LEY 6/2007, de 12 de abril, de reforma de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, para la modificacion
del régimen de las ofertas publicas de adquisicion y de la transparencia de los emisores.

(BOE, de 13 de abril de 2007)

JUAN CARLOS I

REY DE ESPANA

A todos los que la presente vieren y entendieren.

Sabed: Que las Cortes Generales han aprobado y Yo vengo en sancionar la siguiente ley.

PREAMBULO

Esta Ley tiene por objeto modificar la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, para incorporar
parcialmente a nuestro ordenamiento dos Directivas comunitarias. Se trata de la Directiva 2004/25/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo de 21 de abril de 2004 relativa a las ofertas publicas de adquisicion (Directiva
de OPAS) y la Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre
armonizacion de los requisitos de transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores se
admiten a negociacién en un mercado regulado y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE (Directiva de
Transparencia).

Ambas Directivas forman parte del Plan de Accion de los Servicios Financieros aprobado por la Comisidon Europea
en 1999, con la finalidad de impulsar la construccidon de un mercado Unico financiero para la Unidn Europea. La
primera persigue fomentar un mercado de control empresarial eficiente a la par que protege los derechos de los
accionistas minoritarios de las sociedades cotizadas. La segunda trata de dotar de mayor transparencia a los
mercados financieros a través del establecimiento de normas que mejoren la informacion que han de dar al
mercado los emisores cuyos valores se negocian en mercados regulados. La transposicion de ambas Directivas se
completard cuando se apruebe el desarrollo reglamentario de la presente modificacion en virtud del mandato
otorgado al Gobierno por el legislador en el marco de la presente Ley.

II

La Directiva de OPAS es fruto de un largo y complicado proceso de elaboracion, que llegé a durar cerca de quince
afos. Esta Directiva establece un marco minimo comun para la regulacién de las ofertas publicas de adquisicion
de las sociedades cuyas acciones estén, al menos parcialmente, admitidas a negociacién en un mercado
regulado. Asi la Directiva parte de la necesidad de «proteger los intereses de los titulares de valores de
sociedades cuando éstas sean objeto de una oferta publica de adquisicion o de un cambio de control». Para ello la
Directiva incluye una serie de principios que habran de respetarse en su transposicion: todos los accionistas
deberan recibir un trato equivalente y deberadn contar con tiempo e informacién suficientes para adoptar una
decisidn sobre la oferta; el érgano de administracidn de la sociedad afectada deberd obrar en defensa de los
intereses de la sociedad en su conjunto; no deberan crearse falsos mercados de los valores de la sociedad
afectada, de la oferente o de cualquier otra sociedad interesada por la oferta; un oferente deberd anunciar una
oferta una vez que se asegure de que puede hacer frente integramente a la contraprestacion a la que se haya
comprometido; la sociedad afectada no debera ver sus actividades obstaculizadas durante mas tiempo del
razonable.

Ademas de la necesidad de transponer la Directiva comunitaria, la presente Ley tiene como objetivo modificar
algunos aspectos del régimen vigente para garantizar que las ofertas publicas de adquisicion se lleven a cabo en
un marco legal completo y con total seguridad juridica.

II1

La Directiva de Transparencia responde a la necesidad del mercado de valores de disponer de informacion



abundante y veraz para su correcto funcionamiento. Esta Directiva, junto a las medidas comunitarias adoptadas
en los ambitos de los Estandares Internacionales de Contabilidad, el régimen de abuso de mercado y los folletos
de una oferta publica de valores o de una admision a negociacién, conforman el régimen armonizado europeo
sobre la informacion que deben dar los emisores de valores al publico.

Concretamente, los dos aspectos fundamentales sobre los que se centra la Directiva son, por un lado, la
elaboracién de informes periddicos -anual, semestral y trimestral-, y, por otro lado, el régimen de comunicacion
de participaciones significativas en el capital de sociedades cotizadas. Ademas, se contemplan determinadas
reglas sobre la informacién que los emisores han de dar a sus accionistas o tenedores de deuda en relacion,
principalmente, con la celebracidon de Juntas Generales o reuniones de obligacionistas. Se trata de una Directiva
de minimos, que permite a los Estados miembros imponer condiciones mas estrictas a aquellos emisores para los
que sean Estados miembros de origen.

Iv

Las modificaciones que se introducen en la Ley del Mercado de Valores no se ordenan por materias, sino por el
orden de los articulos que se modifican. Asi, el articulo 1 modifica el articulo 34 de la Ley del Mercado de Valores,
con objeto de introducir algunas mejoras en el régimen aplicable a la exclusion de negociacion de un valor. De
este modo, las sociedades cotizadas que pretendan dejar de cotizar en el mercado, deberdn promover una OPA
dirigida a todos los valores afectados por la exclusion.

El articulo 2 modifica el articulo 35 de la Ley del Mercado de Valores, e introduce el régimen de la informacion
periddica, es decir, los informes anual, semestral y trimestral que el emisor debe elaborar, publicar y difundir, asi
como remitir a la Comision Nacional del Mercado de Valores (en adelante, CNMV).

El articulo 3 introduce en un nuevo articulo 35.bis en la Ley del Mercado de Valores otras obligaciones de
informacién de los emisores, como son la obligacién de hacer publico y difundir cualquier cambio en los derechos
inherentes a los valores, facilitar el ejercicio de los derechos sociales de los accionistas y tenedores de deuda y
comunicar a la CNMV el proyecto de modificacion de sus estatutos, en su caso.

El articulo 4 introduce un nuevo articulo 35.ter en la Ley del Mercado de Valores, relativo a la responsabilidad de
los emisores por la elaboracién y publicacion de determinada informacion regulada. En este punto la ley sigue el
modelo utilizado para la transposicion del régimen de la Directiva de folletos (2003/71/CE, de 4 de noviembre),
relativo a la responsabilidad por la elaboracion y publicacidn del folleto informativo para los casos de oferta
publica de valores o solicitud de admision a negociacidon en un mercado regulado, que fue plasmado en el articulo
28 de la Ley del Mercado de Valores, tras la modificacién operada en la misma por el Real Decreto-Ley 5/2005,
de 11 de marzo, de reformas urgentes para el impulso a la productividad y para la mejora de la contratacion
publica.

El articulo 5 modifica el articulo 53 de la Ley del Mercado de Valores con objeto de incorporar el régimen de
comunicacién al emisor y a la CNMV de la adquisicion o pérdida de participaciones significativas de acciones con
derecho de voto en el capital social del emisor, o de instrumentos financieros que den derecho a adquirir tales
valores.

El articulo 6 completa este régimen estableciendo, en un nuevo articulo 53.bis, la obligacién del emisor de
comunicar a la CNMV, publicar y difundir las operaciones que realice con sus propias acciones.

El articulo 7 introduce un nuevo articulo 53.ter en la Ley del Mercado de Valores. Recoge la posibilidad de que la
CNMV adopte medidas preventivas en relacion con emisores y demas personas obligadas sujetos a la supervision
de organismos analogos a la CNMV de otros Estados miembros. Se trata de una disposicion comun a otras
Directivas del ambito de los servicios financieros (abuso de mercado, folletos, mercados de instrumentos
financieros).

En el articulo 8 se amplia el contenido del Capitulo V del Titulo IV de la Ley del Mercado de Valores para recoger,
en sede legal, los supuestos de hecho que dan lugar a la obligacién de formular una OPA por el 100 por ciento del
capital de una sociedad, las obligaciones del 6rgano de administracion de la sociedad objeto de una OPA, la
posibilidad de introducir medidas de blindaje y la figura de la compraventa forzosa.

El articulo 9 adapta a las prescripciones de la Directiva de transparencia el régimen de la publicacion y difusion de
la informacion relevante contenido en el articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores. El articulo 10 consagra la
potestad de la CNMV, recogida en la misma Directiva, de exigir a los auditores del emisor cuanta informacion
precise para desarrollar su labor supervisora y de exigir a los emisores la publicaciéon de informacion adicional o
correcciones de la informacién periddica. Para ello se introduce un nuevo apartado 1.bis en el articulo 85 de la



Ley del Mercado de Valores. El articulo 11 reorganiza la enumeracién de registros publicos de la CNMV, contenida
en el articulo 92 de la Ley, estableciendo con claridad como mecanismo central de almacenamiento el registro de
informacién regulada que exige la Directiva.

Los articulos 12 y 13 modifican, respectivamente, los articulos 99 y 100 de la Ley del Mercado de Valores, para
introducir los tipos infractores precisos, muy graves y graves, para la sancion de los supuestos de incumplimiento
de las obligaciones que introduce esta ley.

Por ultimo, en el articulo 14 se introduce un nuevo articulo 116.bis en la Ley 24/1988, de 28 de julio, para incluir
nueva informacién que las sociedades tendran que publicar en el informe de gestidn.

La Ley contiene ademas unas disposiciones adicional y transitorias para permitir un transito pacifico entre el
antiguo y nuevo régimen, tanto de OPAS como de transparencia.

Articulo 1.
Se da nueva redaccion al articulo 34, de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«Articulo 34. Exclusidon de negociacion.

1. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra excluir de la negociacidén a aquellos valores que no
alcancen los requisitos de difusion, frecuencia o volumen de contratacion que reglamentariamente se establezcan,
y a aquellos otros cuyo emisor no cumpla las obligaciones que le incumban, en especial en materia de remision y
publicacién de informacidn. Dicha exclusion se acordara por la Comisién Nacional del Mercado de Valores por
propia iniciativa o a propuesta de los organismos rectores de los correspondientes mercados secundarios
oficiales. Sin perjuicio de las medidas cautelares que puedan adoptarse, tales acuerdos se tomaran siempre
previa audiencia de la sociedad emisora.

2. Cuando una sociedad acuerde la exclusién de negociacion de sus acciones en los mercados oficiales espafoles,
debera promover una oferta publica de adquisicidn dirigida a todos los valores afectados por la exclusion.

Se asimilaran a la exclusion de negociacion aquellas operaciones societarias en virtud de las cuales los accionistas
de la sociedad cotizada puedan convertirse, total o parcialmente, en socios de otra entidad no cotizada.

Reglamentariamente se establecerdn las condiciones para la fijacion del precio y demas requisitos de las ofertas
publicas previstas en este articulo.

La Comision Nacional del Mercado de Valores podra dispensar de la obligacion de formular una oferta publica de
adquisicion en aquellos supuestos en los que mediante otro procedimiento equivalente se asegure la proteccion
de los legitimos intereses de los titulares de acciones afectadas por la exclusion, asi como a todas las obligaciones
convertibles y demas valores que den derecho a su suscripcion.

3. En caso de oferta previa a la exclusion de negociacidn, el limite de adquisicion de acciones propias establecido
en el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Andnimas para las acciones cotizadas en un mercado secundario oficial sera el 10 por ciento del
capital social. Si como consecuencia de la realizacion de la oferta, las acciones propias superasen este limite,
deberan ser amortizadas o enajenadas en el plazo de un afo.

4. El acuerdo de exclusion y los relativos a la oferta y al precio ofrecido deberan ser aprobados por la Junta
General de Accionistas.

5. Al tiempo de la convocatoria de los 6rganos sociales que deban aprobar la oferta, se pondra a disposicion de
los titulares de los valores afectados un informe de los administradores en el que se justifique detalladamente la
propuesta y el precio ofrecido.»

Articulo 2.
Se da nueva redaccioén al articulo 35 de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:

«Articulo 35. Obligaciones de informacion periddica de los emisores.



1. Cuando Espafia sea Estado miembro de origen, los emisores cuyos valores estén admitidos a negociaciéon en
un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la Unidn Europea, haran publico y
difundiran su informe financiero anual en el plazo maximo de cuatro meses desde la finalizacién de cada ejercicio,
debiendo asegurarse de que se mantiene a disposicion del publico durante al menos cinco afios. Asimismo,
someteran sus cuentas anuales a auditoria de cuentas. El informe de auditoria se hard publico junto con el
informe financiero anual.

El informe financiero anual comprendera las cuentas anuales y el informe de gestién revisados por el auditor con
el alcance definido en el articulo 208 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por Real
Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, asi como las declaraciones de responsabilidad de su
contenido.

2. Cuando Espafia sea Estado miembro de origen, los emisores cuyas acciones o valores de deuda estén
admitidos a negociaciéon en un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la Unidn
Europea, haran publico y difundiran un informe financiero semestral relativo a los seis primeros meses del
ejercicio, en el plazo maximo de dos meses desde la finalizacion del periodo correspondiente. Los emisores
deberan asegurarse de que el informe se mantiene a disposicion del publico durante al menos cinco afnos.

Cuando Espafia sea Estado miembro de origen, los emisores cuyas acciones estén admitidas a negociacion en un
mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la Unién Europea, estaran obligados
ademas a hacer publico y difundir un segundo informe financiero semestral referido a los doce meses del ejercicio
en el plazo maximo de dos meses desde la finalizaciéon del periodo correspondiente. Esta obligacion no sera de
aplicacién cuando el informe financiero anual se haya hecho publico en los dos meses siguientes a la finalizacion
del ejercicio a que se refiere.

El informe financiero semestral comprendera: las cuentas anuales resumidas, un informe de gestion intermedio y
las declaraciones de responsabilidad sobre su contenido.

A los efectos de lo dispuesto en este articulo y en el siguiente, se entendera por valores de deuda las obligaciones
y aquellos otros valores negociables que reconozcan o creen una deuda, salvo los valores que sean equivalentes
a las acciones o que, por su conversion o por el ejercicio de los derechos que confieren, den derecho a adquirir
acciones o valores equivalentes a las acciones.

3. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 82 de la presente Ley, cuando Espaifa sea Estado miembro de
origen, los emisores cuyas acciones estén admitidas a negociacion en un mercado secundario oficial o en otro
mercado regulado domiciliado en la Union Europea haran publico y difundiréan con caracter trimestral durante el
primero y segundo semestre del ejercicio una declaracion intermedia de gestién que contenga, al menos:

a) Una explicacion de los hechos y operaciones significativos que hayan tenido lugar durante el periodo
correspondiente y su incidencia en la situacion financiera del emisor y de sus empresas controladas, y

b) Una descripcidn general de la situacion financiera y de los resultados del emisor y sus empresas controladas
durante el periodo correspondiente.

No se exigira la declaracion intermedia de gestion a los emisores que publiquen informes financieros trimestrales.

4. La informacion periddica a la que se refieren los apartados anteriores debera remitirse a la Comisidén Nacional
del Mercado de Valores, cuando Espaia sea Estado miembro de origen en los términos que se establezcan
reglamentariamente, para su incorporacion al registro oficial regulado en el articulo 92 de esta Ley.

La Comisidon Nacional del Mercado de Valores comprobara que la informacion periddica se ha elaborado de
conformidad con la normativa aplicable, o procederda, en caso contrario, a requerir su cumplimiento.

5. No estaran sujetos al cumplimiento de lo dispuesto en los apartados anteriores de este articulo:

a) Los Estados miembros de la Unidén Europea, las Comunidades Autonomas, los entes locales y las demas
entidades analogas de los Estados miembros de la Unién Europea, los organismos publicos internacionales de los
que sea miembro al menos un Estado miembro de la Unidén Europea, el Banco Central Europeo, y los Bancos
Centrales nacionales de los Estados miembros de la Unidén Europea, emitan o no acciones u otros valores; y

b) Los emisores que tengan Unicamente emisiones vivas de valores de deuda admitidas a negociacion en un
mercado secundario oficial u otro mercado regulado domiciliado en la Unidén Europea cuyo valor nominal unitario



sea al menos 50.000

6. Cuando Espafia sea Estado miembro de origen, no estaran sujetos al cumplimiento de lo dispuesto en el
apartado 2, los emisores constituidos antes del 31 de diciembre de 2003 que tengan exclusivamente valores de
deuda admitidos a negociacién en un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la
Unidn Europea cuando dichos valores cuenten con la garantia incondicional e irrevocable del Estado, sus
Comunidades Auténomas o entes locales.

7. Reglamentariamente se estableceran:

a) Los plazos y demas requisitos para la remisidon a la CNMV de la informacion financiera.
b) Los requisitos para la publicacién y difusion de la informacion periddica.

c) Los plazos para la publicacion de la informacion trimestral.

d) El contenido de la declaracion de responsabilidad, asi como los 6rganos o personas del emisor que deberan
realizarla.

e) El contenido de la informacion financiera semestral y trimestral, y en su caso, las adaptaciones y excepciones
que correspondan para determinadas categorias de valores, mercados o emisores.

f) Los principios contables aceptables para emisores de Estados no miembros de la Unidn Europea.

g) Cualquier otro aspecto que sea necesario para la aplicacion de este articulo y en particular el contenido de la
informacidn que se precise para la publicacidon de estadisticas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

8. Lo dispuesto en este articulo y en el articulo siguiente no sera de aplicacion a los fondos de inversién y
sociedades de inversion colectiva de capital variable a que se refiere la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva.»

Articulo 3.
Se introduce un nuevo articulo 35.bis de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«Articulo 35.bis. Otras obligaciones de informacion.

1. Los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial o en otro mercado
regulado domiciliado en la Unidn Europea, cuando Espafia sea Estado miembro de origen, haran publico y
difundirdn todo cambio en los derechos inherentes a dichos valores. Igualmente haran publica y difundiran
informacién sobre las nuevas emisiones de deuda. Los emisores remitiran a la Comision Nacional del Mercado de
Valores dicha informacion para su incorporacion al registro oficial regulado en el articulo 92 de esta Ley.

Reglamentariamente se establecerdn las excepciones a la obligacion establecida en el parrafo anterior, los
requisitos para la publicacion y difusion de esta informacion asi como para su remision a la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

2. Los emisores cuyas acciones u obligaciones estén admitidos a negociacién en un mercado secundario oficial o
en otro mercado regulado domiciliado en la Unidén Europea se aseguraran de que todos los mecanismos y la
informacidn necesarios para permitir que los accionistas y los tenedores de obligaciones ejerzan sus derechos
estén disponibles en Espafia cuando sea el Estado miembro de origen y de que se preserve la integridad de los
datos. A tales efectos, para los emisores de acciones que cotizan en un mercado secundario oficial dicha
obligacién se entenderd cumplida mediante la aplicacién de lo dispuesto en el articulo 117 de esta Ley y sus
normas de desarrollo. Reglamentariamente se estableceran los requisitos aplicables al resto de los emisores. Lo
dispuesto en este apartado no sera de aplicacidn a los valores emitidos por los Estados miembros de la Unidn
Europea, las Comunidades Auténomas, los entes locales y las demas entidades analogas de los Estados
miembros.

3. Cuando Espana sea Estado miembro de origen, los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en
un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la Unidn Europea que propongan



modificar su documento de constitucion o sus estatutos, comunicaran, a la Comision Nacional del Mercado de
Valores y al mercado o mercados donde estén admitidos a negociacidn sus valores, el proyecto de modificacion,
en los términos que se establezcan. Esta comunicacion se efectuara sin demora y, en todo caso, en la fecha de
convocatoria de la junta general que debe votar la modificacién o ser informada de la misma.»

Articulo 4.
Se introduce un nuevo articulo 35.ter en la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«Articulo 35.ter. Responsabilidad de los emisores.

1. La responsabilidad por la elaboracion y publicacion de la informacién a la que se hace referencia en los
apartados 1 y 2 del articulo 35 de esta Ley debera recaer, al menos, sobre el emisor y sus administradores de
acuerdo con las condiciones que se establezcan reglamentariamente.

2. De acuerdo con las condiciones que se determinen reglamentariamente, el emisor y sus administradores,
seran responsables de todos los dafios y perjuicios que hubiesen ocasionado a los titulares de los valores como
consecuencia de que la informacion no proporcione una imagen fiel del emisor.

La accion para exigir la responsabilidad prescribira a los tres afios desde que el reclamante hubiera podido tener
conocimiento de que la informacién no proporciona una imagen fiel del emisor.»

Articulo 5.
Se da nueva redaccioén al articulo 53 de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«Articulo 53. Obligaciones del accionista y de los titulares de otros valores e instrumentos financieros.

1. El accionista que, directa o indirectamente, adquiera o transmita acciones de un emisor para el que Espafia sea
Estado de origen, en los términos que se establezcan reglamentariamente, cuyas acciones estén admitidas a
negociacién en un mercado secundario oficial o en cualquier otro mercado regulado domiciliado en la Unidn
Europea, y que atribuyan derechos de voto, y como resultado de dichas operaciones, la proporcion de derechos
de voto que quede en su poder alcance, supere o se reduzca por debajo de los porcentajes que se establezcan,
debera notificar al emisor y a la Comision Nacional del Mercado de Valores, en las condiciones que se sefialen, la
proporcién de derechos de voto resultante.

La obligacién contenida en el parrafo anterior se aplicara también cuando la proporcién de derechos de voto
supere, alcance o se reduzca por debajo de los porcentajes a los que se refiere el parrafo anterior a consecuencia
de un cambio en el nimero total de derechos de voto de un emisor sobre la base de la informacion comunicada a
la Comision Nacional del Mercado de Valores y hecha publica.

2. Las obligaciones establecidas en el apartado anterior serdan también aplicables a cualquier persona que, con
independencia de la titularidad de las acciones, tenga derecho a adquirir, transmitir o ejercer los derechos de
voto atribuidos por las mismas, en los casos que se determinen reglamentariamente.

3. Igualmente se aplicara lo dispuesto en los apartados anteriores a quien posea, adquiera o transmita, directa o
indirectamente, otros valores e instrumentos financieros que confieran derecho a adquirir acciones que atribuyan
derechos de voto, en los términos que se determinen reglamentariamente.

4. Las obligaciones establecidas en los apartados anteriores también seran de aplicacién cuando se produzca la
admisidén a negociacidon por primera vez en un mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado
en la Unién Europea de las acciones de un emisor para el que Espafia sea Estado de origen.

5. Cuando quien se encuentre en los casos previstos en los apartados anteriores sea administrador del emisor,
ademas de cumplir con la obligacién de comunicar cualesquiera operaciones realizadas sobre acciones del emisor
o sobre valores u otros instrumentos financieros referenciados a dichas acciones, deberd comunicar a la Comision
Nacional del Mercado de Valores la participacién que tuvieran en el momento de su nombramiento y cese.

Los directivos del emisor estaran obligados a notificar aquellas operaciones a las que se refiere el articulo 83.bis.4
de esta Ley.



6. El emisor debera hacer publica y difundir la informacion a que se refieren los apartados anteriores.

7. Reglamentariamente se determinaran la forma, plazo y demas condiciones para el cumplimiento de las
obligaciones establecidas en este articulo asi como, en su caso, los supuestos excepcionados del cumplimiento de
estas obligaciones.

8. Lo dispuesto en este articulo no sera de aplicacion a los participes y accionistas en fondos y sociedades de
inversion colectiva de capital variable a que se refiere la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversidn Colectiva.»

Articulo 6.
Se introduce un nuevo articulo 53.bis en la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«Articulo 53.bis. Obligaciones del emisor en relacién a la autocartera.

Cuando Espafia sea Estado miembro de origen, los emisores cuyas acciones estén admitidas a negociacion en un
mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la Unidn Europea deberan comunicar a la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores, hacer publica y difundir las operaciones sobre sus propias acciones, en
los términos que se establezcan reglamentariamente, cuando la proporcidn alcance, supere o se reduzca en los
porcentajes que se determinen. Esta informacion se incorporara al registro oficial regulado en el articulo 92 de
esta Ley.

Lo dispuesto en este articulo no sera de aplicacion a las sociedades de inversion colectiva de capital variable a
que se refiere la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva.»

Articulo 7.
Se introduce un nuevo articulo 53.ter en la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«Articulo 53.ter. Medidas preventivas.

1. Cuando Espafia sea Estado miembro de acogida en los términos que se establezcan reglamentariamente, la
Comision Nacional del Mercado de Valores debera informar a la autoridad competente del Estado miembro de
origen si observa que el emisor, el tenedor de acciones u otros instrumentos financieros o la persona fisica o
juridica aludida en el apartado 2 del articulo 53, ha cometido irregularidades o incumplido las obligaciones a que
se refieren los articulos 35, 35.bis, 53 y 53.bis de esta Ley.

2. En el caso de que, bien porque la autoridad del Estado miembro de origen no haya adoptado medidas, bien
porque pese a las medidas adoptadas por la autoridad competente del Estado miembro de origen o debido a que
dichas medidas hayan resultado inadecuadas, la persona indicada en el apartado anterior persista en la violacion
de las oportunas disposiciones legales o reglamentarias, la Comision Nacional del Mercado de Valores, tras
informar a la autoridad competente del Estado miembro de origen, adoptara todas las medidas pertinentes para
proteger a los inversores. La Comisidn Nacional del Mercado de Valores informara inmediatamente a la Comision
Europea sobre las medidas adoptadas.»

Articulo 8.
Se da nueva redaccién al Capitulo V del Titulo IV de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«CAPITULO V
De las ofertas publicas de adquisicion
Articulo 60. Oferta publica de adquisicion obligatoria.

1. Quedara obligado a formular una oferta publica de adquisicidn por la totalidad de las acciones u otros valores
que directa o indirectamente puedan dar derecho a su suscripcion o adquisicion y dirigida a todos sus titulares a
un precio equitativo quien alcance el control de una sociedad cotizada, ya lo consiga:



a) Mediante la adquisicion de acciones u otros valores que confieran, directa o indirectamente, el derecho a la
suscripcion o adquisicién de acciones con derechos de voto en dicha sociedad;

b) Mediante pactos parasociales con otros titulares de valores; o
c) Como consecuencia de los demas supuestos de naturaleza andloga que reglamentariamente se establezcan.

Las obligaciones a que se refiere este Capitulo se entenderan referidas a aquellas sociedades cuyas acciones
estén, en todo o en parte, admitidas a negociacion en un mercado secundario oficial espafiol y tengan su
domicilio social en Espafia.

Las obligaciones a que se refiere este Capitulo se aplicaran también, en los términos que reglamentariamente se
establezcan, a las sociedades que no tengan su domicilio social en Espafia y cuyos valores no estén admitidos a
negociacién en un mercado regulado en el Estado miembro de la Unidn Europea en el que la sociedad tenga su
domicilio social, en los siguientes casos:

a) Cuando los valores de la sociedad sélo estén admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial
espafiol.

b) Cuando la primera admisién a negociacién de los valores en un mercado regulado lo haya sido en un mercado
secundario oficial espafiol.

c) Cuando los valores de la sociedad sean admitidos a negociacion simultdneamente en mercados regulados de
mas de un Estado miembro y en un mercado secundario oficial espafiol, y la sociedad asi lo decida mediante
notificacion a dichos mercados y a sus autoridades competentes el primer dia de la negociacion de los valores.

d) Cuando el 20 de mayo de 2006 los valores de la sociedad ya estuvieran admitidos a negociacién
simultdneamente en mercados regulados de mas de un Estado miembro y en un mercado secundario oficial
espafiol y la Comisién Nacional del Mercado de Valores asi lo hubiera acordado con las autoridades competentes
de los demas mercados en los que se hubieran admitido a negociacion o, a falta de acuerdo, asi lo hubiera
decidido la sociedad.

Asimismo, les sera de aplicacién lo dispuesto en el presente Capitulo, en los términos que se determinen
reglamentariamente, a las sociedades que tengan su domicilio social en Espafia y cuyos valores no estén
admitidos a negociacion en un mercado secundario oficial espafiol.

Se entendera que el precio es equitativo cuando, como minimo, sea igual al precio mas elevado que haya pagado
el obligado a formular la oferta o las personas que actlen en concierto con €l por los mismos valores durante un
periodo de tiempo anterior a la oferta determinado reglamentariamente y en los términos que se establezcan. No
obstante, la Comision Nacional del Mercado de Valores podra modificar el precio asi calculado en las
circunstancias y segun los criterios que se establezcan reglamentariamente. Entre las mencionadas circunstancias
se podran incluir, entre otras, las siguientes: que el precio mas elevado se haya fijado por acuerdo entre el
comprador y el vendedor; que los precios de mercado de los valores en cuestion hayan sido manipulados; que los
precios de mercado, en general, o determinados precios, en particular, se hayan visto afectados por
acontecimientos excepcionales; que se pretenda favorecer el saneamiento de la sociedad. Entre los referidos
criterios podran incluirse, entre otros, el valor medio del mercado en un determinado periodo; el valor liquidativo
de la sociedad u otros criterios de valoracidn objetivos generalmente utilizados.

En el supuesto de modificacion del precio a que se refiere el parrafo anterior, la Comision Nacional del Mercado
de Valores publicara en su pagina web la decision de que la oferta se formule a un precio distinto del equitativo.
Dicha decision debera ser motivada.

2. A los efectos del presente Capitulo, se entendera que una persona fisica o juridica tiene individualmente o de
forma conjunta con las personas que actien en concierto con ella, el control de una sociedad cuando alcance,
directa o indirectamente, un porcentaje de derechos de voto igual o superior al 30 por ciento; o bien, cuando
haya alcanzado una participacién inferior y designe, en los términos que se establezcan reglamentariamente, un
nuimero de consejeros que, unidos, en su caso, a los que ya se hubieran designado, representen mas de la mitad
de los miembros del 6rgano de administracion de la sociedad.

La Comisidon Nacional del Mercado de Valores dispensara condicionalmente, en los términos que establezcan
reglamentariamente, de la obligacién de formular la oferta publica de adquisicion establecida en este articulo,
cuando otra persona o entidad, directa o indirectamente, tuviera un porcentaje de voto igual o superior al que



tenga el obligado a formular la oferta.

3. Quien incumpla la obligacién de formular una oferta publica de adquisicion, no podra ejercer los derechos
politicos derivados de ninguno de los valores de la sociedad cotizada cuyo ejercicio le corresponda por cualquier
titulo, sin perjuicio de las sanciones previstas en el Titulo VIII de esta Ley. Esta prohibicién sera también aplicable
a los valores poseidos indirectamente por el obligado a presentar la oferta publica y a aquellos que correspondan
a quienes actien concertadamente con él.

A los efectos de este apartado se entendera que incumple la obligacidon de formular una oferta publica de
adquisicion quien no la presente, la presente fuera del plazo maximo establecido o con irregularidades esenciales.

Seran nulos los acuerdos adoptados por los érganos de una sociedad cuando para la constitucion de éstos o la
adopcién de aquéllos hubiera sido necesario computar los valores cuyos derechos politicos estén suspendidos con
arreglo a lo dispuesto en el presente apartado.

La Comisidon Nacional del Mercado de Valores estara legitimada para el ejercicio de las correspondientes acciones
de impugnacidn, en el plazo de un afio a contar desde que tenga conocimiento del acuerdo, sin perjuicio de la
legitimacion que pueda corresponder a otras personas.

La Comisidon Nacional del Mercado de Valores podra impugnar los acuerdos del Consejo de Administracién de la
sociedad cotizada, en el plazo de un afio a contar desde que tenga conocimiento de los mismos.

4. Cuando la contraprestacion ofrecida consista en valores a emitir por la sociedad obligada a formular la oferta
se entenderd que no existe el derecho de suscripcidn preferente contemplado en el articulo 158 del Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas para los antiguos accionistas y titulares de obligaciones convertibles.

5. Reglamentariamente se estableceran:
a) Los valores a los que habra de dirigirse la oferta;

b) Las reglas y plazos para el computo del porcentaje de votos que brinda el control de una sociedad, tomando
en consideracién las participaciones directas e indirectas, asi como los convenios, acuerdos o situaciones de
control conjunto;

c) La persona que estara obligada a presentar la oferta publica de adquisicién en los supuestos de pactos
parasociales y situaciones de control sobrevenido en los que exista obligacion de presentarla;

d) Los términos en que la oferta sera irrevocable o en que podra someterse a condicién o ser modificada;

e) Las garantias exigibles segin que la contraprestacion ofrecida sea en dinero, valores ya emitidos o valores
cuya emision aun no haya sido acordada por la sociedad o entidad oferente;

f) La modalidad de control administrativo a cargo de la Comision Nacional del Mercado de Valores y, en general,
el procedimiento de las ofertas publicas de adquisicion;

g) El régimen de las posibles ofertas competidoras;

h) Las reglas de prorrateo;

i) Las operaciones exceptuadas de este régimen;

j) El precio equitativo, las formas de contraprestacion y las excepciones, en su caso, aplicables;

k) La informacion que habra de hacerse publica antes de la presentacion de una oferta, una vez adoptada la
decisidon de presentarla, en el transcurso de la misma y una vez finalizada;

I) El plazo en que debera presentarse una oferta publica de adquisicion desde su anuncio publico;



m) Las reglas sobre la caducidad de las ofertas;
n) Las reglas aplicables a la publicacidn de los resultados de las ofertas;

0) La informacién que habra de suministrarse por los 6rganos de administracion o direccién de la sociedad
afectada y del oferente a los representantes de sus respectivos trabajadores o, en su defecto, a los propios
trabajadores, asi como el procedimiento aplicable a dicha obligacidn, ello sin perjuicio de lo establecido en la
legislacion laboral, y

p) Los demas extremos cuya regulacidn se juzgue necesaria.
Articulo 60.bis. Obligaciones de los drganos de administracion y direccion.

1. Durante el plazo y en los términos que se determinen reglamentariamente, los 6rganos de administracion y
direccion de la sociedad afectada o de las sociedades pertenecientes a su mismo grupo deberan obtener la
autorizacion previa de la junta general de accionistas segun lo dispuesto en el articulo 103 del Texto Refundido de
la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, antes de
emprender cualquier actuacion que pueda impedir el éxito de la oferta, con excepcidn de la busqueda de otras
ofertas, y en particular antes de iniciar cualquier emision de valores que pueda impedir que el oferente obtenga el
control de la sociedad afectada.

Respecto de las decisiones adoptadas antes de iniciarse el plazo contemplado en el parrafo anterior y ain no
aplicadas total o parcialmente, la junta general de accionistas debera aprobar o confirmar segun lo dispuesto en
el articulo 103 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado por Real Decreto Legislativo
1564/1989, de 22 de diciembre, toda decisidn que no se inscriba en el curso normal de actividades de la sociedad
y cuya aplicacion pueda frustrar el éxito de la oferta.

En el caso de que la sociedad afectada cuente con un sistema de administracion dual, lo dispuesto en los parrafos
anteriores se entendera también aplicable al consejo de control.

La junta general de accionistas a que se refiere el presente apartado podra ser convocada quince dias antes de la
fecha fijada para su celebracion, mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del Registro Mercantil y en uno
de los diarios de mayor circulacién en la provincia, con expresién de la fecha de la reunién en primera
convocatoria y todos los asuntos que han de tratarse.

El Boletin Oficial del Registro Mercantil publicara la convocatoria de forma inmediata a su recepcién.

2. Las sociedades podran no aplicar lo dispuesto en el apartado anterior cuando sean objeto de una oferta publica
de adquisicién formulada por un entidad que no tenga su domicilio social en Espafia y que no esté sujeta a tales
normas o equivalentes, incluidas las referidas a las reglas necesarias para la adopcion de decisiones por la Junta
General, o bien, por una entidad controlada por aquella, directa o indirectamente, de acuerdo con lo dispuesto en
el articulo 4 de la presente Ley.

Cualquier decision que se adopte en virtud de lo dispuesto en el parrafo anterior requerird autorizacion de la
junta general de accionistas, segun lo dispuesto en el articulo 103 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas, aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, adoptada, como maximo, 18
meses antes de que la oferta publica de adquisicion se haya hecho publica.

3. El 6rgano de administracion de la sociedad afectada debera publicar un informe detallado sobre la oferta en los
términos y plazos que se establezcan reglamentariamente.

Articulo 60.ter. Medidas de neutralizacion opcionales.
1. Las sociedades podran decidir que se apliquen las siguientes medidas de neutralizacion:

a) La ineficacia, durante el plazo de aceptacidn de la oferta, de las restricciones a la transmisibilidad de valores
previstas en los pactos parasociales referidos a dicha sociedad.

b) La ineficacia, en la junta general de accionistas que decida sobre las posibles medidas de defensa a que se
refiere el articulo 60.bis.1 de esta Ley, de las restricciones al derecho de voto previstas en los estatutos de la
sociedad afectada y en los pactos parasociales referidos a dicha sociedad.



c) La ineficacia de las restricciones contempladas en las letras anteriores, cuando tras una oferta publica de
adquisicion, el oferente haya alcanzado un porcentaje igual o superior al 75 por ciento del capital que confiera
derechos de voto.

2. La decision de aplicar este articulo deberd adoptarse por la junta general de accionistas de la sociedad, segun
lo dispuesto en el articulo 103 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, aprobado por Real Decreto
Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, y se comunicara a la Comision Nacional del Mercado de Valores y a
los supervisores de los Estados miembros en los que las acciones de la sociedad estén admitidas a negociacién, o
se haya solicitado la admision. La Comision Nacional del Mercado de Valores debera hacer publica esta
comunicacion en los términos y el plazo que se fije reglamentariamente.

En cualquier momento la junta general de accionistas de la sociedad podra revocar la decisién de aplicar este
articulo segun lo dispuesto en el articulo 103 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, aprobado
por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre. La mayoria exigida en virtud del presente parrafo ha
de coincidir con la exigida en virtud del parrafo anterior.

3. Cuando la sociedad decida aplicar las medidas descritas en el apartado 1 debera prever una compensacion
adecuada por la pérdida sufrida por los titulares de los derechos alli mencionados.

4. Las sociedades podran dejar de aplicar las medidas de neutralizaciéon que tuvieran en vigor al amparo de lo
dispuesto en los apartados precedentes, cuando sean objeto de una oferta publica de adquisicién formulada por
una entidad o grupo que no hubieran adoptado medidas de neutralizacidon equivalentes.

Cualquier medida que se adopte en virtud de lo dispuesto en el parrafo anterior requerird autorizacion de la junta
general de accionistas, segun lo dispuesto en el articulo 103 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas, aprobado por Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre, adoptada, como maximo, 18
meses antes de que la oferta publica de adquisicion se haya hecho publica.

5. Reglamentariamente se podran establecer los demas extremos cuya regulacion se juzgue necesaria para el
desarrollo de lo dispuesto en este articulo.

Articulo 60.quater. Compraventas forzosas.

1. Cuando, a resultas de una oferta publica de adquisicion por la totalidad de los valores, en los términos de los
articulos 60 y 61 de esta Ley, el oferente posea valores que representen al menos el 90por ciento del capital que
confiere derechos de voto y la oferta haya sido aceptada por titulares de valores que representen al menos el 90
% de los derechos de voto, distintos de los que ya obraran en poder del oferente:

a) El oferente podra exigir a los restantes titulares de valores que le vendan dichos valores a un precio equitativo.

b) Los titulares de valores de la sociedad afectada podran exigir del oferente la compra de sus valores a un precio
equitativo.

2. Reglamentariamente se establecera el procedimiento y los requisitos aplicables a la compraventa forzosa a que
se refiere el apartado anterior.

Articulo 61. Ofertas publicas de adquisicion voluntarias.

Las ofertas publicas de adquisicion de acciones, o de otros valores que confieran directa o indirectamente
derechos de voto en una sociedad cotizada, formuladas de modo voluntario, deberan dirigirse a todos sus
titulares, estaran sujetas a las mismas reglas de procedimiento que las ofertas contempladas en este Capitulo y
podran realizarse, en las condiciones que se establezcan reglamentariamente, por un nimero de valores inferior
al total.

La oferta obligatoria contemplada en el articulo 60 de esta Ley no sera exigible cuando el control se haya
adquirido tras una oferta voluntaria por la totalidad de los valores, dirigida a todos sus titulares y que haya
cumplido todos los requisitos recogidos en el presente Capitulo.»

Articulo 9.

Se da nueva redaccioén al articulo 82 de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:



«Articulo 82. Consideracion de informacion relevante, obligados a difundirla y publicidad.

1. Se considerara informacién relevante toda aquella cuyo conocimiento pueda afectar a un inversor
razonablemente para adquirir o transmitir valores o instrumentos financieros y por tanto pueda influir de forma
sensible en su cotizacién en un mercado secundario.

2. Los emisores de valores estan obligados a hacer publica y difundir, en los términos que reglamentariamente se
establezcan, inmediatamente al mercado toda informacion relevante. Asimismo remitiran a la Comisién Nacional
del Mercado de Valores esa informacion para su incorporacion al registro oficial regulado en el articulo 92 de esta
Ley.

3. La comunicacion a la Comision Nacional del Mercado de Valores debera hacerse simultaneamente a su difusion
por cualquier otro medio y tan pronto como sea conocido el hecho, se haya adoptado la decisién o firmado el
acuerdo o contrato con terceros de que se trate. El contenido de la comunicacién debera ser veraz, claro,
completo y, cuando asi lo exija la naturaleza de la informacién, cuantificado, de manera que no induzca a
confusion o engafio. Los emisores de valores difundiran también esta informacidn en sus paginas de internet. No
obstante, cuando la informacién relevante pueda perturbar el normal desarrollo de las operaciones sobre los
valores del emisor o poner en peligro la proteccidn de los inversores, el emisor debera comunicar la informacion
relevante, con caracter previo a su publicacién, a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, que la difundira
inmediatamente.

4. Un emisor podra, bajo su propia responsabilidad retrasar la publicacion y difusidon de la informacion relevante
cuando considere que la informacién perjudica sus intereses legitimos, siempre que tal omisidon no sea susceptible
de confundir al publico y que el emisor pueda garantizar la confidencialidad de dicha informacién. El emisor
informard inmediatamente a la Comisidon Nacional del Mercado de Valores.

5. Se faculta al Ministro de Economia y Hacienda y, con su habilitacion expresa, a la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores, para desarrollar, respecto a las obligaciones establecidas en el presente articulo, los
procedimientos y formas de efectuar las comunicaciones anteriores, determinar el plazo durante el cual se
publicara en las paginas de Internet de los emisores la informacion relevante, asi como para precisar los demas
extremos a los que éste se refiere.»

Articulo 10.

Se introduce un nuevo apartado 1.bis en el articulo 85 de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor
literal:

«Articulo 85. Facultades de la CNMV en relacién a las actuaciones de comprobacién o investigacion.

1.bis La Comisién Nacional del Mercado de Valores, en el ejercicio de la funcion de comprobacién de la
informacidén periddica a que se refiere el articulo 35.4 de esta Ley, ademas de las competencias previstas en el
apartado anterior, podra:

a) Recabar de los auditores de cuentas de los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en un
mercado secundario oficial o en otro mercado regulado domiciliado en la Unidn Europea, mediante requerimiento
escrito, cuantas informaciones o documentos sean necesarios, de conformidad con lo establecido en la Ley
19/1988, de 11 de julio, de Auditoria de Cuentas.

La revelacién por los auditores de cuentas de las informaciones requeridas por la Comisién Nacional del Mercado
de Valores con arreglo a lo dispuesto en este articulo no constituira incumplimiento del deber de secreto.

b) Exigir a los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacién en un mercado secundario oficial o en otro
mercado regulado domiciliado en la Unidn Europea la publicacién de informaciones adicionales, conciliaciones,
correcciones o, en su caso, reformulaciones de la informacién periddica.»

Articulo 11.
Se da nueva redaccion al articulo 92 de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:

«Articulo 92. Registros publicos en relaciéon con los emisores.



La Comisidon Nacional del Mercado de Valores mantendra, con el caracter de registros oficiales, a los que el
publico tendra libre acceso:

a) Un registro de las entidades que tengan encomendada la llevanza del registro contable correspondiente a cada
una de las emisiones de valores representados mediante anotaciones en cuenta.

b) Un registro que contendra los folletos informativos aprobados por la Comisién en virtud de lo previsto en la
presente Ley.

c) Un registro de los documentos a que se refiere el articulo 6 y, en general, de los referidos en la letra b) del
articulo 26 de esta Ley.

d) Un registro de las empresas de servicios de inversion que operen en Espafia y, en su caso, de sus
administradores, directivos y asimilados.

e) Un registro de las entidades previstas en el nimero 2 del articulo 65 de esta Ley.

f) Un registro de los agentes o apoderados que actien con caracter habitual por cuenta de las empresas de
servicios de inversion.

g) Un registro de informacion regulada, que debera incluir la informacién sefialada en los articulos 35, 35.bis.1,
53, 53.bis y 82 de la presente Ley. También se incluirdn los requerimientos oficiales de la Comision para la
remisiéon, ampliacion o revision del contenido de la informacién a la que hace referencia el articulo 35.

h) Un registro en el que, de conformidad con lo dispuesto en el apartado tercero del articulo 98, se haran constar
las sanciones impuestas en los Ultimos cinco afios por la comision de infracciones graves y muy graves a las
personas fisicas y juridicas sujetas al ambito de supervisidn, inspeccién y sancién previsto en el Titulo VIII de
esta Ley.

La incorporacién a los Registros de la Comisién Nacional del Mercado de Valores de la informacion periddica y de
los folletos informativos sélo implicara el reconocimiento de que aquellos contienen toda la informacién requerida
por las normas que fijen su contenido y en ningln caso determinara responsabilidad de la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores por la falta de veracidad de la informacion en ellos contenida.

El registro oficial previsto en el apartado g) tendra la consideracién de mecanismo central para el
almacenamiento de la informacidn a que se refiere el presente articulo, en los términos que se establezcan
reglamentariamente.»

Articulo 12.

Se da nueva redaccion a los apartados m), p) y r) y se introducen dos nuevos apartados r.bis) y r.ter) en el
articulo 99 de la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:

«Articulo 99. Infracciones muy graves

Constituyen infracciones muy graves de las personas fisicas y juridicas a las que se refiere el articulo 95 de esta
Ley los siguientes actos u omisiones:

m) El incumplimiento por parte de las entidades a que se refieren los articulos 35 y 86 de esta Ley de la
obligacién de someter sus cuentas anuales e informe de gestién individuales y consolidados a la revision por
parte del auditor de cuentas definida en el articulo 35.1; el incumplimiento de las obligaciones de remision de la
informacion regulada prevista en el articulo 35, cuando exista un interés de ocultacion o negligencia grave
atendiendo a la relevancia de la comunicacidn no realizada y a la demora en que se hubiese incurrido, asi como el
suministro a la Comisidn Nacional del Mercado de Valores de la informacion financiera regulada con datos
inexactos o no veraces, o de informacidén engafosa o que omita maliciosamente aspectos o datos relevantes.

p) La inobservancia del deber de informacion previsto en los articulos 35.bis, 53 y 53.bis de esta Ley cuando
exista un interés de ocultacion o negligencia grave, atendiendo a la relevancia de la comunicacion no realizada y
a la demora en que se hubiese incurrido.



r) El incumplimiento de las obligaciones establecidas en el articulo 60 y 61 de esta Ley y en la normativa que se
dicte al amparo de lo dispuesto en este articulo. En particular:

-El incumplimiento de la obligacion de presentar una oferta publica de adquisicidon de valores; su presentacion
fuera del plazo maximo establecido o con irregularidades esenciales que impidan a la Comisidon Nacional del
Mercado de Valores tenerla por presentada o autorizarla; o la realizacion de la oferta publica sin la debida
autorizacién.

-La falta de publicacion o de remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores de la informacién y
documentacion que haya de publicarse o enviarse a aquella, como consecuencia de actuaciones que obliguen a la
presentacion de una oferta publica de adquisicion de valores, en el transcurso de la misma o una vez finalizada,
cuando la informacion o documentacion afectada sea relevante, o la cuantia de la oferta o el nimero de
inversores afectados sea significativo.

-La publicacion o el suministro de informacién o documentacién relativas a una oferta publica de adquisicion con
omisién de datos o con inclusion de inexactitudes, falsedades o datos que induzcan a engafo, cuando la
informacion o documentacion afectada sea relevante, o la cuantia de la oferta o el nUmero de inversores
afectados sea significativo.

r.bis) El incumplimiento por los érganos de administracion y direccion de las obligaciones establecidas en el
articulo 60.bis de esta Ley y en su desarrollo reglamentario.

r.ter) El incumplimiento de las obligaciones establecidas en los articulos 34 y 60.ter de esta Ley y en su desarrollo
reglamentario.»

Articulo 13.

Se da nueva redaccion al apartado j) y se introducen nuevos apartados z), z.bis) y z.ter), en el articulo 100 de la
Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:

«Articulo 100. Infracciones graves.

Constituyen infracciones graves de las personas fisicas y juridicas a las que se refiere el articulo 95 de esta Ley
los siguientes actos u omisiones:

j) La falta de comunicacion de informaciones a los organismos rectores de los mercados secundarios, oficiales o
no, o a la Comision Nacional del Mercado de Valores en los casos en que dicha comunicacidn sea preceptiva con
arreglo a esta Ley, asi como el incumplimiento de las obligaciones de difusidn y disposicidn publica de
informacién contenida en los articulos 35 y 35.bis. cuando no constituya infraccion muy grave conforme al
articulo anterior.

z) La falta de publicacién o de remisidn a la Comisién Nacional del Mercado de Valores de la informacion y
documentacion que haya de publicarse o enviarse a aquélla, como consecuencia de actuaciones que obliguen a la
presentacion de una oferta publica de adquisicidon de valores, en el transcurso de la misma o una vez finalizada,
cuando no sea infraccion muy grave de acuerdo con lo dispuesto en la letra r) del articulo anterior.

z.bis) La publicacién o el suministro de informacién o documentacion relativas a una oferta publica de adquisicién
con omision de datos o con inclusion de inexactitudes, falsedades o datos que induzcan a engafio, cuando no
fuera infraccidon muy grave de acuerdo con lo dispuesto en la letra r) del articulo anterior.

z.ter) La falta de inclusion en el informe de gestion de las sociedades cotizadas de la informacidn exigida por el
articulo 116.bis de esta Ley o la existencia de omisiones o datos falsos o engafiosos.»

Articulo 14.
Se introduce un nuevo articulo 116.bis en la Ley del Mercado de Valores, con el siguiente tenor literal:
«Articulo 116.bis. Informacion adicional a incluir en el informe de gestidn.

Las sociedades a que se refiere el presente Titulo deberan incluir en el informe de gestion informacion sobre los



siguientes aspectos:

a) La estructura del capital, incluidos los valores que no se negocien en un mercado regulado comunitario, con
indicacidn, en su caso, de las distintas clases de acciones y, para cada clase de acciones, los derechos y
obligaciones que confiera y el porcentaje del capital social que represente;

b) Cualquier restriccion a la transmisibilidad de valores;

c) Las participaciones significativas en el capital, directas o indirectas;
d) Cualquier restriccion al derecho de voto;

e) Los pactos parasociales;

f) Las normas aplicables al nombramiento y sustitucion de los miembros del érgano de administracion y a la
modificacion de los estatutos de la sociedad;

g) Los poderes de los miembros del consejo de administracidn y, en particular, los relativos a la posibilidad de
emitir o recomprar acciones;

h) Los acuerdos significativos que haya celebrado la sociedad y que entren en vigor, sean modificados o
concluyan en caso de cambio de control de la sociedad a raiz de una oferta publica de adquisicidn, y sus efectos,
excepto cuando su divulgacién resulte seriamente perjudicial para la sociedad. Esta excepcién no se aplicara
cuando la sociedad esté obligada legalmente a dar publicidad a esta informacion;

i) Los acuerdos entre la sociedad y sus cargos de administracién y direccion o empleados que dispongan
indemnizaciones cuando éstos dimitan o sean despedidos de forma improcedente o si la relacion laboral llega a su
fin con motivo de una oferta publica de adquisicion.

El consejo de administracidon presentara anualmente un informe explicativo a la junta general de accionistas
sobre los elementos contemplados en este articulo.».

Disposicion adicional. Régimen para determinados aumentos en la participacion en una sociedad cotizada.

Quien a la entrada en vigor de la presente Ley posea un porcentaje de derechos de voto de una sociedad cotizada
igual o superior al 30 por ciento e inferior al 50 por ciento quedara obligado a formular una oferta publica de
adquisicion en los términos del Capitulo V del Titulo IV de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores,
cuando, con posterioridad a la entrada en vigor de esta Ley, se dé alguna de las siguientes circunstancias:

a) Que adquiera en un solo acto o en actos sucesivos acciones de dicha sociedad hasta incrementar su
participacion en, al menos, un 5 por ciento en un periodo de 12 meses.

b) Que alcance un porcentaje de derechos de voto igual o superior al 50 por ciento.

c) Que adquiera una participacion adicional y designe un nimero de consejeros que, unidos, en su caso, a los que
ya se hubieran designado, representen mas de la mitad de los miembros del 6rgano de administracidn de la
sociedad.

El Gobierno podra establecer los extremos que juzgue necesarios para la aplicacion de la presente disposicion asi
como las operaciones exceptuadas de este régimen.

En cualquier caso, la Comisién Nacional del Mercado de Valores dispensara condicionalmente, en los términos que
se establezcan reglamentariamente, de la obligacion de formular la oferta publica de adquisicion establecida en el
apartado a), cuando otra persona o entidad, directa o indirectamente, tuviera un porcentaje de voto igual o
superior al que tenga el obligado a formular la oferta.

Disposicion transitoria primera. Régimen transitorio para la comunicacion de participaciones significativas.

En tanto no se desarrolle reglamentariamente el contenido del articulo 53 de la Ley del Mercado de Valores, las
entidades emisoras y los titulares de participaciones significativas estaran obligados a realizar las comunicaciones



en la forma y condiciones previstas en el Real Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre comunicacion de
participaciones significativas en sociedades cotizadas y de adquisicién por éstas de acciones propias y en el Real
Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores, en materia de abuso de mercado.

Disposicion transitoria segunda. Régimen transitorio para determinadas ofertas publicas de adquisicién.

La presente ley se aplicara a lasofertas publicas de adquisicion cuya solicitud de autorizacion haya sido
presentada en la Comision Nacional del Mercado de Valores y no haya sido autorizada con anterioridad a la
entrada en vigor de la ley.

Disposicion transitoria tercera. Régimen transitorio para determinados aumentos en la participacién de la
sociedad cotizada anteriores a la entrada en vigor de la presente ley.

Quedara obligado a formular una oferta publica de adquisicidn en los términos del Capitulo V del Titulo IV de la
Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores quien con anterioridad a la entrada en vigor de la presente
Ley hubiera adquirido una participacién en la sociedad y designe con posterioridad a la entrada en vigor de la ley
un numero de consejeros que, unidos, en su caso, a los que ya se hubieran designado, representen mas de la
mitad de los miembros del 6rgano de administracién de la sociedad. La presente disposicion sera de aplicacidon
cuando la designacion se hubiera producido en los 24 meses siguientes a la adquisicion de la participacion.

Disposicion derogatoria.

Se deroga el apartado 1 de la disposicion adicional primera del Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de
diciembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, asi como cuantas
normas de igual o inferior rango se opongan a lo dispuesto en la presente ley.

Disposicion final primera. Incorporaciéon de derecho de la Unién Europea.

Mediante esta Ley se incorpora parcialmente al Derecho espafiol la Directiva 2004/25/CE, del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 21 de abril de 2004, relativa a las ofertas publicas de adquisicidn y la Directiva 2004/109/CE,
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre la armonizacion de los requisitos de
transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos valores se admiten a negociacién en un
mercado regulado y por la que se modifica la Directiva 2001/34/CE.

Disposicion final segunda. Titulo competencial.

Esta ley se dicta al amparo de los titulos competenciales previstos en el articulo 149.1.6.3, 11.2y 13.a de la
Constitucion.

Disposicion final tercera. Habilitacion normativa.

Se habilita al Gobierno para dictar cuantas disposiciones sean necesarias para el desarrollo, ejecucién y
cumplimiento de lo previsto en esta ley.

Disposicion final cuarta. Entrada en vigor.

La presente ley entrara en vigor a los cuatro meses de su publicacion en el Boletin Oficial del Estado.
Por tanto,

Mando a todos los espafioles, particulares y autoridades que guarden y hagan guardar esta ley.
Madrid, 12 de abril de 2007.

JUAN CARLOS R.

El Presidente del Gobierno,



JOSE LUIS RODRIGUEZ ZAPATERO



