s inscritos quedarán sometidos a las- normas previstas en el
Capítulo 11 del Título 1 de la Ley del Mercado de Valores y en este Real
Decreto.

Art. 12. Transmisión.-J. La transmisión de los valores represen
tad{)s por medio de anotaciones en cuenta tendrá lugar por transferencia
contable. la inscripción de la transmisión a favor del adquirente
producirá los mismos efectos que la tradición de los títulos.

.2. Latransmis.ián será oponible a terceros desde el momento en
que se haya practic:aqola inscripción.

3. El ,tercero, que adquiera a titulo oneroso valores representados
por medio de anotaeionesen cuenta de persona que, según los asientos
del registro contable, aparezca legitimada para transmitirlos no estará
sujeto a rcivindicaciól1j a no ser que en el momento de la adquisición
haya obrado-de mala feo con culpa grave. Quedan a salvo los derechos
)' acciones del ütulardesposeido contra las personas responsables de los
anos en cuya virtud haya quedado privado de los valores.

4. La Entidad· emisora sólo JX)drá oponer, frente al adquirente de
buena fedcvulo-resrepresentados por medio de anotaciones en cuenta,
las excepciones que se desprendan de la inscripción en relación con la
t~scr¡ttlra.,prevista enelartkulo () y las que hubiese podido esgrimir en
el t',ISO de que los valores hubiesen estado representados por medio de
títulos,

5. La práctica de la inscripción no convalida las posibles causas de
nulidad de la transmisión con arreglo a las leyes.

6. Lo dispuesto en este articulo se entiende sin perjuicio del
cumplimiento de los requisitqs que, respecto de la transmisión de

1'111111111 l' 11 , hUI/MIta:··__: ...._--
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activos financieros, establece la normativa tributaria conforme a 10
señalado en el artículo 109 de la Ley' 24/19SS, de 28 de julio, del
Mercado de Valores.

Art. 13. Constitución de derechos reales /imitados y OfrOS gral'áme~
lles.-1. La constitución de derechos reales limitados u otraelase de
gravámenes sobre valores 'reprcscntaQospor me(ij,o <lC anotaciones en
cuenta deberá inscribirse en la cuentaco~wondjente, t.a inscripción de
la prenda equivale al desplazamiento posesorio del. U~\llo.

2. La constitución del gravamen será oponii>leaterceros desde el
momento en que se haya practicado la co,rrespondiente inscripción.
> A~1 .. !4.. Valores en eOJ?ropiedad.-Los valqtes·en ~rQpiedad.sc
mscnblrancn el correspondiente Registro contable a f)ombre de todos
los cotitulares.

Art. 15. L~gj¡imaciónrCGislral.-1. La per~na que aparczta le~iti

mada en los aSientos del registro conta1)le se·pfe~l,lJTl:irá,titular.legihmo
y, en consccuen<:ia, podrá exigir de la.E;t\lldad.emJ$qraque.realice en su
favor lasJ?restaclones a Que dé derecho el valor r:e~nlado por medio
de anotacIOnes en cuenta.

2..l;a Enti4ad emisora .Q~e ~Iice de buena fe.y sin culpa. grave la
prestaclon en favor del legItimado, se liberará aunque ~ste no sea el
titular del valor. -

A11. 16. Propiedad. J: traclo suce~ivo:-,l. Los'~te8,ist~s c<?ntables de 
valores anotados ~ reglran por los pnnClplOS de pl'londád de mscripción
y de tracto SUceSIVO.
. 2.. <;:~nforme al princip.io de pr!oridad, una vez'pr0'4udda cualquier
mscnpcJOn no podra practlcarse mnguna otra re.specto, ,dc los mismos
valores Que obedezca a un hecho producido con a,nterioridad en lo Que
resulte opuesta o incompatiple con .la anterior, A$it)li~mo, dacto Que
acccda pnmeramente al registro seráprefetente sobrtdJ)s que accedan
con posterioridad, debiendo la Entidadencargad1l ·de la llevanza del
registro contable practicar las operaciones correspondientes según el
orden de presentación.

3. Conforme al principio detracto sucesivo, para la inscripción de
la. transmisión d;c valores será preciSa la previ~. iriscripción de los
nllsmas en el registro cantable a favordeltransrru'tente.lgualmentc la
inscripción de la constitución, modificación o extinción de derechos
r~alcs sobre valores inscritos requerirá'su'previa inscripción a'favordel
dlsponcnte~

Art. 17. Fungibilidad de los \'alores,-1. Los valores representados
por. ~~edio de anotaciones en cuenta correspondientes a una. misma
cmlSlon que tel)gan ':Inas mismas características tje~ehca·rácter fungible.
En consecuenCia, QUien aparezca como tihIlar en. el Registro contable lo
será de una cantidad determinada de los mismos sin referencia que
identifique individual,mente los valores.

;.- .En particu!ar, se' cortsidc!aránfungiblesentre .sí .' todas las
aCCiones de una misma clase y sene y losqemás valOres de un mismo
emisor c.u~as características, desde el origen o de mQdosobrevenido,
sean las mismas.

;3-...Lo dispuesto ~n los números. precedentes se entiende sin
perJu.lclO de .las necesld.ades. de cSJ?Ccificación o desglose de valores
mscntos denva~as.de SituaCIOnes especiales, como la constitución de
der~chos reales hmltados u otra clase degrayámenes o la expedición de
certificados. ' .

SECCIÓN CUARTA. CERTIFICADOS DE LEGITIMACiÓN

Art. 18. Certificados de legitimación. Contenido y c/ases.
1: _ Cuando ello ~ c0!l~iderenecesario, la legitimación para latransmi
slon y para. el eJercIcIo de los derechos derivados de los valores
represe!1~dos por medio de anotaeionesen cuenta,:,o'de los derechos
realc.s hmltados ~ ~,vámenes~onstituidossobre ellos,podráacred:itarse
med1!lnte la exhlblclon de certl'fi.cados en los que constanila identidad
del titular de los valores' y, en 'su caso, de los derechos limitados o
gravámene.s, la identificación del emisor y de la emisión. la clase.. el
valor nommal y el número de. valores que comprendan ·Ia referencia o
referencias' de registro o numéricas correspondientes'y .su fecha de
expedición. :También constarán en .los certmcados la finalidad para la
que hayan Sido expedidos y su plazo- de vigencia.
. 2. Los certificados podrán referirse a todos o parte de los valores
mtegrados en cada saldo. En el caso de que se refieran tan sólo aparte
de' ellos, e~ el momento '<le su expedicjónse procederá a efectuar el
corresJ?On~~ente desglC?se en la cuenta deltituJar que se mantendrá hasta
la restltuclon del certificado o hasta que éste haya caducado.

,Art. 19. Expedición.-1. Los certificados ,<\10 serán expedidos a
sO!lCltud del htu!ar d& los valores o derechos y de 'conformidad con los
aSientos del registro contable, por la Entidad encargada o adherida
correspondiente a trav~s de persona con poder bastante al efecto. Si se
refieren a valores propiedad de las Entidades adheridas su expedición
correspondera~1 ServiCIO' de Compensación y Liquidación de Valores.

. 2.. ~~ ce.rtdicados deberán ser expedidos antes de :que, concluya el
dta h~~J1 siguiente a aquel en que haya tenido-lugarlapresentación de
la soliCItud.

3. N.o podrá expedirse, ~ra los mismos valores y para el ejercicio
de los lnISmOS derechos, más de un certificado.

Art. 20. Alcanc~ de los certificados.-L ~ certifICados a los que
hace referenCia el artiCulo precedente no conCenran más derechos Que los
relativos a la legitimación.

~. Serán nulos los actos de disposición Que tengan por objeto los
certlficados.

Art. 21. , inmovilización registral de los valores.-l. Los valores
respecto de.los.que estén expedidos certificados Quedarán :inmoviliza·
dos. Las Entidades adheridas o encargadas no podrán dar curso a
transmisiones o gravámenes ni practicar las correspondientes inscripcio
nes en. ~anto Que no hayan sido restituidos, salvo que se trate de
tra~smlslones.quederiven de ejecuciones forzosas judiciales o adminis--
tratlvas. '

2.· Sin perjuicio de'Que'pueda solicitar y obtener la expedición de
uno nuev~,.cl u~Uf~ucluario? acreedor pignoraticio o .titular degravámeo
nes dcbera restItUir el certificado que tenga expedido. a su favor tan
pronto como le sea notificada la transmisiól1 de los valores.

3. Los miembros de las Bolsas o de otros mercados organizados
tampoco. podrán ejecutar las órdenes de venta Que reciban si tienen
consta;nCla. de .:91le se r~fieren a valores respecto de los que estén
expedIdos certl'!cadl,15 vlgen~es. Se exceptúan los casos en Que ellos
m1Sm~s las reco~an con ocasión de tales órdenes para hacerlos llegar a
la Enhdad adhenda O: encat:»3da en cuyos registros figurarán inscritos los
valores, y .aquellos en Que dcbal).· proceder a la transmisión como
consecuencia deejecuciQnes forzosas judiciales o administrativas.

4. La ?blipclón de restitución decae cuando el certificado haya
quedado pnvado' de valor. .

'. 5. . Los certificados ~a4ucarán por. el transcurso del plazo de
VIgenCIa en eUas .. establecido q uc no podrá exceder de seis meses. Los
certificados en los que no se señale plazo caducarán por el transcurso de
tres meses desde la f«ha de su expedición. ..

SEccióN QUINTA. OTRAS REGLAS COMUNES

Art. 22. Suministro de datos a las emisoras sobre la identidad de sus
accionislas.-l. Las normas de funcionamiento del Servicio de Com·
pensadón y Liquidación de Valores contendrán las previsiones necesa
rias para Que, dentro del proceso de liquidación, todas las operaciones
relativas·a acciones de sociedades cuyostitulos habrían de ser nominati·
vos en virtud de disj3Qsidón legal sean comunicadas a dichas sociedadeS;.

2.· ..'El Servicio:de Compensación y Liquidación de Valores prestará,
sin que·eHo pueda implicar el mantenimiento en el mismo de ficheros
permanentes, el servicio de canalización de las solicitudes de otras
sociedades que. se formulen con ocasión de la celebración de cualquier
Junta gcneraLYcon referencia a la fecha contemplada en el artículo 104
de la Ley de Sociedades Anónimas.

3. Cualquier información de Que dispongan las emisoras enrela..;
ción.con la idelltidad de sus accionistas deberá estar· permanentemente
a dispOsición de cualquiera de ellos.

Art, 23. Rectifi.cación de insaipciones...;.,La Entidad encargada o
adherida sólo ~rárectificar las· inscripciones inexactas en virtud de
rcsolu-ción judicial, salvo en el caso de errores puramente materiales o
aritméticos que. resulten del propio registro o de la mera confrontación
con el documento en cuya virtud se haya practicado la inscripción. El
asiento de rectiflCaciónsc hará constar en su fecha en el libro al que se
refiere el artículo siguiente.

, Art.. 24. Ubro diario de inscripciones.-La Entidad encargada o
adherida llevará un libro o fichcro informático de inscripciones, en el
que "anotara diariamente, por orden cronológico. referencia suficiente de
todas y cada una.de las practicadas en cualquiera de 'Ios registros a su
cargo. asignándoles un número correlativo. El primer número de cada
día será d siguiente al asignado a la última iAscripción del día anterior.

Arl. 25. Ejercicio de derechos económicos.- J. Los derechos al
cobro de intereses, dividenqos ,y cualesquiera otros de contenido
económico se ejercitarán a través de .Ias Enhdades adheridas o encarga·
das cncuyos~istrosestén inscritos los valores o con su asistencia.

2. El ServiciO de Compensación y Liquidación de Valores comuni
cará al emisor puntualmente, a los efectos de .10 previsto en el numero
anterior, el número de valores inscrito en los registros de cada Entidad
adherida.

Arl. 26. Retribución.-l. El Servicio de Compensación y Liquida
ción de Valores establecerá las tarifas aplicables a sus clientes, Entidades
adheridas oemisoras,por sus servicios de compensación y liquidación,
incluidos los de naturaleza puramente registral. Las Entidades adheridas
establecerán, asimismo, las tarifas de las comisiones Que hayan de
percibir de sus clientes por la inscripción y el mantenimiento de saldos
de valores, incluidos los servicios anejos de administración de 'los
mis~o;s: Las ta~fas y sus modificaciones deberán ser comunicadas " la
ComlslOn NaCional del Mercado de Valores y, en el casO de las
Entidades adheridas, estar a disposición del público.

2. Las restantes Eotidades encargadas del registro contable estable,
cerán iguahnente1as ,tarifas de comisiones a percibir de las Entidades
emisOras o de sus ',:lientes por los mencionados servidos. Dichas "tarifas
y sus· modificaciones deberán también ser objeto de comunicación a: la
Comisión Nadonal del Mercado de Valores. y estar a disposición del
público. .
. .3.. ~o obstante, lo dispuesto en el número I anterior, las primeras
mscr~pclones d~ los valores se practicarán. libres de gastos para sus
suscriptores o tItulares.
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'\rt. 27. Responsabilidadl's,-l. La [alta de práctica de las corres~
pondicntes inscripciones, las inexactitudes y retrasos en las mismas y, en
general, la infracción de las reglas establecidas para la llevanza de los
registros darán lugar a la responsabilidad de fa Entidad> encargada o
adherida i llcumplidora o. en su caso, dd Siuvicío de :CoJllPcnsación y
Liquidación de Valores, frente a quienes resulten perjudicados. Excep
túasc el ca~;() de culpa exclusiva de éstos.

L Sin perjuicio de las responsabilidades coque pueda incurrir el
Servicio dl~ Compensación y Liquidación de Valores pOr la üllta de la
debida diligent'ia en el ejercicio de sus funciones de control y vigilancia
del sistema. responderá en todo caso de los perjuicios que k sean
directamente imputables,

3. El Servicio de Compensación y Liquidación de' Valores facilitará
a los perjudicados 1" información de que dispar®! en relación(~on las
a(t~t,l~iones de Jas Entidades adheridas que hayan originad{), los posibles
pequiClOS.

·4. Cuando el perjuicio consista en la privación, de detcrminados
valores y ello sea razonablemente posible, la Entidad responsable
procederá a adquirir valores de las mJsmas ('aracteóstkaspara su
entrega al perjudicado.

5. L~ previsto en ~s~ al1:ículo se entiende sinpetjuiciode las demás
responsabilidades, admlOlstratJvas o de otro ,orden. que, puedan concurrir.

Art. 2? Cansu vauon de iJ{fimnacíóll.-Las Entidades encargadas
d~ lo.s rC~lstros contabks o adhendas y cl Servicio deCompensaóón y
LlLlllldanón de Valores conservarán durante cinco,años'lainformación
que permita reconstrUir los asientos practicados a nombre de cada
utular.

Art. 29. Represen/afió!]' por medio dI.' ünolaciom's en (uenta de
ru/un's lIcgociadas en Ro/sa.-La representación de, 10h; valores por nwdio
de anotaciones en cuenta de acuerdo con lo pr('vi~to en este -capítulo será
t.'ondkión necesaria' para su admisión a neg-()(:i:K'ión ('n Bolsa.

Art. 30. Entidades encargadas de! regisll'{) C(N/w/l/i',-L La lle
vanza dt.'l registro contable de'los vaJores admjtidos a ,nt'gocíacion en
Bolsa corresponderá al Servicio de Compensación ~ Liquidación de
Valores, a cuyo cargo estara el Registro 'O:mra!. y J las rntidades
adht.."ridas al mismo,

2. El Servicio de- Compensación y Liquidación de Valores y las
Entidades adheridas al mismo podrán también llevar con arreglo a lo
previsto cn el presente capítulo las cuentas correspondientes a valores
respecto de Jos que esté solicitada o vaya asolici1arse dicha adn¡i .. ión.
A tal efecto, la intención de·solicitar la admisión deberá manifestarse en
el folleto de emisión o de oferta pública de' venta de los valores ó en
documento presentado a tal fin ante el Servicio de, <Compensación y
Liquidación de Valores. En eJ supuesto de que no scSQh(,",ite :<lcntw del
pJazo previsto o no se obtenga la admisión a· negociació,n en Bolsa se
procederá en la forma establecida en el artículo 34 de este Real Decreto.

3. Tal y como se prevé en el último inciso del párrafo l° del
articulo 7 y en el párrafo 2.° del artículo -54 de la Lcydc:l Mercado de
Valores., lo establecido en el número anterior se entiende sinpcrj,uicio
de que por las Comunidades Autónomas ,."on,competencia en la materia
pueda disponerse la creación por las Sociedades Rectoras de servicios
propios de JIevanza del registro cOf!tabledevalore:s admitidos a
m'gm:iación en una única Bolsa de Valores~ lasrcfcrenciascontenidas
en el pres(·nte Real Decreto al Servicio de Compensadón,Y ,Liquidación
de Valores se entenderán efectuadas, eA talcaso~ tambiena dichos
s\.'fvieiüs.

ArL 31. cS'islema de regis/ro,-I. En el Registro Central a cargo del
Sen-irlo de Compensación y Liquidación de Valoft-'Ssc JJevará en ,todo
('aso, para cada Entidad adherida y con referencia a cada categoría de
\-'alores fungibles entre sí: ,

a) Una cuenta qúe refleje el saldo del que sea titular en cada
momento la propia Entidad adherida.

b) Otra cucnta que refleje el saldo global de los valores que la
Entidad adherida tenga registrados en sus cuentas a nombre de terceros.

2. En los registros contables a cargo de las Entidades adheridas ~e

lJc-vil{an, con referencia a cada valor, las cuentascorrcspondientes a{~ada
titular. quc expresarán en todo momento el saldo de los que le
pcrt\.·nclcan~

3. En las cuentas a que se refieren los númerosan'teriores se
nuntL'ndr:í el oportuno control de los valores afectados por situaóones
especiales siendo, en todo caso. objeío de desglose los valores sobre los
qllC se constituyan derechos fea les limitadOfo u otra clasedc gravámenes
y aquellos respecto de los que se hayan expedido cerülicados.

4. Las 1nseripciones y cancelaciones en losTegistroscontables aque
se n'fierrn los numeros anteriores se producirán -en virtud de abono o
iJdeuJo en la ruenta resDCctiva.

Registro contahle de

SECCIÓN PRIMERA,

CAPITULO 11

valores admitidos a negodacloR en mercados,
secundarios oficiales

REGISTRO CONr.>\BLE DE VALORES ADMITIDOS
A NEGOCIACIÚr-. FI'j BOLSA

5. l.a mst.'flpclon a' nombrc del titular que se produZ"ca en los
registros contables dc las Entidades adhendas o, siendo éstas las
titulares, en los registros a l~argo del servicio, sera la que produzca los
cfedosprevistos ctilos'artículos 9, 10 Y 11 de la Ley del Mercado de
Valores,) preceptos {'-Üncordanles de este ReaJ Decreto.

6. ,La llevanza'de los registros a que se refiere este artículo y, en
particular, los datos que dcberán cons,tar en cada inscripción. se ajustará
a lo qU(> señale el Reglamento de organización y funcionamiento del
ServiciO de Compensación y Liquidación de Valores previsto en el
artíClllo 73. 1 de este Rcal Decreto. ~

Art32. Refefencias de rcgisffo,-1. Para cJ adccuado control'del
sistema; el ServIciodc Compensación v Liquidación dc Valores llevará
un fichero de lasrcfercnclCis de registro que amparen los saldos que
mantengan .las Entidad¿s. adheridas porcada valor. Cada una de estas
llevará '. también un fichero de las· que correspondan a los valores
in')eritos en sus rcgistroscontabJcs.· ,

2, :No podniprncticarscabono o adeudo alguno en las cuentas sin
que este expedida orlada de baja la referencia de registro correspon
diente:

3. La composición y las reglas aplicables para la expedición de las
rckre,n~i~ ~e rc~i~tro .se, fij~r~n p~r el Servicio. Su C-<?r:rtposición
pl'rrntllra la Idcn'hficaclOn rndlvlduallzada de cada transacclOn.

Art. 33. Control de saMos del siSlema,-L Constituirá rcsponsapi
lidad fundamental del Servicio de Compensación y Liquidación de
Valores llevar en todo momento un estricto control de los saldos de las
cuentasde valore-sdcl Registro Central correspondientes'a cada Entidad
adherida y de los de, las cuenlas de los registros contables de detalle a
cargo de éstas, así como de la correspondencia de la suma de tales saldos
cÜn el número total.de valores integrados en cada emisión o fungibles
entre si. i\sim isOlo, el Servido llevará en todo momento un control
preciso de los valores prestados conforme a lo dispuesto en el artí
culo 57 de este Real DeCfdo o con arrt"glo al sistema de crédito para
operadORes de contado que las Bolsas de Valores puedan tener
t'stable('ido.

2. A tal efecto, el Servicio di.' Compensación y Liquidación de
Valuresestablecerá los sistemas de comprobación que estime precisos.
Su implantación o modHkación será objeto de comunicación a la
Comisión Nacional dclMcrrado de Valores con carácter previo a su
aplicación. Las Entidades adheridas deberán 'Cumplir estrictamente
cuantosdeberes de i,riformación Ode otra naturaleza les correspondan de
acuerdo con las est>ec:iftcaciones de. tales sistemas.

Art. 34. Fxdúsión de va/ores de la ncgociación.-I. Acordada por
la Comisión NacíonaldeJ Mercado de Valores la exclusión de vaJores de
la negociación en Bolsa, el Servicio dc Compensación y Liquidación de
Valores, en cJ plazo de tres meses desde que dicha exclusión le sea
nottficada, adoptará las medidas precisas para el traspaso de los valores
a ~os registros de laE.ntidad designada por la emisora de acuerdo con lo
prcvistocn el númerÓ I del artículo 45 del presente Real Decreto o, si
la . llevanza dd registro contable ha de seguir correspondiéndole con
fórine ala previstdcn el articulo 66 del mismo, para que tal llevanza
'jC ajuste a lo establecido en su capítulo UI del presente Título.

2.. Las Entidad,csadheridas facilitarán al Servicio cuantos datos éste
les requiera a los efectos de lo previsto en cJ número anterior, dando de
baja en StlS fLogistroslos valores en la fecha que el mismo determine.

i\rt. 35. Registro'comable de valores ex/ranjcros.-l. El sistema de
rcgis!ro 'previsto en el . presente capítulo se aplicará a los valores
extran/'eros admitidos a nce:0ciación en Bolsas de Valores espafiolas, sin
que (' lo ddcnnine cambJO en su sistema de repr~entación y, por
con,,,iguientc, con indcpendrncia de que los mismos permanezcan
incorpónldos a títulos o dcsmatcriaJizados de acuerdo con la legislación
de origen respectiva.

2. La suma de los saldos de las cuentas de dichos valores
l'xtr.lt1jcros en el Servicio de Compensación y Liquidación de Valores
deberá coincidir en' todo momento con los que, afectos al mercado
('SP<1rlOI,.manlt.'nga.ep dcpósJt.o o registrados una Entidad extranjera
habilitadá a este efet·to. Sin perjuicio de ros deberes del Servicio, la
Comisión Naáonal !=Jel Mercado de ValQres, podrá imponer que una
Entidad, finanl'Ícra __su~cientcmentc solve'nfe se haga responsable dd
m<.wtclllmiCnló de esa'con:cspondcncia, aiiadlcndo esta función, en su
1,.':'';0. n' fas de relaCión con la Entidad emisora que pueda desempeñar.

SfCClÓN SFc¡!.:r-;DA. PRÁCTICA DE LAS INSCRIPCIONES REFERENTES
A VAl.ORES COTIZADOS EN BOLSA

Art. 36. Primera inscripción l'n ('/ ScrrtC;oji Enlidadcs adheridaJ de
ra/ores rl'jJ!cscf11udospt.lr medio de anotaciones en cuenta.-1. La
lnscriprión \.'n favordc los su&Criptorcs de valores representados por
mcdiod-c anOI¡H':lOnesén cuentan...-spet.'lo de 10-..'i que se solicite o exista
la intención de solici1ar la admisión a negociación en Bolsa se practicará
por el Servicio y por las Entidades adheridas. una vez que aquél tenga
a su dispusicion copia de la escritura a que se rdicre el artículo 6 del
DrCSl:!HC Real [)ccreto. en virtud de relación suscrita por la Entidad
{"olo..::adonl o, en su. caso. directora o por la Entidad emisora, que se
pn:senb1rá ame ti Servióo. Coh carácter previo a la práctica de los
correspondientes asientos. deberá constar a las Entidades adheridas el
consentimicnto o la correspondiente orden de los suscriptores.

• '1111'
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2. La inscripción de acuerdo con lo dispuesto en este capitulo de
valores representados por medio de anotaciones en cuetlla no negocia
dos en Bolsa respecto de los que se hayasoJicitado o exi~ta la intención
de solicitar la admisión a negociación se produci-rá envirlud.del.traspaso
del registro contable por parte de la Entidad encargarla aLServióo.En
los casos en Que la admisión vaya precedida de una oferta pública de
venta de los valores, ,el traspaso podrá referirse al momento inmediata
mente anterior a la colocación, acreditándose ante el Servicio y ante ;13s
Entidades adheridas quiénes son los nuevos titulares en la forma
prevista en el número anterior.

3. La inscripción de aCuerdo con lo dispuesto en este. t'3pitulo de
'valores representados por medio de títulos no negociadQs en Bolsa
respecto de los que se haya solicitado o exista la intención de solicítar
la admisión a negociación que se transformen en anolaciones en cuenta
se producirá en los términos previstos en el artículo 4 de este Real
Decreto.

Art. 37. Inscripción de .transmisiones derivadas de operaciones
bursátiles.-1. En la fecha de liquidación de las operaciones sobre
valores admitidos a negociación en Bolsa, el Servicio de Compensación
y Liquidación de Valores abonará los valores y pnu;'tÍ,cará el correlativo
adcudoen las cuentas de las correspondientes Entíd,adcs. adneridas.

2. Las Enlidades adheridas, en la fecha de Iiqui¡jación,abonarán los
valores en las cuentas de los adquirentes. Elmismo,:día, las Entidades
adhcridas que hayan puesto a disposición del Servicio los valores
vendidos harán el correspondiente adeudo cnlas cuentas de los
transmitentes. Lo propio harán, en virtud de la coínunicación Que al
efc~lO. tes ~iríja el Servicio, las Entidades adheridas en cuyo registro
cstcn ¡nscntos los valores prestados conforme al artículo 57 de este Real
Decreto.

Art. 38. Inscripción de otras transmisiones.-l, Las transmisiones
de valores que deriven de operaciones liquidadas directamente entre las
partes y las transmisiones contempladas en el articulo 37 de la Ley del
Mercad.o de Valores dar~n lugar a l~s correspondientes incripciones en
los regIstros de la EntIdad adhenda conforme a lo previsto en el
artículo 50 de este Real Decreto.

2. Practicada la inscripción, las Entidades adheridas no podrán dar
curso a transmisiones o gravámenes ni practicar ulteriorcs inscripciones
respecto de los valores comprendidos en las trans.mi~io.nes contempladas
en el artículo 37 de la Léy del Mertado de Valorés, mientras no tengan
constancia de que la comunicación a la que se refiere el citado articulo
ha tenido lupr. Cuando se solicite potlos interesados, la Entidad
adherida realIzará la citada comunicación comprendiendo los datos
mencionados en el artículo 8,2, del RcalDecretQ 1416/1991, de 27 de
septiembre, sobre Opí..'faciones BursátitesEspeciales,y sobre Transmi
sión Extrabursáti-I de Valores Cotizados y Cambios Medios Ponderados,
dentro del plazo de los siete días hábiles siguientes,a la solicitud.

Art. 39. Derechos reales limitados U,olrosgravámenes.-l. La
constitución o transmisión de derechos reales limi:ttidos u otros gravá
menes sobre valores admitidos a negociación en 801Sfl se acreditará ante
la Entidad adherida, de acuerdo, con las reglas previstas en los artícu
los 50 y 51 de esle Real Deereto. Una vez acreditada. la Entidad
adherida practicará la correspondiente _inscrípcióny efectuara los
desgloses contemplados en el número 3 del allÍCula 31 del presente
Real Decreto.

2. Los valores afectados por desgloses de los previstos cneste
artículo nopodrán ser objeto de negociación a través de-los sistemas de
contrat~~jón que las Bolsas tengan establecídos. Uinscripd-ón de las
transmISIOnes qu~'se refieran a ellos lendrálugar ~onformea lo previsto
ct:' el .a~.ículo ante~i~r. Las Entidades. adheridas .00 los .pondrán a
d¡sposIclOn del ServICIO en el proceso de compensación y liquidación.

Art. 40. Amortización de va/ores.-l. En losSllpueStos de reduc
c~?n de c~pi~al c?? amortización de acciones, el Servicio de COmpensa·
Clon y LlqUJdacJOn de Valores, una vez que le ha)o''asido presentada
copia de la escritura de reducción con la correspondiente nota de
insc~ipción e~ el Re~istro Mercantil o certificación del·asiento a elta
relattvo, dara de baja en las cuentas de las Entidades adheridas los
valores ~fectados y dirigirá las pertinentes comunicaciones a éstas, que
adeudaran los valores en las cuentas de ;sus., djeI'l~~.

2. Tratándose de.aJ!l0rtización" por pago de vá,ores representativos
dc I?artes de un empresttto y análogos, pr-oauddo el pago a tr.avés de la
EntIdad adherida, lo comunicará éSta al Servicio, que dará de baja los
valores dirigiendo comunicación a dicha Entidad a I()s efectos previstos
en el apartado anterior.

3. En los restantes supuestos de amortización, sera preciso acreditar
ante el Servicio, en la fonna prevista en el número] del artículo 52 de
este Real Decr~to. la extinción de los valores.

Art. 41. li"ansferencias en/re Entidades adheridas.-l. La Entidad
adherida en cuyos registros contables estén· inscritos'los valores ante la
que su !itul.a.r solicite qu~ sean t~nsferidos a los registros de otra dirigirá
comun~caclOt:t al SerVICIO expresIva de los valores yde lá ·identidad de
la destm<;l!ana antes ~e. que con.cl~ya el día h~~il .siguiente al. ~e
presentaclOn de la SOhCI-tud. Recibida tal comumcactÓft, el ServiCIO
procederá, en el mismo día, a practicarlosc0rn"spot1dientes· abono. y
adeudo, dirigiendo la oportuna comunicación a las EntIdades adheridas
de origen y qestinataria con objeto de -que por éStas se extiendan Jos
correspondientes asientos. "

2. El procedimiento contemplado en el número anterior .será
tambien aplicable cuando la transferencia se solicite a instancia del
tit'ular a través o parla propia Entidad adherida destinataria.

3. No podrá tener lugar la transferencia entre Entidades adheridas
de. valores· sujetos a derechos reales limitados o gravámenes sin que lo
solicite tamblen el titular de los mismos o se acredite que concurre su
consentimiento.

Art. 42. Derechos de suscripción pnferente.-L El día en que se
inicie una ampliación de capital, el Servicio de Compensación y
Liquidación de·· Valores procederá a abonar en las cuentas de las
Entidades adheridas los derc_chos de suscripción preferente Que corres
pondan a cada una de ellas, dirigiéndoles las pertinentes comunicaciones
para Que, a su vez, practiquen los abonos procedentes.

2. .C-on independencia del cuadre ·final y para facilitar el mismo, el
citado Scrvicioinstrumentará un procedimiento dirigido a la comproba·
ción, con refcrenciaala fecha que el mismo fije de una sesión bursátil
anterior a las últimas:quehayan decelct.>rarse dentro del período de
suscripción,·de la posición, compradora o vendedora, qúe mantendria
cada Entidad adherida como consecuencia de la negociaCIón de derechos
de suscripción desarrollada hasta ese momento. .

3. .El Servicio de Compensación y Liquidación de Valo~es estable
cerá un sistcmadepcnalización de las Entid'ades adheridas que al final
del· periodo de· suscripción no se· hallen en disposición de entregar la
totalidad de los 'derechos de suscripción que hayan sidd vendidos por
ellas o por :quienes los tengan inscritos en sus registros.

SECCIÓN TERCERA. RF.GISTRO CONTARtE DE VALORES ADMITIDOs A
NEGOCIACIÓN EN OTROS MERCADOS SECUNDARIOS OFICIALES

Art.43. Mercado de Deuda Pública c-nAnotaciones.-Lo previsto en
este Real Decreto en materia de representación de valores por medio de
anotaciones en cuenta· será aplicable con carácter supletorio a la Deuda
Pública y demás valores que se negocien en el mercado a que se refiere
el Capítulo III del Título IV de la Ley del Mercado de Valores, que se
regirán. por su normativa específica.

Art. 44. Otros mercados sef.-~llndarios oficiales.-La llevanza de Jos
registros contables correspondientes a futuros y opciones y a otros
valores que se negocien en mercados secundarios oficiales distintos de
las Bolsas de· Valores y del Mercado de Deuda Pública en Anotaciones
se regirá por las disposiciones específicas aplicables a cada uno de ellos,
ft.-sultando aplicables con carácter supletorio las disposiciones del
presente Real Decreto.

CAPITULO III

Registro contable de valores no admitidos a negociación en mercados
secundarios oRciales

SECCiÓN PRIMERA. ENTIDAD ENCARGADA DEL REGISTRO CONTABLE

ArL 45. Designación de la Entidad encargada del registro conta
b/e.-L La llevanza del registro contable de valores no admitidos a
negodadón en mercados secundaríusoficiales corresponderá a la
Entidad que· designe la emisora, que habrá de ser una Sociedad o
Agencia de Valores que tenga incluida· en ·sudeclaración de actividades
la prevista en la letra g) del artículo 71 de la Ley del Mercado de
Valores.

LSerá requisito previo al comienzo de la llevanza del registro
contable de cada emisión la inscripción de la designación en el registro
previsto en la letra a) del artículo 92 de la Ley del Mercado de Valores.

Art. 46. S~slilUción de la Entidad encargada.-l. La Entidad
emisora de los valores podrá decidir transferir el registro contable de una
emisión a una nueva Entidad encargada que será designada conforme a
lo previsto en elartículo attterior de este Real Decreto. La efectividad
de la ·sustituciónestatá condicionada a la entrega a dicha Entidad del
registro contable· por ·parte de la Entidad encargada sustituida, enten·
díéndose producida tál entrega en e1 momento en Que la nueva Entidad
encargada pueda asumir plenamente la llevanza y se comunique esta
circunstancia ala-'Comisión Nacional del Mercado de Valores para su
incorporación al registro contemplado en el artículo 92 de la Ley del
Mercado de VaJores. Los gastos que. origine este proceso de sustitución
serán sufragados' por la Entidad emisora..

2.ta Entidad encargada del registro contable podrá renunciar a su
fundón proponjendo. a ·Ia Entidad. emisora la designación de una
Sociedad o Agencia de Valores de las mencionadas en el articulo anterior
dispuesta a asumirla. -En todo caso, la dC$ignación por el emisor de la
Entidad sustituta, ya recaipen la Entidad propuesta o en_ otra, deberá
hacerse- dentro del mes Siguiente a Ja renuncia. La efectividad de la
sustitución quedará condicionada a la entraga del registro con.table en
los términos del articulo anterior. los gastos que se originen serán en
este caso de raiJo de la- Entidad renunciante.

3; . LasSocíedades y Agencias de Valores encargadas de registros
contables no podránrnodificar su declaración de actividades supri
miendo la actividad comprendida en la letra g) del artículo 71 de la Ley
del Mercado de Valores ·sinque hayan sido sustituidas efectivamente en
la lIeyanza.· de· los miSmos con arreglo a lo previsto en los números
antcnores.

HilUZI i T 'if- Iftil:f
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4. La concurrencia de cualquiera de las causas de disolución
previstas en el artículo 260 <le la Ley de Sociedades A,nónooas dctermi~

nará también la apertura del proceso de sustitución de la Entidad
encargada. La concurrencia de cualquiera d,edichas,causas se comunlca~

rá .por la Entidad encargada a la Entidad emisora, siendo de aplicación
lo previsto en los números anteriores.

S. Asimismo se abrirá el proceso de sustitución de la Entidad
cncar~ada en las condiciones establecidas en el número precedente cuando
se le Imponga la sanción de revocación de la autolización prevista en la
letra d) del artículo 102 o de la suspensión o limi1af;ión del tipo o volumen
de actividades con el akance previsto cn.las Ictrasb) del artÍCulo 102 ye)
del artículo 103. todos eUos de la Ley del Mercado de V<\lores, en la medida
en que estas últimas sanciones impidan el desarrollo de la actividad
pf'.~v¡sta en la letra g) del artículo 71 de dicha Ley.

6. Sin perjuicio de las responsabilidadc.s que procedan, la Comisión
Nacional del Mercado de Valores, cuando aprecie deficiencias sustancia
les en la llevanza de los registros _contables, PQdrá decidir, previa
audiencia de la misma, la sustitución de la Entidad encargada, a cuyo
car!?o correrán los gastos que se originen. La Entidild emisora deberá
deSignar una nueva Entidad encargada dentro del mes ~iguiente al día
en que le sea notificada tal decisión.

7. En los casos en que.no se produzc:aJa desi8)'l'aéión de lanueva
Entídad encargada dentro del, plazo a que serefie.ren los apartados
anteriores, se entenderá Que lo ha sido d Servicio ..<.IeCompensación y
Liquidación de Valores conforme a Jo previsto en~larUculo 65 de este
Real Decreto, que procederá sin dilación a adoptar cuantas medidas
sean precisas para comenzar a llevar efectivameritéel registro contable.
Lo mismo hará el Servicio cuando, por concurrir circunstancias excep
cionales, la Comisión Nacional del Mercado de Valores. decida que el
mismo asuma de inmediato la llevanza de registros contables.

SECCiÓN SEGUNDA. LLEVANZA DEL REGISTRO CONTABLE

Art.47. Sistema de registro de I'alores no negociados en mercados
seclllldarios f~fidales.-I. El registro contable de los valores integrados
en una emisión reflejará, en todo momento, el saldo de los pertenecien
tes a cada titular, con los desgloses quescan procedentes. En todo caso,
s.er~n objeto de desglose aquellos que estén afectados por derechos reales
limitados u otra clase de gravámenes y aquellos respecto de los que
hayan sido expedidos certificados.

2. Los saldos a que screficre el número anterior se exprcsarán por
medio de un sistema informatizado de referencias numéricas que
identificará al emisor, la emisión. el número de valores que cada uno de
ellos comprenda y al titular. En caso de desglose. tales referencias
numéricas idcntifkarán también el concreto tiPO. de. derecho real
limitado o gravamen y su -titular o, en su caso, cotitulares.

Art 48. Comprobación de saldos.-l. Las Entidades encargadas
del registro contable velarán porqueeo todo momento la suma de los
saldos a que se refiere el número anterior coincida con el número total
de valures integrados en cada emisión.

2. A tal efecto, establecerán sistemas internos de control y compro
bación que- comunicarán a la Comisión Nacional del Mercado de
Valores, con carácter previo a su aplicación. Dicha Comisión Nacional
hará, en su caso, las observaciones que considere convenientes con el fin
de garantizar la eficacia de tales sistemas. observaciones cuyo cumpli
miento será obligatorio.

Art. 49. Primera inscripcién de los valores representados por medio
de anotaciones en cuenta.-J. La inscripción en favor de los suscripto
res de valores representados por medio de anotaciones en cuenta se
practica.rá, una vez que la Entidad encargada del registro contable tenga
a su disposición la escritura a que se refiere el articulo 6.° del presente
Real Decreto, y constándole el consentimiento o la· existencia de las
órdenes de aquéllos, en virtud de reladón suscrita por la Entidad
emisora. En el caso de que la colocación de la emisi91'1 haya tenido lugar
a través de una o varias Entidades financieras~ larctación mencionada
podrá ser suscrita por ella o por la que' haya actuado como Directora.

2. La primera inscripción de valores representados por medio de
anotaciones en cuenta resultante de la transformación de títulos se
practicara de acuerdo con lo dispuesto en elarticufo-4.o'de este Real
Decreto.

Art. 50. Inscripción de las transmisiones.--!. Las inscripciones
derivadas de la transmisión de valores se practicarán por las Entidades
encargadas, en cuanto se presente documento pUblico o documento
expedido por una Sociedad o Agencia de Valores acreditativo del acto
o contrato traslativo.

2. Lo previsto en eJ número anterior se entiende sin perjuicio de
que la Entidad deba proceder también a inscribir en cuanto tenga
constancia de que el titular inscrito y la persona a. cuyo favor hayan de
insuibirse los valores consienten la inscripción..~exceptúa el caso en
que a la Entidad le conste que no existe título verdadero, válido y
bastante para producir la transmisión de que se trate, supuesto en el que
no se practicará la inscripción.

3. Cuando la transmisión se refiera a la propiedad de valores
sujetos a derechos reales limitados o gravámenes, en· cuanto se practique
la inscripción, la Entidad encargada deberá notificarlaaf usufru(~tu.ario,
atTccdor pignoraticio o titular del gravamen los cuales, sin perjuicio de

que puedan solicitar y obtener la expedición de un nuevo certificado,
deberán restituir el que tengan expedido a su favor, tan pronto como le
!ica notificada la transmisión de los valores.

4. Las Entidades deberán procurarse siempre la debida acreditaciOO
documental de la concurrencia de los consentimientos y se quedarán con
topia d~ los cJocurncntos acreditativos de los actos, contratos y notifka-
ciones mencionados en los números anteriores. En cuanto a la conserva·
ción de todos estos documentos se estará a lo previsto en el artículo 30
dd Código de Comercio.

5. En el supuesto de transmisión de una cuota indivisa de los
valores se practicará su inscripción a favor de los copropietarios
re.sullantes, con baja de los mismos en la cuenta del transmitente o
transmitentes.

Art. 51. Inscripción de derechos reales limitados u otros graváme
nes,-l. Las inscripciones derivadas de la constitución o transmisión de
derechos reales limitados u otros gravámencs sobre valores representa
dos por medio de anotaciones en cuenta se practicarán de acuerdo con
las reglas previstas encl artículo anterior.

2. .La cancelación de derechos reales limitados ret}uerirá la constan
cia del consentimiento de su titular o la acreditación del hecho
determinante-de <su extinción y, en su caso, la restitución de los
certificados expedidos.

Art. 52. .Amortización de valores representados por medio de
ano/adones en citenla.-::l. Enlos-supuestos de redo.cción de capital con
amortización de acciones, la 'Entidad encar.pda del registro contable
dará de baja los saldos correspondientes en VIrtud de la presentación de
la escritura de reducción debidamente inscrita en el Registro MercantIl,
que será depositada conforme a lo dispuesto en el artículo 9.° del
pre~cnte fteal I>ecreto.

2. Tratándose de amortización por pago de valores representativos
de partes de un empréstito y análogos, se cancelarán las insctipciones
desde que se haya producido el pago ,a los titulares. Si la Entidad
encargada no tiene intervención directa en clpago, no se practicará tal
cancelación sino desde que .Ie Cohste el consentimiento del titular o
disponga de documento acrc<litativo del pago expedido por una Entidad
financiera.

J. En los restantes supuestos de amortización será preclsa la
constancia ddconsentimiento deltítular o documento ftclJ,aciente de!
qu(" resulte la extinción de los valores.

An. 53. Inscripción de transmisiones de valores negociados Ul
mercados oJ'ganizados.-Cuando así se haya previsto en la autorización
a que se refiere· el párrafo 3.° del articulo 77 de la Ley del Mercado de
Valores, y con las garantías adicionales que dicha autorización imponga,
las Entidades encargadas de la Uevanza de los ,registros contables de
valores no negociados en un mercado secundario oficial que, a su VCl,
gestionen un ~istema de liquidación ycompensaCÍón de las oper~ciones

que se realicen en el correspondiente, mercado ,organizado, practicarán la
inscripción de las transmisiones derivadas de cUas en virtud de la mera
comunicación que. bajo su responsabilidad, les dirijan. las Entidades
financieras que sean miembros del mismo.

Art. 54. Valores inscritos en favor de miembros de mercados
organizados por cuentade to·ceros.":). Las Entidades financieras que
ostenten la condición 'de miembro de un mercado organizado autorizado
ai amparo del artÍCulo 77 de-la Ley del Mercado de Valores que tengan
inscritos valores por cuenta de terceros lo manifestarán a la Entidad
cncargada de la Hevanza del registro contable, que hará constar t'n sus
cuentas el saldode,losquese hallen en talsituadón. Tales manifestación
y constancia se producirán en los términos que se fijen- en la citada
autorización. .

2. Las Entidadesfmanderas· a que se reficre este artículo tendrán
siempre a disposición de la Entidad encargada del registro contabic, así
como de la ('omisión Nacional del Mercado de Valores, relación de 10<;
valores que tengan' inscritos por cuenta de terceros con indicación de la
identidad de estos.

TITULO II

Liquidación y compensación de operaciones bursátiles

CAPITULO PRIMERO

Disposiciones generales

Art. 55. Liquidación y compensación de operaciones
bursdtiks.-1. La liquidación de las operaciones bursátiles tendrá lugar
por cOi11pcn~ión multilateral, a traves del Servicio de Compensación
y Liquidaciónde. Valores, de los saldos acreedores y deudores de valores
y efectivo que como,consecuencia de ellas correspondan a cada una de
las Entidades adheridas.

1. Tal y como se prevé en el párrafo 2.° del articulo 54 de la Ley
del Mercado de. Valores, lo establecido en el número anterior se entiende
Sin perjuicio de que POI; las Comunidades Autónomas con competencia
en la materia pucda disponerse la creación por las Sociedades Rectoras
de servicios propios de compensación y liquidación de operaciones
sobre valores admitidos a negociación en una única Bolsa de Valores. En

a '! "1" ,
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el caso de que se creen, su organización y funcionamiento respetarán los
princípios contenidos en el presente título.

Art. 56. Principios rectores del sisteula.-l. El sistema d(' JiquiQa
tiún y compensación responderá a los principios de universalidad,
entrega contra pago, objetivación de la fecha de liquidación, asegura
miento de la entrega y neutralidad financiera.

2. El sistema será único, admitiendo el,menorl)úmero f)6sible de
especialidades en función de las diferentes categorías de valores. A
través del mismo se liquidarán todas la-s operaciones 'burSátiles sin
DCljuicio de lo previsto en el numero 2 -del artícUh,- anterior.

3. Las transferencias de valoresy efectivo res.ultantcsdt' la -1iquida
. fión se practicarán u ordenarán por el Servicio de_ modo simultáneo.

4. La liquidación correspondiente a cada sesión de Bolsa tendrá
lugar un numero prefijado de días después. Antes del i'nieío de la
siguiente sesión deberá producirse el cierre de la cuenta de contratación.
El plazo, que medie entre las sesiones y la fecha de Iiquidaóón de las
operaciones en eHas contratadas será siempre el mismo y lo mas corto
posíble. .

S. El Servicio dispondrá de los mt~anisQ1osque lep('rrtütan, sin
incurrir en riesgo con sus miembros, asegurar la puesta a disposición de
las Entidades adheridas acreedoras de los valor~o-efeetivo cola fecha
a que se refiere el número anterior, procedi~,nd~')'>li~a-,~no. et1'Su caso,
a tomar a préstamo o a comprar los valores, cQfresJK»1dientes.

6. El sistema de compensación y l.iquidac:ión será neutral en
términos financieros, realizándose, por orden d~lservi<;io, los cargos y
abonos en la cuenta de efe~tivo que cada Entidad'a4tterida mantenga en
el Banco de España con valor mismo día y de' módoque quede
disponible el saldo resultante con esa misma valoración ,en cualquiera de
las oficinas de dicho Banco radicadas en plazabursátif.

CAPITULO 11

Aseguramiento de la entrega de los valores en la fecha
de Iiquidaciqn

Art. 57. Préstamo de vaIOl·es.-1. Cuando la Entidad adherida
incumpla -su obligación de entrega por no poner los corrcsj)Ondientes
valores en plazo a disposición del Servicio. procederá éste a tomarlos cn
préstamo para su entrega a la Entidad acreedora en la fecha de
liquidación.

2. El Servicio de Compensación y Liquidación.de Valores susCl"ibj~

rá con toda Entidad adherida un contrato- notnlativo que regírá los
contratos de préstamo a que se refiere el número anterior. con arreglo
al modelo qu~ aprueb~ la Comisión NacionaJdelMercado de valores.
Tal contrato se ajust¡frá como mínimo,a lo siguiente:

a) Podrán ser' objeto de préstamo" tanto valores propiedad de-Ia
Entídad adherida como valores de Su clientela. En este último caso,
deberá constar por escrito el consentimiento deLtitular de los valores,
que habrá de suscribir, a su vez, el, oportuno contrato con la 'Entidad
adherida con arreglo al modelo que igualmente apruebe iaComisi'ól1
Nacional del Mercado de Valores, en el que se preverá. en especial, el
régimen 'de compensación a dicho títular por ·razónde los derechos
('conómicos que generen durante la cesión pactada los valores, que se
ajustara a lo establL~ido en relación con el sistema de crédito 'cn
operaciones bursátiles de contado.

b) Sin perjuicio de su cancelación antes del 'vencinüento, la
duración máxima de los préstamos será siempre la misma, sin posibilí~

dad de prórroga.
e) La' remuneración de los préstamos se calculará sobre el valor de

mercado de los valores en el día en que se pcrfeccionenlos correspon~
dientes contratos.

d) El contrato dcterminará el sistema dr designación de prestamis
tas por parte del Servicio.

3. El Servicio procederá a la devolución de los- valores tomados a
préstamo entregando los que reciba de la pane vendedora o, en su
defecto, los que adquiera con esta exclusiva finalidad en el mercado.

4, . la Entidad adherida que$< retra~en la pue~taad"PQskión del
ScrvIclo de los valores mantendra anteelnüsmo, durante la demora, un
dcpósito gratuito diariamente actualizado.por una: cantidad equivalente
a la diferencia entre el valor de cotización del día anterior y el precio
satisfecho por el comprador. El Servicio comprobará, antes del
c,?micnzo de cada ~sión, el. ct1.mplimiento de esta obligación, proce
dlcndo, en caso de JOcumphmIento, a adquirir en el mismo día los
valores para proceder a la inmediata devolución de los tomados a
préstamo.

S. El Servicio de Compensación y LiquidaciÓlfdeVl1lores cktcrmi
nará, con aprobación de la Comisión Nacional de} Mercado de Valores.
las reglas de preferenci~ a seguir para la determinación, cuando seán
varias, de las operaciones a cuya liquidación searenderá medialllclos
prestamos previstos en este artículo. .

Art. 58. Recompra de m/oresen el tnerc·ado.-l. Cuando por falta
de valores disponibles el Servicio de Compensación y Liquidación de
Valores no pUeGa tomarlos a préstamo, se p~rá a la recompra d('
los necesarios en el mercado para su entrega a la parte- compradora.

2., las adquisiciones contempladas.en este~c~lo y en l?s núme·
ros J y 4 del anterior se efectuarán por el ServICIO a traves ~e. un
miembro d'éí mercado y se financiarán con cargo a los fondos reCibidos
de la parte compradora y a los depositados por la parte vendedora. En
todos estos casoS el, ServICio reclamará, en concepto de penalización, de
la Entidad adherida correspondiente, el por~ntaje del precio satisfecho
que por ~I mismo se ftje con carácter prevIo y general.

Art, 59. Control de demoras y penafizaciones.-L.EI Servicio de
Compt'nsacíón yLiquidadón de Valores llevará-un estricto control de
las demoras enla entr,cga en que incurran las Enlidades adheridas.

2., El Servido establecerá sin perjuicio de lo previsto en el núme
ro 4 del articulo 19 de este Real Decreto, un sistema de penalizaciones
de cUantía progresiva en función del volumen y frecuencia de los
retrasos. .

CAPITULO 111

Liquidación de efectivos

Arl. 60. Liq.uidación di.' efectims.-l. La liquidación de efectivos
resultante d(~lacontratación bursátil se producirá mrdiante abonos y
adeudos en las cuentas dé tesorería abiertas en el Banco de España por
las propias Entida,des:adh~idas o en lólS cuentas que mantengan en
dtcho Banco otras Entid~des designadas como domiciliarias.

2. Tak's abonos y; adeudos serán consecuencia de los saldos netos
resultantes de la compensación qm.' se comuníquen por el Servicio de
Compensación yLiquidación de Valores al Banco de España y deberán
producirse, como máximo, dentro del dia siguiente al de dicha comuni-
cación~, ' .

3. El Servicio, de Compensación, y Liquidación de Valores podrá
arbitrar fórmulas que garanticen la efectividad inmediata de los pagos en
caso dcinsuficiencia de fondos en las cuentas correspondientes, en cuvo
caso las oportunas restituciones de fondos tendrán lugar con, cargo a las
fianzas contempladas en el capitulo siguiente.

CAPITULO IV

Fianzas en gar.mtía del mercado

Art. '61. Caractl'rJSticas, importes J' dotación de las ./lanzas colecti
l'asde los miembros de las BoIsasv demás Entidades adheridas.-1. Los
miembros.de calia Bolsa y las demás Entidades adheridas que participen
en la liquidadónconstituiránuna fiania colectiva con objeto 4e
garantizar entreeHos el cumplimiento de las óperaciones pendientes de
liquidación. Esta fianza no responderá frente a clientes ni personas o
Entidades distintas de las Entidades dtaqas. Frente a éstas, la afección
se limitará estrictamente a lasobligadones derivadas de las operaciones
bursátiles en que participen o medien.

2. El importe~lobalde la fianza correspondiente al conjunto de las
Entidades que partIcipen en la liquidación de las operaciones bursátiles
se determinará por la Comisión Nacional del Mercado de Valores y no
ext'cderá del resultado de aplicarla fluctuación máxima diaria de las
cotizaciones al promedio de las posiciones diarias pendientes de
liquidar. La estimación anual se revIsara y concretará trimestralmente
en función de la evolución del volumen de la actividad bursátil del
período, con el fin de asegurar, con carácter permanente. un suficiente
nivel de garantia~ El reparto de la cifra global aSÍ determinada entre las
distmtas- Entidades se realizará por la Comisión Nacional del Mercado
de Valores en proporción al volumen de liquidación bursátil de cada una
de ellas. La cuota de participación asignada a cada Entidad será tambien
objeto ,de revisión trimeslral, atendiendo a los mismos criterios.

3. La ma.te-rialización, de dicha fianza deberá realizarse ante el
Servido de Compensación y Liquidación de Valores:

a) Mediante depósitos en efectivo.
b) Mediante prenda de valores de Deuda púhlica.
e) Mediante aval prC$tado por una Entidad de crédito ajena al

grupo de la avalada y con solvencia suficiente a juicio del Servicio de
CoIllpensación -Y Liql,údaciQn de Val-ores.

d) A t(ijves de ,un seguro de caución o ,de cualquier otra fórmula
financiera quc, a juicio del propio Servicio suponga una garantía
suficiente y líquida de cobertura de riesgos.

En todo caso, el pago con cargo a la garantía prestada deberá poderse
hacer cfcctivoen el plazo máximo de las veinticuatro horas siguientes
al momento en que sea requerido por el· Servicio de Compensación y
Liquidaci,ón de Valores.

4. El otorgamiento y mantenimiento de la fianza en los términos
previstos" en este capitulo será indispensable para operar en la Bolsa
correspondiente O a través del Sistetna de Interconexión Bursátil, así
romo participaren la liquidación.

Art. 62. Gestión de las jianzas.-EI Servicio de Compensación y
Liquid.ación de Valores .será el encargado de la gestión dc la fianza
cdlectiva,tamo a efectos,de'constitución o levantamiento de las
aportaciones individuales de las Entidades adheridas, como de la gestión
pattimonial ordinari~a que diera lugar o, en su caso, de la disposición
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de los importes necesarios para hacer frente a las obhgacionesgarantiza
das. En su contabilidad se incluirán. en epígrafes separados, los derechos
y obligaciones relacionados con esta fUlnza.

Art. 63. Reglas ordinarÍas de !uncior¡amienfoc- t. l.a parte de la
fianza colectiva que deba constituir y mantener cada Entidad adherida
responderá, sin limitación alguna, del cumplimiento dejas obHgaciones
l'ontraídas por elJa en la liquidación. Adicionabnente, aquélla deberá
responder, en calidad decofianza, del cumplimiento de las obligadones
de las rcstántcs Entidades en la cuantía ypropordón que se indican en
el número siguiente. A los efectos de este número, se entenderá que la
obligación de liquidar sólo corresponde a las Entidades adheridas
distintas de los miembros de las Bolsas que hayan participado o
mediado en las correspondientes operaciones cuando las órdenes hayan
sido cursadas a través de ellas, o cuando hayan aceptado frente a un
miembro la responsabilidad de la entrega.

2. Si una Entidad adherida dejara de atender en todo o en parte la
liquidación, el Servicio de Compensación y Liquidación de Valores
procederá de inmediato a ejecutar la parte de su tIanza necesaria para
('ubrir la cuantia del descubierto. Si la fianza de la Entidad que hubiera
desatendido la liquidación resultara insuficiente, el Servicio pr<x.~derá a
aplicar para la satisfacción de dicho descubierto la parte de fianza de las
demás a prorrata de su importe.

3. Cuando la fianza de alguna Entidadadberida, por las causas
previstas en el apartado anterior o por cualquiera Qtr31 descendiera del
nivel mínimo fijado por la Comisión Nacionat del Mercado de Valores
para el trimestre en curso, el Servicio de Compensación y liquidación
de Valores requerirá a l~ afectada para que reponga. su fianza en el plazo
máximo de dos días hábiles. Si transcurrido esttplazo la fianza no
hubiera ~ído repuesta, el Servicio podrá acordar la suspensión provisio
nal de la Entidad morosa en su condición de_ Entidad adherida y le
concederá un nuevo plazo de sietc· días ·oara que la reponga, dando
cuenta de elfo a la Comisión Nacional del Mf:':rcado de Valores. Expirado
estc último la Comisión Nacional del Mercado de Valores iniciará
cxpl.'dit'ntc sancionador de conformidad con lo previsto enel titulo VIII,
capitulo JI, de la Ley del Mercado de Valores. Si la Entidad adherida
ostenta la condición de miembro de alguna Bolsa, la Sociedad Rectora
la suspenderá en esta condición en tanto se mantenga la suspensión
acmdada por el Servicio salvo que garantice a ,satisfacción oe éste que
sus operaciones serán adecuadamente liquidadas a través de 01ra u otras
EnlidJ.d('s adheridas.

Art. 6~. Reglas especiales de !undon<11HientlJ.-1 Si un? o varias
Entübdcs <Jdhcrldas alcanzaran un riesgo por operaci(ln~spendientes de
liquidar notablemente superior a la cobertura de su fianzn, d Servicio
de Compensadón y Liquidación de Valores deberá requerirles para que
en. el plazo de dos días háhiles complementen su fianza. Si la Entidad
H'qUCI ida no lo hiciese el Servicio procederá a acordar su suspellsión
provisional en la condición de Entidad adherida; dando inmediatamente
cucnhl de ello a la Comisión Nadonal del Mercado de Valores,
actuándose en lo demás en la forma prevista en el numero 3 del artículo
anterior.

2. En todos los casos en que, como consecueneia de (o dispuesto en
el presente JrticulO'Q en el anterior, se aplique parte de la fianza de las
Entidndes adheridas para cubrir la insuficiencia de la de otro, el Servido
de Compensación y Liquidación de Valores estará legitimado para el
ejercicio de la acción de regreso correspondiente. Los resultados
económicos de la acción se harán llegar a las Entidades en proporción
a la parte dispuesta de cada una de ellas.

TITULO !JI
Senicio de Compensación y Liquidación de Valores y Entidades

, adheridas

CAPITULO PRIMERO

Servicio de Compensación y Liq,uidación de Valores

Art. 65. Caraclerización general.- L Se constituir-á una Sociedad
Anónima que, ('on la denominación de Servicio de Compensación 'i
Liquidación de Valores, desarrollará las funciones que le atribuyen la
Lcy 2411988. de 28 de julio, y este Real Decreto.

2. Dicho Servicio no podrá realizar ninguna actividad de interme~
diación financiera ni las actividades enumeradas en el artículo 71 de la
Ley 24/1988, salvo la cítada en su letra g) y se abstendrá de asumír
riesgos con los participantes en· la compensación y liquidación.

Art. 66. Funciones gcnerales.-l. La compensación de valores y
efectivo derivada de la neg.ociación en las Bolsas de Valores sólo podrá
ser gestionada por el Servicio de Compensación y Liquidación de
Valores, sin' perjuicio de lo previsto en el párrafo 2.° del artÍCulo 54 de
la Ley del Mercado de Valores.

2. El Servicio llevará, en -los términos establecidos en el capítulo 11
del titulo I de este Real Decreto, eJ registro contable correspondiente a
los valores representados mediante anotaciones en cuenta ·admiiidos a
negociación en las Bolsas de Valores, así COrnO el deaquéUos respecto
de los que esté solicitada o vaya a solicitarse' la admisión.

3. También podrállcvar el registro contable de otros valores no
admitidos a negociación en Bolsa, con arreglo en este caso a to previsto
en el capitulo 111 del título 1 de~ presente Real ~~!o. A estos ~ol.os
cfl.'Ctos, se entenderá que el SerVICIO ostenta la condlCIon de A~encla de
Valores en cuyadcclaración de actividades figura la comprendIda en la
letra g) del at1ículo 71 de .Ia Ley del Mercado de Valores.

4.Et SerVicio de Compensación y Liquidación de Valores podrá
participar en el capital de Entidades dedicaqas a. la actividad de
compi'nsación y liquidación o de llevanza del regIstro contable de
valores.

5. Tendrá la consideración de actividad dcsarrollada por el propio
Servicio la de compensación y liquidación de operaciones sobre valores
que se ejerza por Entidades en las que el mismo participe mayorítaria
mente o· con las que celebre un convenio en el que se reserve faculU!des
de supervisión.

Art. 67. Estatutos sociales.-l. Con carácter previo a su constitu
cion, el provecto de· Estatutos· de la Sociedad Anónima Servicio de
Compensaci6ny Liquidación de Valores, se someterá a la aprobación de
la C(lfllisión Nacional del Mercado de Valores.

2. Las modificacÍones de los Estatutos del ,Servicio se sujetarán al
procí:dimientoestablecido'en el número anterior.

3, .La ComisiónN:i:cion,at del Mercado de Valores podrá condicio
nar la aprobaciÓnd-elo~:EstatUtos sociales y de sus modificacion~s a la
i,~(roducciún -de las alteraciones que sean necesarias para garantizar:

a) El cumplimiento de lo dispuesto en la Ley del Mercado de
'/Jlores y de lílS disposiciones que la desarrollen y. en particular, de lo
·.:~~tablecido en este Real Decreto.

h) .La contemplación explícita de aquellos. extremos. que se considc
,en d~ intc:-és para· garantizar el adecu<.ldo desarrollo de su objeto sodal
y,la incxistcncía de normas ambiguas o insuficientemente desarrolladas.

e) En general, elrespcto, en el ámbito de las funciones generales
atribuidas al Servicio por este Real Decreto, de los principios inspirado
res de- la Ley del Mercado de Valores.

4. Los Estatutos sociales. del Servicio deberán inspirarse en los fines
del mercado yen el interes común de los socios y deberán especificar:

a) Los acuerdos de sus órganos colegiados que precisarán para su
~hhlp(ión mayorias cualificadas. '

b) _Las eventuales Iil1lÍtacioncs de la titularidad o ejercicio de los
derechos sociales"especialmente, los de voto, que. de acuerdo con la
lcgjslaclón mcrcantíl aplicable, se establezcan, en evitación de excesivas
cO(lccntraClf.mes del poder social.

i~n: óK C;onsejo de Adminislra.áún .1' Dí~f!c;tor Q~neral.-L El
S.....nlCvJ 'liehera contar con UI1 Consejo de AdmmlstraclOn compuesto
por ¡-¡¿) lnenos·. de cinco personas y con un Director general, cuyas
lespcctn:as. funciones serán delimitadas por los E~tatutos sociales.

2. Ei nombramiento de los miembros del Consejo de Administra
ción y del Director general deberán ser aprobados por la Comisión
Na<:ional del Mercado de Valores.

3. A las re·wniones del Consejo de Administración podrá asistir. con
VOL pero sin voto. un delegado nombrado por la Comisión Nacional del
Mercado de Valores. Dicho delegado podrá solicitar del Presidente del
Consejo de Adininistración la convocatoria de éste y la inclusión de
puntos -en el orden del día de sus reuniones.

Art 69. Capítal social.-1. Las acciones del Servicio serán nomi
nativas y deberán estar íntegramente desembolsadas desde su fundación.

2. Serán accionistas del Servicio las Sociedades Rectoras de las
Bolsas de Valores y las Entidades adheridas, con dos salvedades en
(·uanto a estas últimas:

3) Las Entidades adheridas que ostenten la condición de miembro
de alguna Bolsa de Valores y que no formen parte de un grupo al que
'pertenczcan también Enlidadcs adheridas no miembros podrán optar
por participar en e:1 capital del Servicio tan sólo indirectamenté, a través
de su participación en el capital de las correspondientes Sociedades
RcClof..1S;

b) En ningún caso podrá partiéipardirectamente en el capital del
Serv ¡('jo más de una Entidad adherida en el supuesto de grupos
c((¡nómicos de los que Jqrmcn parte varias de eIJas.

3. La partkipación de las Sociedades Rectoras representará un 40
por 100 del capJtal del Servicio, distribuyéndose entre ellas en los
1<.'r01 inos que acue~den,que deberán tomar en consideración el volumen
d:: contratación respectívo; en defecto de acuerdo, se estará a lo que
dCH,'rmioc la Comj~íón Nacional del Mercado de Valores. No obstante.
dicho 40 por 100 se verá minorado con la deducción del porcentaje que
represente d conjunto de las participaciones directas de las Entidades a
que se refiere lafetra a) del número anterior. El porcentaje que se
asignará a éstas vendrá determinado por la proporCÍón que represente el
'volumen de las operaciones liquidadas con su participación en relaCión
con el volumen total liquidado durante el ejercicioinmedíatamente
anll'rio r a la fccha en que haya de tener lugar la asignación.

4. El 60 por 100 restante del capital se distribuirá, con la limitación
estableCIda en la letra b) del número 2 anterior, entre las Entidades
adhendas distintas de las comprendidas en su letra a). Dicha dislribu-
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ción ~ producirá en proporción al volumengloba! de las-operaciones
liquidadas con la participación del conjunto de Entidades adheridas
in legradas en el grupo respectivo durante el ejercicio inmediatamente
anterior a la fecha en que haya de tener lugar la dIstribución.

Art. 70. Alodificaciuncs en el capital social.-L Ocn\ro de los dos
1lli..'SCS siguientes a la aprobación de sus cuentas anuales, el 'Servicio
pro('Cderá aadaptar las participaciones en Su capital de cada uno de sus
accionistas, con el tin de hacer efectiva la incorp6radón de nuevas
Entidades, las salidas Que procedan y las alteraciones derivadas de la
variación en la participación relativa de las Entidades o sus. grupos en
el volumen total liquidado durante el ejercicio anterior. El resultado de
este proceso de adaptación será comunk-ado a la Comisión Nacional del
Mercado de Valores. .

2. Con objeto de posibilitar las adaptacione.s .preccdcmes. se
pro~cderá por el Servicio a aumentar o reducir su capital en la medida
nc-c~saria, salvo que se opte por hacerla efectiva mediante: la L'Ompra o
venta por él o por sus accionistas de las correspo-ndientescacciones. Para
los aumentos ,o reducdones de capital -á que se refiere este artículo Sérá
suficiente el acuerdo del Consejo de Administración, no siendo de
aplicación lo dispuesto en' los artículos 158 y 166 de la l.e-y de Sociedades
Anónimas. En el caso de reducdón d,e- capi,al,l,osaQ;j<mistasaJ:os que
sean restituidas ~us aportaciones responderán, bas:ta: el i:mportc de las
mismas y durante los tres años siguientes, de las deuíla~(:Ontraídas por
d Servicio con anterioridad a la reducción.

3. En los casos l:ontemplados eneJ número anterior.e'l precio de la
acciones será el valor teórico que resulte del' úll1tt1o-balaJ1ce aprobado

4. Los aumentos y reducciones de capital quellQ!uarden relación
con el proceso <le adaptación de partidp'¡ilciones contemplado ,en estr
artículo estarán sujetos al régimen_, general establecido .en la Ley dt.'
SOc-ledades Anónimas, con la salvedad de-que las acciones:que se emitan
podrdn SC'r suscritas únicamente por los accioniStas y en la misma
proporción que éstos ostentaren en el momento de adoptarse los
conespondicntes acuerdos.

Art. 71. R¿gimen cconómico.-l. El capital social del Servicio scni
el necesario para asegurar la consccu<;ión de su objeto social. Los
recursos ajenos no superarán en ningún momenl-Q,el valor c:ontablc de
lus recursos propios. Hasta que el valor contable del patrimofllódel
Servicio alcance un importe equivalente al doble de la cifra de capital
social no podrá repartir dividendos.

2. El Servicio elaborará un presupuesto estimativo que deberá Si"1
sometido a la aprobación' de la Comisión Nacional del Mercado de
Valores con anterioridad al dia 1 de diciembre dé cada año.

3. El Servicio actuará bajo principios de <réntabilización de SU"
recursos propios Xcobertura por sus usu-arios del (X)s-te de lossen:icio
prestados. Para ello, el Servicio podrá exigir retribución pOr tos bic-n-;~~
o servicios que preste, incluido el abono de canti<iades por la llevanza
del registro contable de los valores representa<l<ls AAr medio dt,
anotaciones en cuenta así corno por la gestión de 'la 'comprnsaclónde
valores y efectivo.

4. El presupuesto del Servido deberá 'c\!b0f con sUs ingresos
ordinarios la totalidad de los~stos. Siex(;epcion~I_J)1ente ello no fuera
posible, el Servicio podrá exigIr de las Entidadesadheridáslos ingresos
extraordinarios que permitan aseguraraq:uel eqllih'bliode acuerdo con
los criterios de imputación estab1ecidosen los Est~.tutoo. Dicho presu~

puesto expresará detalladamente los precios. y comisionesqlJe se vayan
a aplicar para la obtención:de los ingresos previs~(j~,La Comisión
Nacional del Mercado de Valores podrá imponersumodifícaci<H\
cuando tales precios o comisiones resulten contrarios al princlpio de
l'Quilibrio financiero enunciado en este artículo, cuando de su aplicacTon
se- deriven consecuencias perturbadoras para el <lesaITollo de la liquida
ción y compensadón o cuando introduzcan discrhninaciones injustifica"
das entre 10s usuarios.

~: El ~r~icio debcr~ someter sus cu~nlas anuales a aprobaci('¡n.
preYIa audltona de las mismas en los lérnl1nos que establt'Cc el articulo
86 de la Ley del Mercado de Valores. El informe de auditoria deberá sn
n..'mnido a la Comisión Nacíonal del Mercado deValor~ para su
.c~am('.~, 9l.le podrá realizar las recomendadont"S que estime pertinente..
sm perJUICIO de las demás facultades que les cOlTésponden de acuerdo
('on la legislación vigente.

f)· En el. caso de que la Cuenta de Resultad05al cierre del ejcrdcie
tuv:cra pérchdas tumo consecuenCia de circunstancias sobrevenidas. S~
l'Sl¡¡r¿ .n.lo, previsto en la Ley. de Sodedades Anónimas para f{'e-stablecer
el eqmlIbrio entre capital y patrimonio.

ArL 72. Fw::iones de supervisión...L Sin perjuid_o de las faculta
d,es ~~, supcrv~sión, inspección y sanción Que' corres{krtldcn a' la
(_,O!YIlSlOn NaCIOnal del Mercado de Valores o en ..su caS0, a la
Comunidad Autónoma correspondi.ente, de acuerd~eon el Titulo VIII
de la Ley del Mercado de Yalores,el Servidndeberá~elar}19t la
adccu~da llevanza de los registros contab1(!:S por parte de las Enttdades
a~hend~~ ~ po~ la corrección y eficiencia f.ie los procesos de compensa.
Clon y liqUIdaCión de las operacíones bursátiles.

2. .F.n cumplimiento de la función atribulda r:n el numero anlt"ríC't,
el Se[\¡ ICIO debera~

a) Poner -en inmediato conocimiento de la Comisión Nacional d;,;~l
~kn:ado de Valores o, en su caso, de- la Comunidad Autónoma

correspondiente, tos hechos y actuaciones de que tenga conocimiento en
el e-jercítlo de las funciones. que le son propias y que puedan entrañar
infrarción de normas. de ohligaJo cumplimiento o desviación dt? los
principios inspiradores de la regula(:Jón de los reguladores del Mercado
de Valores.

b) Rl~querirdc las Entidades adheridas cuanta información consi~

dcrc necesaria para ('1 ejercicio de sus funciones supervisorao;¡ e jnspecci()~

nar directan1cnte~ en los locales de las propias Entidades y con su
consentimiento, las actividades de éstas. A falta de dicho consenti·
miel1to, el Servicio dirigirá comunie:¡óón a la Comisión Nacional del
Mercado de Valores. exponiendo las particularidades del caso.

e) Prestar ala Comisión Nacional del Mercado de Valores y, en su
caso, a la correspondiente Comunid::J.d Autónoma, cuanta asistencia
solicíll'n en sus funcíones de supervisión. inspección y sanción.

3.. El Servido prestará, asimismo, cuanta colaboración le sea
solicitada ,por las Sociedades Rectoras dj,~ las Bolsas de Valores en el
ejercicio de sus funciones y, en partkular. en el de funciones de
nxcpC1ón y difusión. deinformacíón establecidas en, e! articulo 14 del
Real Decreto 726/1989.

Art. 73. Funciones de dirección vadtnfll;Wración.-1. Las Entida
des adheridas y las Entidades implicadas t'n la compens.ación y
lÍqu·idaciÓn de. valorescstarán obligadas a. cumplir l.'tlantas decisiones
adopte d Servkio en clmarco de las funciones que le atribuyen la Ley
del Mercado de Valores y el presente Rcal Decreto y, en particular. el
Reglamento de organización y funcionarrlÍento que deberá aprobar.

2.. Cuando las decisiones a que se refiere el número anterior puedan
afeclar a la ordenación de los proceso·s de compensacíón y liquidación
o del sislema de llevanza y control de los registros contables. el Scnicio
deberá comunicarlas a la Comisión Nacional del Mercado de Valores o,
en su caso, a la Comunidad Autónoma correpondicntc en el plazo
máximo de las veinticuatro horas siguientes a su adopción y publicarlas
en los Boletines de Cotización de las Belsas de Valores. Dichas
Enlidades públi<;as podrán suspender su aplicación o dejarlas sin efecto
cuando estime que dichas dedsiones infringen la legislaLión vigente o
perjudican el adecuado.desarrollo de la compensación y liquidación de
acuerdo fon los principios Que. conforme al presen1t: Real Decreto,
dl'ben· inspirarlas,

Art. 74. Funciones consultiras.-Fl Serviciu asesorará a la Comision
Nacional del Mercado de Valores )'. en su caso, a la correspondiente
Comunidad Autónoma, a solicitud de éstas omediamc elevaóón dt'
mocionc~;, en ttKtaslas materias rdal·¡onadas con la compensaóón y
liquidaCl(:n de valores y con la Ue\ anzadc los registros contahk:5:

An."75. Rl!c1amJcioncs.·~I. El Servido de Compensación y Liqui
dación ~:lt: Valores examinará y dará adecuada contestación a cuantas
rcctanucioncs formule el público cn r~laciónCS>n sus propias actividades
regis1ra1es o decompcnsación y liQuídaci6n o con las de las Entidades
adheridas.

2; Sin.perjuicio de la adopción de 1,,5 medidas precisas para ~0rregir

las irregularidades que 'Ia reclamación pudiera poner de manifiesto, en
la -eontcst.a:eiónel Servicio se pronunriará sobre su contenido. asero-
randoal reclam-ante. en su caso, sobr-e sus derechos y los cauces legales
existentes para su ejercicio.

CAPlTCLO 11

Entidades adheridas al Senririode COmltensadón y Liquidación
de Valores

Art. 76. CiJfiCL'ptO Ji c/ascs.-1. Ostentarán la condición de Entida
des adheridas al S~~rvicio de Comp;:m:ació-n y Liquidación de Valores las
Sociedades y AgenCias de Valores) Bolsa que sean miembros de una o
\-ariasBols3!. de Valores y las dcmris Entidadi...""S de entre las mencionadas
en el numem sig.uien1e que adquie¡an dicha condición con'arreglo a lo
pn..'visto en el artículo 78 de est..:: RC;ll Decreto.

.::, Podrán adquirir la eonditión de Entidad adherid;:'

a) Los Banco':i y las Cajas d~ Ah'lffO. incluidas la Conlédcración
E."p~:ulola de Caj~s de Ahorro y la Caja Po<.;tal de Ahorros, las Entidades
oficlaksde ('redl1o. el Banco de- Espaúa y 1<1 Caja Gen~ral de Dcpósito\.

b)Las- Sociedades y ..las AgencLts de Valore5que no ostenten la
condición de miembros de alguna Bolsa de- Valores.

l.'Y Las Entidades ,extranjeras que di:~rrnllcn actividades análó~5a
la,:, del St:nKIO de CompenS4iuón y Liquidaóón de Valores.

ArL 77. Rt'quisltos.-Para que las Entidades sellaladas en el mimcm
2 del articulo precedente puedan acceder a la condición de Fntidad
adhcnda dcberáneontarcon los siswmas dI.:: control y medios técnicos
adc.¡;~,!~u~ paraalende~ I~s funciones que se les atnhuyen. ~¡)bre lo que
t'<nlltIraInf~n1ieel SerVICIO de Compensación y Liquidación de Valores.
U ~~ll1l~t~no dl..~f:('on<Jmía y Hach'r:da o, elln Sli habilitación expresa.,
la C.o~111,)lOn Na.~lonai dd Mcrcd(Í'J de Valores podrán dctc·rminar
requ;s11fJS, (~specítjcamen1(' exigible, .JI t'iecto.

~rt.·18. Prnrcdimiemo.-1. L1\ Enttdadrs señaladas en el ankvio
alHcrlüf deberán manifestar su lnttl:;:\.(;n de a(eeder a la condh,:ion de
[niIJau adherida af\te el SCT'vic.io, (jU\;." en d plazo de dos mt~St_'S
¡cmitira a la Comisión Naciü;Ut! Jd !\1t'r(,:ado de Valores el intórm~
prrvisw ';'n el articulo "nteclor.

M.
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"l La adquisición de la 'Condición de Entidad adherida se producirá
en el I~lO~cnto en que recaiga la aprobación de la Comisión. Su
mantelllmJCnto, no obstante, quedará condicionado, en Jos ca~os en que
J.?roc~~a, a la toma .~e la .corTespo~diente,participaciónen el capital del
SetvICIO con ocaslOn del inmedIato proceso de adaptación de los
previstos en el artículo 70.1 de este Real Decreto que haya de tener
lugar.

Art. 79. Pérdida y J-tüpCll!;IUn de la condiCión de E1l!idad
adJu.yida.-L La condlcJOn de Entidad adhenda se pIerde:

a) Por renuncia.
~) Por no adQ.uirir 0- suscribir oportunamente las correspondientes

ace,lOnes con ocasión de, los procesos de -adaptación prevjs~-Os en el
articulo 70 de este ,Real Decreto, en cuyo casoJa pérdida se referirá a
todas las Entidades adheridas del grupO afectado.

e) Por la perdida de-la condición de Sociedad o Agencia de Valores
o de Entidad de las señaladas en el articulo 77, letra a), de la Ley del
Mercado de Valores.

d) ~or la, falta de ad~ptacióna las, ex igencias técnicas 9IJe iIJ.l'pongan
I~s mo.d~ficaclOnes o mejoras q~e se mtrodtllC311por el StrvlclO o por
diSposIcIOnes legales en .l?s sl~temas .de llevanza de lüsregist.ros
contables y, de compensaclOn y hQUldacIón.

. 2. La pérdida de la condición de Enttdaciadherida será eficaz de~c
el dia en que se produzcan cualquiera· de las circunstancias señaladas en
las letras a) y e) del número anterior, desde el día en el que se adopte
el cClrrepondll'nte acuerdo social en el caso de su letra b)odesde que se
acuerde dicha pérdida por la Comisión Nacional del Mercado de Valores
a propuesta del Servicio en el supuesto previsto en su ,Ietrad). No
obstante. el Servicio podrá diferir la devolucionde las: aportaciones
correspondientes hasta que dcba tener lugar el siguiente proceso de
adaptación de las participaciones en su capital.

. 3... A pr,opu~~f~ del ~erviclO de Compensación y, Liquidación de
Valores, la (omISton NaCIOnal del Mercado de Valores podni acordar la
suspensión de la condición de Entidad adherida de aquellas Entidades
que. se ~ncuentren en mora en el pago de cualesquiera deudas que
hubieran contraido con el Servicio.

4. Asimismo, cuando las Entidades adheridas no alcancen Jos
vo.lúmcn.es mínimos de compensación y liquidación Que, establezca el
!\.JII1I~t~~:1O de ~conomía y Hacienda o, con su habilitación expresa, la
(omlslOn NaCIOnal del Mercado de Valores ésta a propoesta del
Servicio, podrá acordar la pérdida de su condj~iónde tales. También a
propuesta del Servicio,en, el caso de incumplimiento reiterado de sus
deberes en el proceso de liquidacióri, 'induidás las -demoras, la Comisión
podrá acordar la suspensión o pérdida de la condición de Entidad
adherida de las Entidades ¡ncumplidoras:

5. A partir del momento· en que se produzca la suspensión o
pérdida de la condición de Entidad adherida n0 podrandesarroltarse las
actiVidades pr~}pias de dicha condición. sin pe,rjuicio de la finalización
de las operanones en curso v de la realización de las actividades
registra les de las que derive una reducción de1 volumen de valores
regi.str~dos en la En~i~ad. En los casos de suspensión, la Entidad Que sea
aCCiOnista del ServIcIO ~onservará lo~ derechos y o-bli~ad-ones que,le
corr~spondancomoSOCI~ de una S~c!edad anónUtla,Sl bien no podrá
part1c~par..en la ado~lon ~e deCI!10neS que puedan afectar a la
~rga,nlza.e}on ? al funCionamiento de los procesos de compensación y
hqUldaclOn.

6. Tanto la pérdida como la suspensión de la condición de Entidad
adherida deberán ser objeto de publicación en el Boletín de Cotización
al que se refiere el artículo 14 del Real Decreto 726/1989.

DlSPOSIClON ADICIONAL

~/a;:;os de liquidaCión y de duración de los prÓtarnos.-La ComUón
NaCIOnal del Mercado de Valores podrá establecer un plazo máximo
tanto a los efectos de lo previsto en el número 4 del artículo 56 (omo
de 10 que dispone la letra b) del número 2 del articulo 57 de este Real
Decreto.

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

Primera.. Tran!/~rmaci~nen anotaciones en -cuenta de titulosfuhl!Í
bies. -1. Sera r~qUlsl1o prev~o de la transformación en valores reprcsen
t~dos por mediO de anotacIOnes en cuenta de titulas incluidos en el
SIstema de fungibilid~d creado por el J?ecreto 1128/1974; de 25 de abril.
el quc se haya procedido, coJ.1 refe.re~c¡a a cada valor, al arqueo y cuadre
de lo~,ficheros,de referenCias tecnl<.:as y de numeraciones de titulos
dCpOS!lad.os ex~stentes en las Bolsas de Valores y en las Entidades
~cposllílnas, aSI corno la conslJnna d,)(umental de la ¡,:ontr.rmidad de
estas con díc!1o cuadre.

.2., A part~r dclmome!1to ("o q~e y~ haya procí,:dido al-euadre a que
se h'Í':TC el nu~cro antenor podra q¡;-j3r de tener lug.~r la cancelación
dl: su,dos de utulos a que se rehtn: el artículo o S del lJCtTC"O
1128/1974. . ' '. ". ~

3. .Las Entidades adher~das al ~istema y los mkmbros de la Boba
prestaran cuanta colaboraCión les sea requerida por laS SOCiedades

Rectoras en el desarrollo de la actividad de comprobación a Que se
rdiere el número·1 de esta disposición. transitoria.

4. ,La transfo~mación tendrá lugar en la fccha que para cada valor
rletcrrnme el ServICio de Compensación y Liquidación de Valores, que
cursará a las, Entidades adheridas las instrucciones con arreglo a las
cuales se hará efectiva. Dicha fecha será objeto de comunicación a las
Entidad~s emisoras y de publicación en el «Boletín Oficial del Ref,l~tro
Mercantil», en los Boletines de Cotización y en un dario, al menos. d,~

circulación nacionaL La última de estas publicaciones deberá tener lugar
con dos meses dean,elación a la fecha de la transformación.

5. Antes de que transcurra un año desde la ifililsfbrmación SI:'

otorgará la escritura pública, en su caso de modificación de Estatutos, en
que se haga constar el cambio en la modalidad de .represc-ntación v los
restantes requisitos a que se refIere el artículo 6,° de este Real Dec·relO.

6. U na vez otorgada la escritura pública, a-que se refiere el número
anterior, las Entidades adheridas podrán proceder a la destrucción de los
tltulos, extendiendo el correspondiente documento en el que se haga
constar, -que firmará también un representante del emisor. En todo caso
en los titulosque no se destruyan deberá hacerse figurar visiblement;
que hanqued~doanulados.

7.. Los tit.u!?S no incluidos en el Sistema del Decreto 1128/1974 de
!a m~sIl.1a emt~on~u~ otros comprendIdos en el mIsmo deberán s~r

1oclUidos c!l dlch~Sistema- antes de la t:e,?ha de transformación, para lo
cual debcr:a, presentarse laoportun~ SOhCltud con quince dias al menos
de antelaclOn, De no prodUCIrse la mdusiónantcs de la expresada techa,
los t1.tulos (:orres:pondl-entcs Quedarán anulados, siendo de aplicación lo
prevrsto en lüsnumeros 4 y 5 del articulo 4.° del pre~ente Real Decreto.

Segunda. TransjonnaClón en anolacumcs en cuenta de aIras !!tulus
al p()rta:do~·.I1(1gocíados en Bolsa.-1. Los títulos al portador admItidos
a negoClanon en Bolsa no incluidos en el sislema previsto enel Decreto
111M!1974 ypertenedentes a emisiones no comprendidas en el n)l5n10
se tran!)f(~rmarár en valores representados por medío de anotadOl~CS en
cuenta a medida en que vayan siendo presentados ante cualquiera de las
Entidades adheridas, ya con tal objeto. ya con la finalidad decumol ir la
ob!jgación d( entrega denvada de operaciones bursátiles, ya por' cLal
qUlcr otra causa; Tal presentación deberá tener lugar en el plazo de sci"
Illc~es ~es~~ la fecha que se determine por el Servicio de Compensaár>n
y Llqu.ldaclOnde Valores, que será comunícada a las Entidades emisor::!s
y pubhcada en el «Boletín Oficial del Registro Mercantil» con la dcbidd
antelación.
, ~: prcsent~d;os los t!tulos. cad~, Entida.da~he,:,j~a dirigirá comur,i.
t:aclO~ ~I SerVICIO deCompen.saclOn y LlquIdaclOn de Valores, que
l~~pcdm:l las oportunas referencIas- de registro y abonará los correspon
dientes y~lores en las ~uenlas de aquella. ComunIcadas por el Servicit.'
a las. En~ldades- ad~endas .las r~fercncias de registro asignadas, éstas
practicaran las pertmentes mscnpclOnes en las cuentas de sus clientes

3:. No obsta~te lo previsto en los números anteriores, la transfor
maClon en an~)lac~on.es encuenta~e lostílu!os que se hallen depositado"
ante las pr<?~la~ EntIdades adhcfldas tendrá lugar en la fecha sefialad-a
por dServ~clO de Compensación y Liquidación de Valores de acuerdo
t~on l.o,p.reYlstoel1 d~l;Ímero I de esta disposición transitaría, en ia que
s~dtrlg~ran alServl{'lO las co~unicaciones correspondientes, proce-
dlCndo este en la forma estableCIda en su número 2.

.. 4.. f!:~tinguid~e1.plazo a .que se r~fiere el número primero de esta
d~~poslclOn tranSllona la Enttdad emIsora otorga"rá, en el plazo de un
a,no, la correspondiente escritura pública, en su caso, de modificación de
Estatutos, .t:~ ·Ia que Se hagan constar el cambio en la· modalidad de
representat'lon de los valores y los restantes requisitos que se establecen
en el artículo 6.° de este Real Decreto.

5. .Tra~s~urr¡do el, plazo de seis meses previsto en el número l de
t'sta diSposIción. tranSItoria será de. aplicadón lo dispuesto en los
númcros 4 )i 5 dd articulo 4.ú de este Real Decreto.

TerttTa. Transformación en anotaciones en cuenta de otros titulo;;
lIofllinalil~{)s.-I: Los títulos- nominativos admitidos a negociación en
Bolsa no 11l~IUldos en el sistema prevístu en el DecretO 1128/1974 se
transformaran en valores representados por mediO de anotacíones en
(_UC~Ha. en ba~ a la información contenída en los libros-registro de las
Ent',~ia.dcs l'~lSOras y c?'!l refe~en<:ia a.la fecha que se- determine por el
Sl'r\lc!~ dc.~omp~nsaClon.y LIqUidación de Valpres, que será objeto de
(:omumcaclOn adtChas Entidades y de publicación en el «Boletín Of~cía!

del Estado:», 'f en los Boletines de Cotización con, al menos, tres mesc...
Jc antc1aoon.

2. .El Servicio expedirá las oportunas referencias de registro v las
lúmun~C<l~'a< con indicación de los saldüs pertenecientes a cada tit"ular.
~ las. E~~ldádes adheridas depoSitarias de los títulos o extractos dt'
mscnpcwn: procediendo aquél y éstas a abrir en dicha fecha las cuentas
correspondlcntes y efectuando en ellas los pertinentes abonos.

.~. Producida la -transformación y otorgada en el plazo de un ano la
escnlura n que se refier~ su articulo 6,", será aplkable lo previsto ~n los
111.lIl1Cfu'o 4 y 5 del articulo 4.° de este Real Decreto.

C,uarta. (ranyfórmación de tltulos sl!/etos a derechos rea/{s o
gr(;'l·(II!U"lh''''.-Cuando los títulos que se transformen estén, suíetO'> 3.

t,Jcr..:dlüs reales liml~dQs o gravámenes deberán inscribirse éstos en 1;"s.
(~U\;ntas corn.'spundlcntes._ Salvo que cÜr.;.;tarJ ya su existencia a la
Ellti~ad ¡,¡dherida. tales H1scripcion:es se practicarán conforme a 10
prcVl~to en el artit:ulo 39 de este Real Decreto.

lID:
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Quinta. Constitución del Servicio.- J. La constitución del ServIcio
de Compensación y Liquidación de Valores se iniciará tras,;Ja entrada en
vigor de este Re~d Decreto y podrá tener lugar porsj~p1e ~r.ansforma

cion de la Sociedad promotora que, con la parttclpacmn ~e las
Sociedades Rl.."Ctoras de las Bolsas de Valores y de otras Entidades
interesadas C'p la compensación y liquidación, pueda haberse consti·
tuido. Para ello será preciso que en el momento en que tal transforma
ción se produzca la distribución del capital se ajuste a los criterios
establecidos en el articulo 69 de este Real Decreto.

::< Desde el mismo momento de su const~tutión el Servicio de
Compensación y Liquidación asumirá la gestión de las tareas precisas
para l,levar a ~a~ la transfo1}l1ación de titulos en.~notaci.on~s; P,eTo no
asumIrá las funcIOnes propias de la compensaclOn y hquJdaClOn de
valores hasta, tanto dísponga, efectivamente, de los medios adecuados
para ello.

3. Para que el Servicio pueda asumir la gestión de la Compensación
y Liquidación será preciso; asimismo, q\l<j estédehmitadq el colectivo
de Entidades en posesión de la autorización necesaria para ostentar la
condición de Entidades adheridas, de acuerdo con lo previsto en los
artículos 77 y 78 d~1 preSente Real Decreto. En oConsecucncia, la
circunstancia de ostentar la condición-de" socio ,c~, el 'momento de la
constitución del Servicio no impJicade m,odo,aUtol1lá,tkn: Que tales
socios disfruten, además, de la ,condición "de ,EnlÍdaQes.adhetidas.

4. La verificación de que el Servicio dispone dé los m~dios idt'meos
para el correcto desempe.ño de las t3reasde compensación y liquidación,
previstas en el número 2 de ~sta disposición, Xde que han q!1cdado
definidas las Entidades adhendas en Jos térmmos que menCLQna el
número-3 de la 'misma, corresponde a la Comisión Nacional del
Mercado de' Valores, la cual deberá aprobar de modo expri.'SO la fccha

·concretaen que dicho Servicio asumirá las funciones de CompensaciÓn
y Liquidación. Podrá, asimismo, aprobar la implantación del nuevo
sistema de compensación y liquidación de valores anotados de forma
gradual, si así fuese conveniente y ello no afecta a los dC!!1('nto~,

es.enciales de las anotaciones en cuenta tal y como están establendas en
el presente Real Decreto.

S. Las funciones de Compensación y Liquidación, una vez sean
asumidas por el Servicio, se.desarroUaránpor él con indepe-ndencia de
Que C5a compensación y Iiquidaci6n afecte a valores yatransfoTl11ado,<;
en anotaciones, o que aún estén pendientes de dicha transfQl'mac~{m, sin
otras adaptaciones O ajustespor la diferente forma de rcpresent,lClón que
Jos que procedan de acuerdo con _la disposición final- de este Rt'al
Decreto. En consecuencia, y desde el mismo momento en que el SerVICio
a~uma las funciones de Compensación y Liquidación. cesarán en ellas
la5 Sociedades Rectoras que, en aplicación de la dIsposición tranSitoria
nOVl.?na de la Ley del Mercado de Valores, venían desempeií.ándolas cQn
anterioridad.

Sexta. Aplicación del Real DecrclO.-Antcs de que se cumplan Jos
años desde la entrada en vigor del presente Real Decfeto~ el ServicIO de
Compensación y Liqu:idación.~e Valores~lab?rará un inforrT:e acerca de
los problemas que haya suscitado su aplIcaclOn y de lasretormas que,
a su juicio, deberían introducirse en su. texto. Picho informe Sl.:rá
ckvado a través de la Comisióri Nacional del Mercado de Valores, al

. Míniste~io de Economía y Hacienda.

DlSPOSICION FINAL

El Ministro de Economía y Hacienda o, con su hahilitacion, la
Comisión Nacional del Mercado de Valores dictarán las disposiciones
precisas para la ejecución y desarrollo de lo previsto en elpresente Real
D..xTeto, sin perjuicio de las habilitaciones específicas en él cor'ltc.nidas
y de las facultades de ordenación que corresponden al SCrvH.:lO de
Compensación y Liquidación de Valores de acuerdo con lo en él
previsto.

DlSPOSICION DEROGATORIA

Quedan derogados el Decreto 1128/1974. de 25 de abnl, sobre el
Sistema de Liquidación y Compensación de Operaciones en Bolsa }
Depósito de Valores Mobiliarios; la Orden de 20 de mayo de 1974, que
lo desarrolló, y los artículos 23 a 26 y la disposición adicional 'octava del
Real Decreto 726/1989, sobre Sociedades Rectoras y miembros de las
Bolsas de Valores, Sociedad de Bolsas y Fianza Colectiva, así como
cualesquierá disposiciones de igualo inferior rango que se opongan a lo
previsto en el presente Real Decreto"cuya entrada en vigor tendrá. lugar
en los términos previstos en el Código Civil. No obstante, y durante el
pl~ríodo que medie hasta la completa transformación dt: los títulos
cotizados en valores representados por medio de anotaciones en cuenta.
el Servicio de Compensación 'y LIquidación de Valores podrá seguir
utilizando y ·aplicando los procedimientos operativos deriv~dos de las
citadas disposiciones, adaptándolos a los sistemas, calendanos y méto
dos Que se i~troduzcan al servicio de dicha transformación.

Dado en Madrid, a 14 de febrero de 1992.
JUAN CARLOS R.

El Mini:.tnJ de Economia y Hacirrn:la.
(·,·\Rl-OS SOlCHAGA CATALAN,

MINISTERIO
DE OBRAS PUBLICAS

Y TRANSPORTES
REAL DECRETO JJ711992, de 14 de/ebrero. por el que se
Ql:/ualiza la composición del Consejo Nacional del Agua.

La composición del Consejo Nacional del Agua estableci~a en. el
Reglamento de la Administración Pública del Agua'y de la Plan.lfi~C1ón
Hidrológica, ~probado por el Real Decreto 927/1988, de 29 de Julio, fue
modificada por el Real Decreto 1316/1991, de 2 de agosto, de reestru¡;..
turaciónde la Secretaría de Estado para las PolítIcas del Agua y el MedIO
Ambiente· consistiendo tal modificación en sustituir en la Vkepresiden
cia Primc~ del Consejo, al Director general. de;Obras ~idráulicas por el
timlarde la Secretaría de Estado y en atnbuIf el caraeter de Vocales
natos al mencionado Direclor general y a los de Calidad de las Aguas,
de Politica Ambiental y de la Energía,

En consecuencia; resulta necesario actualizar la composición de su
Comisión Permanente para adecuada a la modificadón de referencia y
a la nueva organización de la Secretaria de Estado para las Politicas del
Agua y el Medio Ambiente. , , ..

Además, por ser más adecuado a la actual dlstnbuClon de competen
cias del ·Minlsterio de Agricultura, Pesca y Alimentación, efectuada por
el Real Decreto 654/1991, de 23 de abril, se considera conveniente
sustituir al Secretario general técnico de dicho departament{), como
Vocal nato del Pleno y miembro de la Comisión Permanente del
Consejo Nacional del Agua, por el Director general de Infraestructu~as

y Cooperación del Instituto Nacional de Reforma y pesarroUo Agrano.
Asimismo, las competencias' propias del Secretano general para el
Consumo y la Saiud Pública, concretamente por lo que se refiere al
control sanítario· dt.' las aguas de -consumo y de baño, determinan su
carácter Vocal' nato del Consejo. ,

Parece .igualmente aconsejable que estén presentes en el Consejo ~as

OrganizacionesProfesiona1es más representativas del sector agrano,
resultando preciso también suprimir la representación de las Cá,:"aras
Agrarias por no ajustarse a la actual nonnativa reguladora de las mismas
yen especial al Real Decreto 152011991, de 25 de octubre. por el que
se extingue su· Confederación Nacional.

Por otfO lado; la naturaleza y estructura del Consejo Nacional del
Agua, que funciona en Pleno y en Comisión Permanen.te" y en las
Comisiones Es.peciales que el propio Pleno pueda cOnstItul~ para el
estudio e informe de los asuntos que decida encomendarle; aSI como el
caracter e importancia de los proyectos. planes y demás cuestiones que
d Consejo Nacional del Agua ha de informar p~~f'tivament~,aconse
jan atribuir a la Comisión Permanente la poSIbilIdad de ejercer esa
función consultiva en materia hidráulica en aquellos asuntos que el
Pleno del Consejo le atribuya, facilitándose así el desempeño de esa
misión asesora encomendada legalmente a un órgano de participación y
composición tan -numerosa. y compleja.

En su virtud, a propuesta del Ministro de Obras Públicas y
Transportes, previa aprobación del Ministro para las Administraciones
Públicas, de acuerdo con el Consejo de Estado y previa. deliberación del
Consejo de Ministros, en su reunión del día 14 de febrero d~ 1992,

DISPONGO;

Articulo 1.0 El articulo 15. el último párrafo del l6.l.d) Y el
apartado I del artículo 18 del Reglamento de la Administración Pública
del Agua y de la Planificación Hidrológica, aprobado por el Real Decre
to 927/l9g8, de 29 de julio, quedan redactados en la forma que a
continuación se indica y se suprime el apartado f) del citado articu
lo 16.1:

«Artículo 15. Serán vOC'J.lcs natos del Consejo Nacional del Agua el
Secretario. general para el Consumo y la Salud Pública, el Director
gt'neral de Obras Hidráulicas, el Dírector general de ('..alidad de las
Aguas.,. el Director general de Política Ambiental, el Director general de
Infraestructuras y Cooperación del Instituto Nacional de Reforma )'
Desarrollo Al!"'l'Ío, el Director general de la Energ¡a, el Director del
Instituto NaCIOnal para la Conservación_ de la Naturaleza, el Director
general del Instituto Tecnológico Geominero de España, el Director
general de Protección Civil, y los Presidentes de las Confederaciones
Hidrográficas».

Articulo 16.l.d), último párrafo.-Se sustituye por los siguientes:

«Dos representantes de las Or~anjzaciones profesionales del sector
agrario con implantación en el· mismo.

Un representante de las .organizaciones empresariales designado por
acuerdo entre eUas.

Art. 18.1 Compnnen la Comisión Permanente del Consejo Nacio
nal del Agua ei Presidente, los Vicep.res.:demcs y el Secretario general del

'11 1111ffllll l'1i , ' 21 a,


