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EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea, y en particular
sus articulos 44 y 95,

Vista la propuesta de la Comision,
Visto el dictamen del Consejo Econémico y Social (1),

De conformidad con el procedimiento establecido en el articulo 251 del
Tratado (),

Considerando lo siguiente:

(1)  La Directiva 79/279/CEE del Consejo, de 5 de marzo de 1979,
sobre coordinacion de las condiciones de admision de valores
mobiliarios a cotizacion oficial en una bolsa de valores (%), la
Directiva 80/390/CEE del Consejo, de 17 de marzo de 1980,
sobre la coordinacion de las condiciones de elaboracion, control
y difusion del prospecto que se publicara para la admision de
valores negociables a la cotizacion oficial en una bolsa de valo-
res (*), la Directiva 82/121/CEE del Consejo, de 15 de febrero
de 1982, relativa a la informacion periddica que deben publicar
las sociedades cuyas acciones sean admitidas a cotizacion oficial
en una bolsa de valores (°), y la Directiva 88/627/CEE del Con-
sejo, de 12 de diciembre de 1988, sobre las informaciones que
han de publicarse en el momento de la adquisicion y de la cesion
de una participacion importante de una sociedad cotizada en
bolsa (°) han sido modificadas en diversas ocasiones y de forma
sustancial. Conviene, por tanto, en aras de una mayor claridad y
racionalidad, proceder a la codificacion de dichas directivas rea-
grupandolas en un texto unico.

(2) La coordinacion de las condiciones de admision de valores ne-
gociables a cotizacion oficial en las bolsas de valores situadas o
que operen en los Estados miembros es idonea para lograr una
proteccion equivalente de los inversionistas a nivel comunitario,
en razon de las garantias mas uniformes que se les ofrecera en los
diferentes Estados miembros. Dicha coordinacion facilitard la ad-
mision a cotizacion oficial, en cada uno de dichos Estados, de los
valores negociables procedentes de otros Estados miembros, asi
como la cotizacion de un mismo titulo en varias bolsas de la
Comunidad. En consecuencia, permitird una mayor interpenetra-
cion de los mercados de valores de la Comunidad, suprimiendo
para ello todos los obstaculos que puedan eliminarse sin riesgo y
se inscribe, por tanto, en la Optica de la creacion de un mercado
europeo de capitales.

(3)  Esta coordinacion debe aplicarse a los valores negociables inde-
pendientemente de la naturaleza juridica de su emisor y, por
tanto, también a los valores emitidos por terceros Estados, sus
entes publicos territoriales o por organismos internacionales de
caracter publico. La presente Directiva abarca, por consiguiente,
entidades no contempladas en el parrafo segundo del articulo 48
del Tratado.

(4)  Debe admitirse la interposicion de un recurso judicial contra las
decisiones de las autoridades nacionales competentes para la apli-
cacion de la presente Directiva en lo relativo a la admision de
valores negociables a cotizacion oficial, sin que dicho recurso

(") DO C 116 de 20.4.2001, p. 69.

(?>) Dictamen del Parlamento Europeo de 14.3.2001 (no publicado aun en el
Diario Oficial) y Decision del Consejo de 7.5.2001.

(®) DO L 66 de 16.3.1979, p. 21. Directiva modificada por ltima vez por la
Directiva 88/627/CEE (DO L 348 de 17.12.1988, p. 62).

(*) DO L 100 de 17.4.1980, p. 1. Directiva modificada por ultima vez por la
Directiva 94/18/CE del Parlamento Europeo y del Consejo (DO L 135
de 31.5.1994, p. 1).

(®) DO L 48 de 20.2.1982, p. 26.

(°) DO L 348 de 17.12.1988, p. 62.
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Q)

(6)

™

®)

©

(10)

1n

(12)

pueda obstaculizar la facultad discrecional de las citadas auto-
ridades.

En una primera etapa, es conveniente que la coordinacion de las
condiciones de admision de valores negociables a cotizacion ofi-
cial sea lo bastante flexible para tener en cuenta las diferencias
actualmente existentes entre las estructuras de los mercados de
valores negociables de los Estados miembros, asi como para
permitir que éstos tengan en cuenta las situaciones particulares
a las que deban enfrentarse.

Por tal motivo, es importante limitar la coordinacién, en un prin-
cipio, al establecimiento de las condiciones minimas para la ad-
mision de valores negociables a cotizacion oficial en las bolsas de
valores situadas o que operen en los Estados miembros, sin re-
conocer por ello a los emisores un derecho a la cotizacion.

Dicha coordinacion parcial de las condiciones de admision a
cotizacion oficial constituye un primer paso para una aproxima-
cion ulterior mas estrecha de las regulaciones de los Estados
miembros en este ambito.

La ampliacion del area econdomica en la que las empresas estan
llamadas a ejercer sus actividades, a las dimensiones de la Co-
munidad, conlleva una ampliacion paralela de sus necesidades de
financiacion y de los mercados de capitales a los que han de
recurrir para satisfacer dichas necesidades. La admision a cotiza-
cion oficial en las bolsas de los Estados miembros de valores
negociables emitidos por empresas constituye una modalidad im-
portante de acceso a estos mercados de capitales. Ademas, en el
marco de la liberacion de los movimientos de capitales, han sido
eliminadas las restricciones de cambio en la compra de valores
negociables negociados en una bolsa de otro Estado miembro.

A efectos de proteger los intereses de los inversores actuales y
potenciales, la mayoria de los Estados miembros exigen garantias
a las empresas que recurren publicamente al ahorro, a veces
desde el momento de la emision de valores negociables, y en
cualquier caso en el momento de su admision a cotizacion oficial
en bolsa. Estas garantias presuponen una informacion adecuada y
lo mas objetiva posible, relativa especialmente a la situacion
financiera del emisor y a las caracteristicas de los valores cuya
admision a cotizacion oficial se solicita. La forma exigida para
esta informacion consiste generalmente en la publicacion de un
folleto.

No obstante, las garantias exigidas varian de un Estado miembro
a otro, tanto en lo relativo al contenido y a la presentacion del
folleto como a la eficacia, las modalidades y el momento del
control de la informacion dada. Estas divergencias no so6lo tienen
el efecto de dificultar a las empresas la admision de valores
negociables a cotizacion oficial en las bolsas de varios Estados
miembros, sino también de obstaculizar la adquisicion de valores
cotizados en las bolsas de otros Estados miembros a los inverso-
res residentes en un Estado miembro y, por lo tanto, de entorpe-
cer la financiacion de las empresas y la colocacion de fondos por
parte de los inversores en el conjunto de la Comunidad.

La conveniencia de eliminar estas divergencias mediante la coor-
dinacion de las reglamentaciones, sin necesidad de uniformarlas
completamente, a fin de equiparar a un nivel suficiente las ga-
rantias exigidas por cada Estado miembro para asegurar una in-
formacion adecuada y lo mas objetiva posible sobre los tenedores
actuales y potenciales de valores negociables.

Dicha coordinacion debe aplicarse a los valores negociables in-
dependientemente de la naturaleza juridica de la empresa emisora.
Por ello, la presente Directiva cubre entidades no contempladas
en el segundo parrafo del articulo 48 del Tratado.
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(15)

(16)
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(19)

(20

@n

(22)

El reconocimiento mutuo del folleto a publicar para la admision
de valores negociables a cotizacion oficial representa un paso
importante hacia la realizacion del mercado interior comunitario.

Es conveniente, en este contexto, precisar las autoridades que son
competentes para controlar y aprobar el folleto que debera publi-
carse para la admision de valores negociables a cotizacion oficial
en caso de que se solicite, simultineamente en varios Estados
miembros, la admisioén a cotizacion oficial.

El articulo 21 de la Directiva 89/298/CEE del Consejo, de 17 de
abril de 1989, por la que se coordinan las condiciones de elabo-
racion, control y difusion del folleto que debe publicarse en caso
de oferta publica de valores negociables (') del Consejo prevé
que, cuando las ofertas publicas se efectien simultdneamente o
con escaso intervalo de tiempo en dos o mas Estados miembros,
el folleto de oferta publica elaborado y aprobado con arreglo a los
articulos 7, 8 o 12 de dicha Directiva debera ser reconocido
como folleto de oferta publica en los demas Estados miembros
interesados, con arreglo al principio del reconocimiento mutuo.

Es conveniente, asimismo, prever el reconocimiento del folleto de
oferta publica como folleto de admision a cotizacion cuando la
admision a cotizacion oficial de un valor sea solicitada poco
tiempo después de la oferta publica.

El reconocimiento mutuo del folleto de oferta publica y de admi-
sion a cotizacion oficial no conlleva en si mismo un derecho a la
admision.

Mediante los acuerdos que la Comunidad celebre con terceros
paises, es conveniente contemplar la extension del reconoci-
miento, en condiciones de reciprocidad, a los folletos de admision
a cotizacion oficial procedentes de dichos paises.

Es conveniente conferir al Estado miembro en que se solicite la
admision a cotizacion oficial la posibilidad de conceder, en de-
terminados casos, la exencion total o parcial de la obligacion de
publicar el folleto de admision a cotizacion oficial a emisores
cuyos valores ya hayan sido admitidos a la cotizacion oficial
en una bolsa de otro Estado miembro.

Las sociedades de alta categoria y reputacion internacional que ya
han cotizado en la Comunidad durante algiin tiempo son las que
con mayor probabilidad solicitaran la admision a cotizacion fuera
de su pais. Dichas sociedades son, en general, bien conocidas en
la mayor parte de los Estados miembros. La informacion sobre
las mismas es facilmente accesible y esta ampliamente difundida.

El objetivo de la presente Directiva es garantizar que se facilite
informacion suficiente a los inversores. Por lo tanto, cuando una
de las citadas sociedades desee que se admitan sus valores a
cotizacion en un Estado miembro de acogida, el suministro de
informacion simplificada puede bastar como proteccion de los
inversores que operen en el mercado de dicho pais, sin necesidad
de publicar el folleto completo.

Puede resultar de utilidad a los Estados miembros el estableci-
miento de criterios cuantitativos minimos no discriminatorios,
como la actual capitalizacion del mercado de valores negociables,
que los emisores deben cumplir para poder acogerse a las posi-
bilidades de exencion previstas en la presente Directiva. Dada la
creciente integracion de los mercados de valores, deberia asi-
mismo ofrecerse a las autoridades competentes la posibilidad de
conceder el mismo trato a otras sociedades de menores dimensio-
nes.

() DO L 124 de 5.5.1989, p. 8.
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Ademas, muchas bolsas de valores cuentan con un mercado se-
cundario para la negociacion de acciones de sociedades no admi-
tidas a cotizacion oficial. En algunos casos, los mercados secun-
darios estan regulados y supervisados por autoridades reconocidas
por los organismos publicos que imponen a las sociedades requi-
sitos de informacién equivalentes, en esencia, a los vigentes para
las sociedades admitidas a cotizacion oficial. Por consiguiente,
podria aplicarse igualmente el principio que inspira el articulo 23
de la presente Directiva en caso de que dichas sociedades deseen
que sus valores se admitan a cotizacion oficial.

Para proteger al inversor, los documentos que deberan ponerse a
disposicion del publico deberan enviarse primero a las autorida-
des competentes del Estado miembro en el que se solicite la
admision a la cotizacion oficial. Es dicho Estado miembro el
que decidird si sus autoridades competentes deben efectuar un
estudio de dichos documentos y determinara, si es necesario, la
naturaleza y la forma de llevar a cabo dicho estudio.

Para los valores negociables admitidos a cotizacion oficial en una
bolsa de valores, la proteccion de los inversores exige que se les
facilite asimismo una informacion periddica apropiada durante
todo el periodo de cotizacion. La coordinacion de las regulacio-
nes relativas a la citada informacion periddica persigue objetivos
semejantes a los previstos para el folleto, a saber, mejorar tal
proteccion y favorecer su equiparacion, facilitar la cotizacion de
los mencionados valores en distintas bolsas de la Comunidad y
contribuir asi a la creacion de un verdadero mercado comun de
capitales que permita una mayor interpenetracion de los mercados
de valores negociables.

Con arreglo a la presente Directiva las sociedades registradas
deben poner a disposicion de los inversores, en los plazos mas
idoneos, sus cuentas anuales y la memoria de gestion, una y otra
con informacion relativa al conjunto del ejercicio. La Direc-
tiva 78/660/CEE (') del Consejo ha coordinado las disposiciones
legales, reglamentarias y administrativas de los Estados miembros
referentes a las cuentas anuales de determinadas formas de socie-
dades.

Es conveniente que las sociedades pongan también a disposicion
de los inversores, por lo menos en una ocasion durante el ejerci-
cio, un informe sobre su actividad. La presente Directiva puede
limitarse, por consiguiente, a coordinar el contenido y la difusion
de un solo informe que cubra los seis primeros meses del ejerci-
cio.

Sin embargo, para las obligaciones ordinarias, por razon de los
derechos que confieren a su tenedor, no se requiere la proteccion
de los inversores por medio de la publicacion de un informe
semestral. En virtud de la presente Directiva, las obligaciones
convertibles, canjeables o con warrants unicamente pueden admi-
tirse a cotizacion oficial si las acciones a las que se refieren han
sido admitidas con anterioridad a cotizacién o en otro mercado
regulado, de funcionamiento regular, reconocido y abierto, o se
admiten al mismo tiempo. Los Estados miembros s6lo pueden
eximir de este principio cuando sus autoridades competentes ten-
gan la seguridad de que los tenedores de obligaciones disponen
de toda la informacion necesaria para formarse una opinion
acerca del valor de las acciones a que se refieren aquéllas. Por
consiguiente, la coordinacion de la informacién periddica unica-
mente se requiere para las sociedades cuyas acciones estén admi-
tidas a cotizacion oficial en una bolsa de valores.

() DO L 222 de 14.8.1978, p. 11. Directiva modificada por ultima vez por la

Directiva 1999/60/CE (DO L 162 de 26.6.1999, p. 65).
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El informe semestral debe permitir a los inversores formarse una
opinién, con conocimiento de causa, acerca de la evolucion ge-
neral de la actividad de la sociedad durante el periodo cubierto
por el informe. Sin embargo, dicho informe sdélo debe contener
las informaciones esenciales sobre la situacion financiera y la
marcha general de los asuntos de la sociedad.

Para garantizar una proteccion eficaz del ahorro y un correcto
funcionamiento de las bolsas, las normas relativas a la informa-
cion periddica que deben publicar las sociedades cuyas acciones
estén admitidas a cotizacion oficial en una bolsa de valores de la
Comunidad no deben aplicarse solo a las sociedades de los Es-
tados miembros, sino también a las sociedades de terceros paises.

Una politica de informacion adecuada a los inversores en el
sector de los valores negociables puede mejorar la proteccion
de aquéllos, reforzar su confianza en los mercados de dichos
valores y asegurar, de este modo, su buen funcionamiento.

Una coordinacién de esta politica a nivel comunitario, que haga
dicha proteccion mas homogénea, podra favorecer la interpenetra-
cion de los mercados de valores negociables de los Estados
miembros y contribuir, de este modo, a la puesta en marcha de
un verdadero mercado europeo de capitales.

Bajo este prisma, conviene informar a los inversores de las par-
ticipaciones importantes y de las modificaciones de estas partici-
paciones en sociedades comunitarias cuyas acciones se admitan a
cotizacion oficial en una bolsa de valores situada o que opere en
la Comunidad.

Conviene especificar de manera coordinada el contenido y las
normas de desarrollo de dicha informacion.

Las sociedades cuyas acciones sean admitidas a cotizacion oficial
en una bolsa de valores de la Comunidad s6lo pueden informar al
publico de las modificaciones producidas en las participaciones
importantes si ellas han sido informadas de dichas modificaciones
por los poseedores de estas participaciones.

La mayor parte de los Estados miembros no imponen a dichos
poseedores tal obligacion y cuando ésta existe hay sensibles di-
ferencias en las normas de desarrollo. Por lo tanto, conviene
adoptar una normativa coordinada a escala comunitaria en este
ambito.

La presente Directiva no debe afectar a las obligaciones de los
Estados miembros relativas a los plazos de transposicion indica-
dos en la parte B del anexo II.

HAN ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

TITULO 1
DEFINICIONES Y AMBITO DE APLICACION
CAPITULO I

Definiciones

Articulo 1

A efectos de la presente Directiva se entenderd por:

a) emisores: las sociedades y otras personas juridicas y cualquier em-
presa cuyos valores negociables sean objeto de una demanda de
admision a cotizacion oficial en una bolsa de valores;
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b)

©)

d)

organismos de inversion colectiva de tipo no cerrado: los fondos
comunes de inversion y las sociedades de inversion:

1) cuyo objeto sea la inversion colectiva de capitales obtenidos del
publico y cuyo funcionamiento esté sometido al principio de
reparto de los riesgos, y

ii) cuyas participaciones sean, a peticion de los tenedores, readqui-
ridas o reembolsadas, directa o indirectamente, con cargo a los
activos de estos organismos. Se equipara a estas readquisiciones
o reembolsos el hecho de que un organismo de inversion colec-
tiva actlie a fin de que el valor de sus participaciones en la bolsa
no se desvie sensiblemente de su valor neto de inventario;

sociedades de inversion de tipo no cerrado: las sociedades de inver-
sion:

1) cuyo objeto sea la inversion colectiva de capitales obtenidos del
publico y cuyo funcionamiento esté sometido al principio del
reparto de riesgos, y

il) cuyas acciones sean, a instancia de los tenedores, recompradas o
reembolsadas, directa o indirectamente, con cargo a los activos de
las propias sociedades. Se asimilard a dichas recompras o reem-
bolsos el hecho de que la sociedad actiie de modo que el valor de
sus acciones en bolsa no se aleje sensiblemente de su valor de
inventario neto.

entidades de crédito: las empresas cuya actividad consista en recibir
del publico depositos u otros fondos reembolsables, y en conceder
créditos por cuenta propia;

e) participaciones: los valores negociables emitidos por los organismos

de inversion colectiva en representacion de los derechos de los par-
ticipantes sobre los activos de dichos organismos;

f) participacion: los derechos en el capital de otras empresas, materia-

1.

lizados o no en titulos que, creando una relacion duradera con éstas,
estén destinados a contribuir a la actividad de la empresa titular de
esos derechos.

CAPITULO 11

Ambito de aplicacion

Articulo 2

Los articulos 5 a 19, 42 a 69 y 78 a 84 seran aplicables a los

valores negociables que sean admitidos o sean objeto de una solicitud
de admision a cotizacion oficial en una bolsa de valores situada o que
opere en un Estado miembro.

2.

Los Estados miembros podran no aplicar las disposiciones men-

cionadas en el apartado 1:

a)

b)

a las participaciones emitidas por los organismos de inversion co-
lectiva de tipo no cerrado,

a los valores negociables emitidos por un Estado miembro o por sus
entes publicos territoriales.
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TITULO 11

DISPOSICIONES GENERALES RELATIVAS A LA COTIZA-
CION OFICIAL DE VALORES NEGOCIABLES

CAPITULO 1

Condiciones generales de admision

Articulo 5
Los Estados miembros garantizaran:

a) que los valores negociables so6lo puedan admitirse a cotizacion ofi-
cial en una bolsa de valores situada o que opere en su territorio
cuando se cumplan las condiciones previstas por la presente Direc-
tiva y

b) que los emisores de valores negociables admitidos a dicha cotizacion
oficial, cualquiera que sea la fecha en la que dicha admisiéon haya
tenido lugar, se sometan a las obligaciones previstas por la presente
Directiva.

Articulo 6

1. La admision de valores negociables a cotizacion oficial estara
sometida a las condiciones enumeradas en los articulos 42 a 51 6
52 a 53, segun se trate, respectivamente, de acciones u obligaciones.

3.  Los certificados de acciones solo podran ser admitidos a cotiza-
cion oficial si el emisor de las acciones representadas observare las
condiciones enumeradas en los articulos 42 a 44 y cumpliere las obli-
gaciones enumeradas en los articulos 64 a 69, y los citados certificados
observaren las condiciones enunciadas en los articulos 45 a 50.

Articulo 7

Los Estados miembros no podran supeditar la admision a cotizacion
oficial de valores negociables emitidos por sociedades u otras personas
juridicas nacionales de otro Estado miembro a la previa admisién a
cotizacion oficial en una bolsa de valores situada o que opere en uno
de los Estados miembros.

CAPITULO 11

Condiciones y obligaciones mads rigurosas o suplementarias

Articulo 8

1. Sin perjuicio de las prohibiciones previstas en el articulo 7 y en
los articulos 42 a 63, los Estados miembros podran supeditar la admi-
sién de valores negociables a cotizacion oficial a condiciones mas rigu-
rosas que las enumeradas en los articulos 42 a 63 o a condiciones
suplementarias, siempre que dichas condiciones mas rigurosas o suple-
mentarias sean de aplicacion general para todos los emisores o por
categorias de emisores y hayan sido publicadas antes de la solicitud
de admision de los citados valores.

2. Los Estados miembros podran imponer obligaciones adicionales a
los emisores de valores admitidos a cotizacion oficial, a condicion de
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que esas obligaciones adicionales se apliquen de forma general a todos
los emisores o a determinadas clases de emisores.

3. En las mismas condiciones previstas en el articulo 9, los Estados
miembros podran autorizar excepciones de las condiciones y obligacio-
nes mas rigurosas o suplementarias contempladas en los
apartados 1 y 2 del presente articulo.

4. Los Estados miembros, de acuerdo con la regulacion nacional
aplicable, podran exigir a los emisores de valores negociables admitidos
a cotizacion oficial que pongan peridodicamente a disposicion del ptblico
informaciones sobre su situacion financiera y sobre la marcha general de
sus asuntos.

CAPITULO 1T

Excepciones

Articulo 9

Las excepciones de las condiciones de admision de valores negociables
a cotizacion oficial que se autoricen con arreglo a los
articulos 42 a 63 habran de ser de aplicacion general para todos los
emisores cuando las circunstancias que las justifiquen sean similares.

Articulo 10

Los Estados miembros podran no supeditar a las condiciones enumera-
das en los articulos 52 a 63 y a las obligaciones enumeradas en los
apartados 1 y 3 del articulo 81 la admision a cotizacion oficial de
obligaciones emitidas por sociedades u otras personas juridicas nacio-
nales de un Estado miembro creadas o reguladas por una ley especial o
en virtud de la misma, cuando dichas obligaciones se beneficien, para el
reembolso y el pago de los intereses, de la garantia de un Estado
miembro o de uno de sus Estados federados.

CAPITULO IV

Poderes de las autoridades nacionales competentes

Seccidn 1

Decision sobre la admision

Articulo 11

1. Las autoridades competentes contempladas en el articulo 105, de-
cidiran sobre la admision de valores negociables a cotizacion oficial en
una bolsa de valores situada o que opere en su territorio.

2. Sin perjuicio de las demas facultades que se les confieran, las
autoridades competentes podran denegar una solicitud de admision de
un valor negociable a cotizacién oficial si, en su opinion, la situacion
del emisor fuere tal que la admision atentare contra el interés de los
inversores.

Articulo 12

No obstante lo dispuesto en el articulo 8, los Estados miembros podran
conceder a las autoridades competentes, con el tnico objeto de proteger
a los inversores, la facultad de supeditar la admisiéon de un valor nego-
ciable a cotizacion oficial a cualquier condicion especial que juzguen
oportuna y que hayan comunicado al solicitante de forma explicita.
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Articulo 13

1. Cuando, para un mismo valor negociable, se presenten, de forma
simultanea o en fechas proximas, varias solicitudes de admision a co-
tizacion oficial en distintas bolsas de valores situadas o que operen en
varios Estados miembros, o cuando se presente una solicitud de admi-
sién para un valor negociable ya cotizado en una bolsa de valores en
otro Estado miembro, las autoridades competentes se informaran mu-
tuamente y adoptaran las medidas necesarias para acelerar el procedi-
miento y simplificar al maximo las formalidades y las eventuales con-
diciones suplementarias exigidas para la admision del valor de que se
trate.

2. Con objeto de facilitar la funcién de las autoridades competentes,
la solicitud de admision de un valor negociable a cotizacion oficial en
una bolsa de valores situada o que opere en un Estado miembro habra
de precisar si se ha presentado o va a presentarse en un futuro préoximo
una solicitud similar simultanea.

Articulo 14

Las autoridades competentes podran denegar la admision a cotizacion
oficial de un valor negociable ya admitido a cotizacion oficial en otro
Estado miembro cuando el emisor no cumpla las obligaciones derivadas
de la admision en este ultimo Estado.

Articulo 15

Cuando la solicitud de admisién a cotizacion oficial se refiera a certi-
ficados de acciones, so6lo podra ser tomada en consideracion si las auto-
ridades competentes estimaren que el emisor de los certificados ofrece
garantias suficientes para la proteccion de los inversores.

Seccidén 2

Informaciones requeridas por las autoridades com-
petentes

Articulo 16

1. El emisor cuyos valores negociables sean admitidos a cotizacion
oficial debera comunicar a las autoridades competentes todas las infor-
maciones que estas ultimas estimen apropiadas para proteger a los in-
versores o para el buen funcionamiento del mercado.

2. Cuando la proteccion de los inversores o el buen funcionamiento
del mercado lo exija, las autoridades competentes podran pedir al emi-
sor que publique determinadas informaciones en la forma y en los
plazos que estimen convenientes. Si el emisor no cumpliere dicha pe-
ticion, las autoridades competentes, previa audiencia al mismo, podran
proceder por si mismas a la publicacion de las citadas informaciones.

Seccidon 3

Medidas en caso de incumplimiento por el emisor de
las obligaciones derivadas de la admision

Articulo 17

Sin perjuicio de las demés medidas o sanciones que puedan prever en
caso de incumplimiento por el emisor de las obligaciones derivadas de
la admision a cotizacion oficial, las autoridades competentes podran
hacer publico el hecho de que el emisor no cumple dichas obligaciones.
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Seccidén 4

Suspension y exclusién

Articulo 18

1.  Las autoridades competentes podran declarar la suspension de la
cotizacion de un valor negociable cuando el buen funcionamiento del
mercado no esté asegurado de forma temporal, o corra el riesgo de no
estarlo, o cuando la proteccion de los inversores asi lo exija.

2.  Las autoridades competentes podran decidir la exclusion de un
valor negociable de la cotizacion oficial cuando lleguen a la conviccion
de que, por razon de circunstancias especiales, no puede mantenerse el
mercado normal y regular del mismo.

Seccidn 5

Recurso judicial en caso de denegacion de la admi-
sion o de exclusiéon

Articulo 19

1.  Los Estados miembros velaran por que toda decision de las auto-
ridades competentes por la que se deniegue la admision de un valor
negociable a cotizacion oficial o se excluya a dicho valor de la misma
pueda ser objeto de recurso judicial.

2.  Toda decision relativa a una solicitud de admision a cotizacion
oficial serd notificada al solicitante en los seis meses siguientes a la
recepcion de esta ultima o, si las autoridades competentes pidieren en
dicho plazo informacion complementaria, en los seis meses siguientes a
la comunicacion de dicha informacién por parte del solicitante.

3. Si no se adoptare una decision en los plazos indicados en el
apartado 2, se entenderd que la solicitud ha sido denegada. Contra

esta Decision podra interponerse recurso judicial con arreglo al apar-
tado 1.

TITULO 111

CONDICIONES ESPECIALES RELATIVAS A LA COTIZACION
OFICIAL DE VALORES NEGOCIABLES

CAPITULO 1
Publicacion de un folleto para la admision
Seccion 1

Disposiciones generales

Seccidn 2

Dispensa parcial o total de la obligacién de publicar
el folleto
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Seccidon 3

Dispensa de la inclusiéon de algunas informaciones en
el folleto

Seccidén 4

Contenido del folleto en casos especiales

Seccidon 5

Control y difusiéon del folleto

Seccidn 6

Determinacion de la autoridad competente

Seccidén 7

Reconocimiento mutuo

Seccidon 8

Acuerdos con paises terceros

CAPITULO 11

Condiciones especiales relativas a la admision de acciones

Seccidon 1

Condiciones relacionadas con la sociedad cuyas ac-
ciones sean objeto de una solicitud de admisiéon

Articulo 42

La situacion juridica de la sociedad debera ser regular desde el punto de
vista de las leyes y reglamentos a los que esté sometida, tanto en lo que
respecta a su constitucion como a su funcionamiento estatutario.

Articulo 43

1. La capitalizacion bursatil previsible de las acciones que sean ob-
jeto de la solicitud de admision a cotizacion oficial o, si no pudiere ser
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evaluada, los capitales propios de la sociedad, incluidos los resultados
del ultimo ejercicio, deberan ser, por lo menos, de un milléon de euros.

2. Los Estados miembros podran prever que la inobservancia de esta
condicion no obste a la admisién a cotizacion oficial cuando las auto-
ridades competentes tengan la seguridad de que se establecera un mer-
cado suficiente para las acciones de que se trate.

3. Un Estado miembro s6lo podra exigir un importe mas elevado de
capitalizacion bursatil previsible o de capitales propios para la admision
a cotizacion oficial cuando exista en él otro mercado regulado, de
funcionamiento regular, reconocido y abierto, para el cual las exigencias
en esta materia sean iguales o inferiores a las contempladas en el apar-
tado 1.

4. La condicion citada en el apartado 1 no serd aplicable para la
admision a cotizacion oficial de una serie suplementaria de acciones
de la misma categoria que las ya admitidas.

5. El contravalor en moneda nacional de un millon de euros sera
inicialmente el equivalente al contravalor en moneda nacional de un
millon de unidades de cuenta europeas, que era aplicable el 5 de marzo
de 1979.

6. Si, como consecuencia de modificaciones del contravalor del euro
en moneda nacional, el importe de la capitalizacion bursatil expresado
en moneda nacional fuere inferior o superior al 10 por 100, por lo
menos, del valor de un millon de euros durante un periodo de un
aflo, el Estado miembro, en un plazo de doce meses a partir de la
expiracion de dicho periodo, debera adaptar sus disposiciones legales,
reglamentarias o administrativas a lo dispuesto en el apartado 1.

Articulo 44

La sociedad debera haber publicado o presentado, con arreglo al dere-
cho nacional, sus cuentas anuales relativas a los tres ejercicios anteriores
a la solicitud de admision a cotizacion oficial. Excepcionalmente, las
autoridades competentes podran eximir de esta condiciéon cuando resulte
deseable en interés de la sociedad o de los inversores y las autoridades
competentes tengan la seguridad de que los inversores disponen de la
informacion necesaria para formarse un juicio fundado sobre la sociedad
y sobre las acciones cuya admision a cotizacion oficial se ha solicitado.

Seccidn 2

Condiciones relacionadas con las acciones que sean
objeto de una solicitud de admisiéon

Articulo 45

La situacion juridica de las acciones debera ser regular desde el punto
de vista de las leyes y reglamentos a los que estén sometidas.

Articulo 46
1.  Las acciones deberan ser libremente negociables.

2. Las autoridades competentes podran asimilar a las acciones libre-
mente negociables las acciones no enteramente desembolsadas cuando
hayan adoptado disposiciones para que no sea obstaculizada la negocia-
bilidad de las mismas y la claridad de las transacciones quede garanti-
zada por una informacion adecuada al publico.

3. Para la admision a cotizacion oficial de acciones cuya adquisicion
esté sometida a autorizacion, las autoridades competentes so6lo podran
eximir de lo dispuesto en el apartado 1 cuando el empleo de la clausula
de autorizacion no pueda perturbar el mercado.
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Articulo 47

Si una emision publica fuere anterior a la admision a la cotizacion
oficial, el cierre del periodo durante el cual puedan presentarse las
solicitudes de suscripcion debera preceder a la primera cotizacion.

Articulo 48

1. Debera realizarse una difusion suficiente de las acciones entre el
publico de uno o varios Estados miembros, a mas tardar en el momento
de la admision.

2. La condicion contemplada en el apartado 1 no serda aplicable
cuando la difusion de las acciones entre el publico deba ser realizada
por la bolsa. En este caso, la admision a cotizacién oficial sélo podra
ser decidida si las autoridades competentes tienen la conviccion de que
la bolsa realizara una difusion suficiente en breve plazo.

3. En caso de solicitud de admision a cotizacion oficial de una serie
suplementaria de acciones de la misma categoria, las autoridades com-
petentes podran evaluar si la difusion de las acciones entre el publico es
suficiente con relacion al conjunto de las acciones emitidas y no so6lo
con relacion a dicha serie suplementaria.

4.  Si las acciones fueren admitidas a cotizacion oficial en un tercer o
terceros Estados, las autoridades competentes, no obstante lo dispuesto
en el apartado 1, podran prever su admision a cotizacion oficial cuando
se haya realizado una difusion suficiente entre el publico en el tercer o
terceros Estados en los que se haya cotizado.

5. Se presumira realizada una difusion suficiente, bien cuando las
acciones que sean objeto de la solicitud de admision estén repartidas
entre el publico hasta un 25 por 100, por lo menos, del capital suscrito
representado por dicha categoria de acciones, bien cuando, en razon del
elevado nimero de acciones de una misma categoria y del alcance de su
difusion entre el publico, el funcionamiento regular del mercado quede
garantizado con un porcentaje mas bajo.

Articulo 49

1. La solicitud de admision a cotizacion oficial debera referirse a
todas las acciones de la misma categoria ya emitidas.

2. Los Estados miembros podran prever que dicha condiciéon no se
aplique a las solicitudes de admision que no se refieran al conjunto de
acciones de una misma categoria ya emitidas cuando las acciones de
dicha categoria cuya admision no se ha solicitado formen parte de
bloques destinados a mantener el control de la sociedad o no sean
negociables durante un periodo determinado en virtud de convenios,
siempre que el publico sea informado de estas situaciones y que las
mismas no puedan perjudicar a los tenedores de acciones cuya admision
a cotizacion oficial se haya solicitado.

Articulo 50

1. Para la admision a cotizacion oficial de acciones emitidas por
sociedades nacionales de otro Estado miembro y que sean objeto de
una presentacion material, serd necesario y suficiente que dicha presen-
tacion se ajuste a las normas en vigor en dicho Estado miembro.
Cuando la presentacion no se ajuste a las normas en vigor en el Estado
miembro en que se haya solicitado la admision a cotizacion, las auto-
ridades competentes de dicho Estado pondran dicha situaciéon en cono-
cimiento del publico.

2. La presentacion material de acciones emitidas por sociedades na-
cionales de un tercer Estado deberd ofrecer garantias suficientes para la
proteccion de los inversores.



20010034 — ES — 20.01.2007 — 002.001 — 20

Articulo 51

Si las acciones emitidas por una sociedad nacional de un tercer Estado
no se cotizan en el pais de origen o de difusion principal, s6lo podran
ser admitidas a cotizacion oficial si las autoridades competentes tienen
la seguridad de que la falta de cotizacion en el pais de origen o de
difusién principal no se debe a la necesidad de proteger a los inversores.

CAPITULO 111

Condiciones especiales para la admision de obligaciones emitidas por
una empresa

Seccidn 1

Condiciones relacionadas con la empresa cuyas obli-
gaciones sean objeto de una solicitud de admisiéon

Articulo 52

La situacion juridica de la empresa debera ser regular desde el punto de
vista de las leyes y reglamentos a los que esté sometida, tanto en lo que
respecta a su constitucion como a su funcionamiento estatutario.

Seccidén 2

Condiciones relacionadas con las obligaciones que
sean objeto de una solicitud de admisiéon

Articulo 53

La situacion juridica de las obligaciones debera ser regular desde el
punto de vista de las leyes y reglamentos a los que estén sometidas.

Articulo 54

1. Las obligaciones deberan ser libremente negociables.

2. Las autoridades competentes podran asimilar a las obligaciones
libremente negociables las obligaciones no enteramente desembolsadas
cuando se hayan adoptado disposiciones para que no sea obstaculizada
la negociabilidad de las mismas y la claridad de las transacciones quede
garantizada por una informacion adecuada al publico.

Articulo 55

Si una emision publica fuere anterior a la admision a cotizacion oficial,
el cierre del periodo durante el cual pueden presentarse las solicitudes
de suscripcion debera preceder a la primera cotizacion. Esta disposicion
no seré aplicable en caso de emision continua de obligaciones cuando la
fecha de cierre del periodo de suscripcion no esté determinada.

Articulo 56

La solicitud de admision a cotizacion oficial debera referirse a todas las
obligaciones de una misma emision.

Articulo 57

1. Para la admision a cotizacion oficial de obligaciones emitidas por
empresas nacionales de otro Estado miembro y que sean objeto de una
presentacion material, serd necesario y suficiente que dicha presentacion
se ajuste a las normas en vigor en dicho Estado miembro. Cuando la
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presentacion material no se ajuste a las normas en vigor en el Estado
miembro en que se haya solicitado la admision a cotizacion, las auto-
ridades competentes de dicho Estado pondran dicha situaciéon en cono-
cimiento del publico.

2. La presentacion material de las obligaciones emitidas en un unico
Estado miembro debera ajustarse a las normas en vigor de dicho Estado.

3. La presentacion material de obligaciones emitidas por empresas
nacionales de un tercer Estado debera ofrecer garantias suficientes
para la proteccion de los inversores.

Seccidn 3

Otras condiciones

Articulo 58

1. El préstamo no podra ser inferior a 200 000 euros. Esta disposi-
ciébn no sera aplicable en caso de emision continua de obligaciones
cuando el importe del préstamo no haya sido fijado.

2.  Los Estados miembros podran prever que el incumplimiento de
esta condicion no obste a la admision a cotizacion oficial cuando las
autoridades competentes tengan la seguridad de que se establecera un
mercado suficiente para las obligaciones de que se trate.

3. El contravalor en moneda nacional de 200 000 euros sera inicial-
mente el equivalente al contravalor en moneda nacional de 200 000 uni-
dades de cuenta europeas que era aplicable el 5 de marzo de 1979.

4.  Si, como consecuencia de modificaciones del contravalor del euro
en moneda nacional, el importe minimo del préstamo expresado en
moneda nacional fuere inferior al 10 por 100, por lo menos, del valor
de 200 000 euros durante un periodo de un afio, el Estado miembro, en
un plazo de doce meses a partir de la expiracion de dicho periodo,
debera adaptar sus disposiciones legales, reglamentarias o administrati-
vas a lo dispuesto en el apartado 1.

Articulo 59

1. Las obligaciones convertibles, las obligaciones canjeables y las
obligaciones con warrants so6lo podran admitirse a cotizacion oficial si
las acciones a que se refieran han sido anteriormente admitidas a dicha
cotizacion o a otro mercado regulado, de funcionamiento regular, reco-
nocido y abierto, o son admitidas al mismo tiempo.

2. Los Estados miembros, no obstante lo dispuesto en el apartado 1,
podran prever la admision a cotizacion oficial de obligaciones converti-
bles, canjeables o con warrants si sus autoridades competentes tienen la
seguridad de que los tenedores de obligaciones disponen de todas las
informaciones necesarias para formarse un juicio sobre el valor de las
acciones a que hagan referencia dichas obligaciones.

CAPITULO IV

Condiciones especiales para la admision de obligaciones emitidas por
un Estado o por sus entes publicos territoriales o por un organismo
internacional de cardcter publico

Articulo 60

Las obligaciones deberan ser libremente negociables.
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Articulo 61

Si una emision publica fuere anterior a la admision a cotizacion oficial,
el cierre del periodo durante el cual puedan presentarse las solicitudes
de suscripcion debera preceder a la primera cotizacién. Esta disposicion
no sera aplicable cuando la fecha de cierre del periodo de suscripcion no
esté determinada.

Articulo 62

La solicitud de admision a cotizacion oficial debera referirse a todas las
obligaciones de una misma emision.

Articulo 63

1.  Para la admisioén a cotizacion oficial de las obligaciones emitidas
por un Estado miembro o sus entes publicos territoriales y que sean
objeto de una presentacion material, sera necesario y suficiente que
dicha presentacion se ajuste a las normas en vigor en dicho Estado
miembro. Cuando la presentaciéon material no se ajuste a las normas
en vigor en el Estado miembro en el que se haya solicitado la admision
a cotizacion, las autoridades competentes de dicho Estado pondran dicha
situacion en conocimiento del publico.

2. La presentacion material de obligaciones emitidas por terceros
Estados o sus entes publicos territoriales o por los organismos interna-
cionales de caracter publico debera ofrecer garantias suficientes para la
proteccion de los inversores.

TITULO IV

OBLIGACIONES RELATIVAS A LOS VALORES NEGOCIA-
BLES ADMITIDOS A COTIZACION OFICIAL

CAPITULO 1

Obligaciones de la sociedad cuyas acciones sean admitidas a
cotizacion oficial

Seccidn 1

Cotizacidon de acciones de la misma categoria nueva-
mente emitidas

Articulo 64

Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 2 del articulo 49, en caso de
nueva emision publica de acciones de la misma categoria que las ya
admitidas a cotizacion oficial, la sociedad, cuando no se produzca
una admision automatica en que dichas acciones, deberd solicitar su
admision a cotizacion, a mas tardar un afio después de su emision, o
en el momento en que dichas acciones se conviertan en libremente
negociables.

Seccidén 2

Trato de los accionistas
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Seccidon 3

Modificacion de la escritura de constitucion o de los
estatutos

Seccidén 4

Cuentas anuales e informe de gestion

Seccidén 5

Informaciones suplementarias

Seccidn 6

Equivalencia de las informaciones

Seccidn 7

Informacion periéodica a publicar

Seccidn 8

Publicacion y contenido del informe semestral

CAPITULO 11

Obligaciones del emisor cuyas obligaciones sean admitidas a
cotizacion oficial

Seccidn 1

Obligaciones emitidas por una empresa
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VB
Seccion 2
Obligaciones emitidas por un Estado o sus entes pu-
blicos territoriales o por un organismo internacional
de caracter publico
M3
vB ,
CAPITULO 11
Obligaciones de informar en el momento de la adquisicion y de la
cesion de una participacion importante en una sociedad cotizada en
bolsa
Seccion 1
Disposiciones generales
M3
VB
Seccidn 2
Informaciones en caso de adquisicion o cesion de una
participacion importante
M3
vB
Seccion 3
Determinacion de los derechos de voto
M3
vB
Seccion 4
Exenciones y dispensas
M3
vB
Seccidn 5
Autoridades competentes
M3
VB
Seccidn 6
Sanciones
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vB
TITULO V
PUBLICACION Y COMUNICACION DE INFORMACIONES
CAPITULO 1
Publicacion y comunicacion del folleto para la admision de valores
negociables a cotizacion oficial en una bolsa de valores
Seccion 1
Modalidades y plazos de publicaciéon del folleto y de
sus complementos
M2
vB
Seccidén 2
Comunicaciéon previa de los medios publicitarios a
las autoridades competentes
M2
VB )
CAPITULO IT
Publicacion y comunicacion de otras informaciones después de la
cotizacion
M3
VB )
CAPITULO 1T
Idiomas
M3
M2
vB
TITULO VI

AUTORIDADES COMPETENTES Y COOPERACION ENTRE
ESTADOS MIEMBROS

Articulo 105

1.  Los Estados miembros velaran por la aplicacion de la presente
Directiva y designaran la autoridad o autoridades competentes para
llevar a cabo dicha aplicacion. Informaran de ello a la Comisién, pre-
cisando la eventual distribucion de las competencias entre dichas auto-
ridades competentes.

2. Los Estados miembros velaran por que las autoridades competen-
tes tengan las facultades necesarias para el cumplimiento de su funcion.

3.  La presente Directiva no modificara la responsabilidad de las auto-
ridades competentes, que seguird regulada exclusivamente por el dere-
cho nacional.



20010034 — ES — 20.01.2007 — 002.001 — 26

Articulo 106

Las autoridades competentes mantendran la cooperacion mutua necesa-
ria para el cumplimiento de su funcion y se comunicaran a tal fin todas
las informaciones utiles.

Articulo 107

1. Los Estados miembros estableceran que todas las personas que
ejerzan o hayan ejercido una actividad ante las autoridades competentes
deban guardar secreto profesional. Esto implicara que las informaciones
confidenciales recibidas a titulo profesional no podran ser divulgadas a
ninguna persona o autoridad, salvo en virtud de disposiciones legales.

2. Lo dispuesto en el apartado 1 no impedira, sin embargo, a que las
autoridades competentes de los diferentes Estados miembros se comu-
niquen las informaciones previstas por la presente Directiva. La infor-
macién asi intercambiada estard cubierta por el secreto profesional de
rigor que deban guardar las personas que ejerzan o hayan ejercido una
actividad por cuenta de las autoridades competentes que reciban dichas
informaciones.

3. PM2 ——————— <

TITULO VII

COMITE DE CONTACTO

CAPITULO I

Composicion, funcionamiento y funcion del Comité

CAPITULO 11

Adaptacion del importe de capitalizacion bursatil

Articulo 109

1.  Con objeto de adaptar, en funcion de las exigencias de la situacion
econdmica, el importe minimo de capitalizacion bursatil previsible fi-
jado en el apartado 1 del articulo 43, la Comisién sometera a la consi-
deracion del Comité Europeo de Valores establecido por la Deci-
sién 2001/528/CE de la Comision (') un proyecto de medidas que de-
ban adoptarse.

2. En los casos en que se haga referencia al presente apartado, seran
de aplicacion los articulos 5y 7 de la Decision 1999/468/CE del Con-
sejo, de 28 de junio de 1999, por la que se establecen los procedimien-
tos para el ejercicio de las competencias de ejecucion atribuidas a la
Comision (%), observando lo dispuesto en su articulo 8.

El plazo contemplado en el articulo 5, apartado 6, de la Deci-
sion 1999/468/CE queda fijado en tres meses.

3. El Comité aprobara su reglamento interno.

() DO L 191 de 13.7.2001, p. 45. Decision modificada por la Decision 2004/8/
CE (DO L 3 de 7.1.2004, p. 33).
() DO L 184 de 17.7.1999, p. 23.
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TITULO VIII

DISPOSICIONES FINALES

Articulo 110

Los Estados miembros comunicaran a la Comision el texto de las prin-
cipales disposiciones legales, reglamentarias o administrativas que adop-
ten en el ambito regulado por la presente Directiva.

Articulo 111

1.  Quedan derogadas las Directivas 79/279/CEE, 80/390/CEE,
82/121/CEE y 88/627/CEE, tal y como resultan de las modificaciones
introducidas por los actos que figuran en la parte A del anexo II, sin
perjuicio de las obligaciones de los Estados miembros relativas a los
plazos de transposicion que figuran en la parte B del anexo II.

2. Las referencias a las Directivas derogadas se entenderan hechas a
la presente Directiva con arreglo a la tabla de correspondencias que
figura en el anexo III.

Articulo 112

La presente Directiva entrara en vigor a los veinte dias de su publica-
cion en el Diario Oficial de Las Comunidades Europeas.

Articulo 113

Los destinatarios de la presente Directiva son los Estados miembros.
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ANEXO 11

PARTE A

Directivas derogadas, junto con sus sucesivas modificaciones (contempladas
en el articulo 111)

Directiva 79/279/CEE del Consejo
Directiva 82/148/CEE del Consejo
Directiva 88/627/CEE del Consejo

Directiva 80/390/CEE del Consejo
Directiva 82/148/CEE del Consejo
Directiva 87/345/CEE del Consejo
Directiva 90/211/CEE del Consejo

Directiva 94/18/CE del Parlamento

Europeo y del Consejo
Directiva 82/121/CEE del Consejo
Directiva 88/627/CEE del Consejo

(DO L 66 de 16.3.1979, p. 21)
(DO L 62 de 5.3.1982, p. 22)
(DO L 348 de 17.12.1988, p. 62)
(DO L 100 de 17.4.1980, p. 1)
(DO L 62 de 5.3.1982, p. 22)
(DO L 185 de 4.7.1987, p. 81)
(DO L112 de 3.5.1990, p. 24)
(DO L 135 de 31.5.1994, p. 1)

(DO L 48 de 20.2.1982, p. 26)
(DO L 348 de 17.12.1988, p. 62)
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ANEXO 11

PARTE B

Plazos de transposicion a derecho nacional (contemplados en el articulo 111)

Directiva

79/279/CEE
80/390/CEE
82/121/CEE
82/148/CEE
87/345/CEE

88/627/CEE
90/211/CEE
94/18/CEE

Fecha limite de transposicion
8.3.1981 (1) ()

19.9.1982 ()

30.6.1983 ()

1.1.1990
1.1.1991 para Espafia
1.1.1992 para Portugal
1.1.1991

17.4.1991

(") 8.3.1982 para los Estados miembros que introdujesen simultaneamente las Directi-
vas 79/279/CEE y 80/390/CEE.

(® 30.6.1983 para los Estados miembros que introdujesen simultaneamente las Directi-
vas 79/279/CEE, 80/390/CEE y 82/121/CEE.
(®) Fecha limite de aplicacién 30.6.1986.
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ANEXO 11

TABLA DE CORRESPONDENCIAS

Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 1 a)

Art. 1 b) frase in-
troductoria

Art. 1 b) i) e ii)

Art. 1 ¢) frase in-
troductoria

Art 1 ¢) i) e ii)

Art. 2 a) frase
introductoria

Art. 2a) Primer y
segundo guidn

Art. 2 ¢)

Art. 2 a) frase
introductoria

Art. 2a) Primer y
segundo guion

Art.1 apart. 2
segundo parrafo
frase introducto-
ria

Art. 1 apart. 2
segundo parrafo
primer y segundo
guion

Art. 1 d) Art. 2 e)
Art. 1 e) Art. 2 b) Art. 2 b)
Art. 1 1) Art. 2 )
Art. 1 g) Art. 2 d)
Art. 1 h) Art. 2 g)
Art. 2 apart. 1 Art. 1 apart. 1
Art. 2 apart. 2 Art. 1 apart. 2
frase introductoria | frase introducto-
ria
Art. 2 apart. 2 a) y | Art. 1 apart. 2
b) primer y segundo
guion
Art. 3 apart. 1 Art. 1 apart. 1
Art. 3 apart. 2 Art. 1 apart. 2

frase introductoria

Art. 3 apart. 2 a) y
b)

frase introducto-
ria

Art. 1 apart. 2
primer y segundo
guion

Art. 4 apart. 1 Art. 1 apart. 1
Art. 4 apart. 2 Art. 1 apart. 2
primer parrafo
Art. 4 apart. 3 Art. 1 apart. 3
Art. 5a)y b) Art. 3 primer y
segundo guion
Art. 6 Art. 4
Art. 7 Art. 6
Art.8 Art. 5
Art. 9 Art. 7
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Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 10 Art. 8

Art. 11 apart. 1 Art. 9 apart. 1

Art. 11 apart. 2 Art. 9 apart. 3

Art. 12 Art. 10

Art. 13 apart. 1 Art. 13 apart. 2

Art. 18 apart. 2 Art. 18 apart. 3

Art. 14 Art. 11

Art. 15 Art. 16

Art. 16 Art. 13

Art. 17 Art. 12

Art. 18 Art.14

Art. 19 Art. 15

Art. 20 Art. 3
Art. 21 Art. 4
Art. 22 Art. 5

Art. 23 frase in-
troductoria

Art. 23 aparts. 1 y
2

Art. 23 apart. 3 a)

Art. 23 apart. 3 b)
frase introductoria

Art. 23 apart. 3 b)
i)
Art. 23 apart. 3 b)
i)
Art. 23 apart. 3 ¢)
frase introductoria

Art. 23 apart. 3 ¢)
i)

Art. 23 apart. 3 ¢)
i)

Art. 23 apart. 3 ¢)
il) primer guion
Art. 23 apart. 3 ¢)
i) segundo guién
Art. 23 apart. 3 ¢)
iii)

Art. 23 apart. 3 d)
a g

Art. 6 frase in-
troductoria

Art. 6 aparts. 1y
2

Art. 6 apart. 3 a)

Art. 6 apart. 3 b)
frase introducto-
ria

Art. 6 apart. 3 b)
primer guion

Art. 6 apart. 3 b)
segundo guion

Art. 6 apart. 3 ¢)
frase introducto-
ria

Art. 6 apart. 3 ¢)
primer guion

Art. 6 apart. 3 c)
segundo guion

Art. 6 apart. 3 ¢)
segundo guion 1)

Art. 6 apart. 3 ¢)
segundo guiodn ii)

Art. 6 apart. 3 c)
tercer guion

Art. 6 apart. 3 d)
a g)
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Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 23 aparts. 4 y
5

Art. 6 aparts. 4 y
5

Art. 24

Art. 7

Art. 25 apart. 1
parrafo primero
frase introductoria

Art. 25 apart. 1
parrafo primero a)
ag)

Art. 25 apart. 1
parrafo segundo
frase introductoria

Art. 25 apart. 1
parrafo segundo a)

y b)

Art. 25 apart. 2
frase introductoria

Art. 25 apart. 2 a)
a d)

Art. 25 apart. 3 y
4

Art. § apart. 1
parrafo primero
frase introducto-
ria

Art. 8 apart. 1
parrafo primero
del primer al
séptimo guion
Art. 8 apart. 1
parrafo segundo

frase introducto-
ria

Art. § apart. 1
parrafo segundo
primer y segundo
guion

Art. 8 apart. 2
frase introducto-
ria

Art. 8 apart. 2
del primer al
cuarto guion

Art. 8 apart. 3 y
4

Art. 26 apart. 1
frase introductoria

Art. 26 apart. 1 a)
a g

Art. 26 aparts. 2 y
3

Art. 9 apart. 1
frase introducto-
ria

Art. 9 apart. 1
del primer al
séptimo guion
Art. 9 aparts. 2 y
3

Art. 27

Art. 10

Art. 28 apart. 1
frase introductoria

Art. 28 apart. 1
parrafo primero a)
yb

Art. 28 apart. 2

Art. 28 apart. 3
frase introductoria

Art. 28 apart. 3 a)
b) y ¢)

Art. 11 apart. 1

frase introducto-
ria

Art. 11 apart. 1

primer y segundo
guion

Art. 11 apart. 2

Art. 11 apart. 3
frase introducto-
ria

Art. 11 apart. 3
primer, segundo
y tercer guion

Art. 29 frase in-
troductoria

Art. 29 a) y b)

Art. 12 frase in-
troductoria

Art. 12 primer y
segundo guion




20010034 — ES — 20.01.2007 — 002.001 — 33

Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 30 apart. 1
parrafo primero
frase introductoria

Art. 30 apart. 1
parrafo primero a)
y b

Art. 30 apart. 1
parrafo segundo

Art. 30 apart. 2
frase introductoria

Art. 30 apart. 2 a)
y b)

Art. 30 aparts. 3 y
4

Art. 13 apart. 1
parrafo primero
frase introducto-
ria

Art. 13 apart. 1

parrafo primero

primer y segundo
guion

Art. 13 apart. 1

parrafo segundo

Art. 13 apart. 2
frase introducto-
ria

Art. 13 apart. 2
primer y segundo
guion

Art. 13 aparts. 3
y 4

Art. 31 apart. 1
frase introductoria

Art. 31 apart. 1 a)
a d)

Art. 31 apart. 2
parrafo primero a)
a d)

Art. 31 apart. 2
parrafo segundo

Art. 14 apart. 1
frase introducto-
ria

Art. 14 apart. 1
del primer al
cuarto guion

Art. 14 apart. 2
del primer al
cuarto guion

Art. 14 apart. 2
parrafo segundo

Art. 32 Art. 15
Art. 33 apart. 1 Art. 16 apart. 1
Art. 33 apart. 2 Art. 16 apart. 2

frase introductoria

Art. 33 apart. 2 a),
b)y¢)

frase introducto-
ria

Art. 16 apart. 2
primer, segundo
y tercer guion

Art. 33 apart. 3 Art. 16 apart. 3

Art. 34 Art. 17

Art. 35 Art. 18 apart. 2 y
3, parrafo pri-
mero

Art. 36 Art. 19

Art. 37 Art. 24

Art. 38 Art. 24 bis

Art. 39 Art. 24 ter

Art. 40 Art. 24 quater

apart. 2y 3
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Presente Directiva Dir. 79/279/CEE Dir. 80/390/CEE Dir. 82/121/CEE Dir. 88/627/CEE
Art. 41 Art. 25 bis
Art. 42 Anexo — Es-

quema A 1.1
Art. 43 Anexo — Es-
quema A 1.2
Art. 44 Anexo — Es-
quema A 1.3
Art. 45 Anexo — Es-
quema A II.1
Art. 46 Anexo — Es-
quema A I1.2
Art. 47 Anexo — Es-
quema A II.3
Art. 48 Anexo — Es-
quema A 1.4
Art. 49 Anexo — Es-
quema A IL.5
Art. 50 Anexo — Es-
quema A I1.6
Art. 51 Anexo — Es-
quema A I1.7
Art. 52 Anexo — Es-
quema B A.l
Art. 53 Anexo — Es-
quema B A.Il.1
Art. 54 Anexo — Es-
quema B A.Il.2
Art. 55 Anexo — Es-
quema B A.IL.3
Art. 56 Anexo — Es-
quema B A.Il.4
Art. 57 Anexo — Es-
quema B A.ILS
Art. 58 Anexo — Es-
quema B A.IIL.1
Art. 59 Anexo — Es-
quema B A.IIL.2
Art. 60 Anexo — Es-
quema B B.1
Art. 61 Anexo — Es-
quema B B.2
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Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 62 Anexo — Es-
quema B B.3
Art. 63 Anexo — Es-
quema B B.4
Art. 64 Anexo — Es-
quema C 1
Art. 65 apart. 1 Anexo — Es-
quema C 2. a)
Art. 65 apart. 2 Anexo — Es-

frase introductoria

Art. 65 apart. 2 a),
b) y ¢)

quema C 2. b)
frase introducto-
ria

Anexo — Es-
quema C 2. b)
primer, segundo
y tercer guion

Art. 66 Anexo — Es-
quema C 3
Art. 67 Anexo — Es-
quema C 4
Art. 68 Anexo — Es-
quema C 5.a), b)
y ©)
Art. 69 Anexo — Es-
quema C 6
Art. 70 Art. 2
Art. 71 Art. 3
Art. 72 Art. 4
Art. 73 apart. 1 Art. 5 apart.1
Art. 73 apart. 2 Art. 5 apart. 2

parrafo primero
frase introductoria

Art. 73 apart. 2
parrafo primero a)
y b

Art. 73 apart. 2
parrafo segundo

Art. 73 aparts. 3 al
7

parrafo primero
frase introducto-
ria

Art. 5 apart. 2
parrafo primero
primer y segundo
guion

Art. 5 apart. 2
parrafo segundo

Art. 5 aparts. 3 al
7

Art. 74 Art. 6
Art. 75 Art. 8
Art. 76 Art. 9 apart. 3 al

6




20010034 — ES — 20.01.2007 — 002.001 — 36

Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 77 Art. 10 apart. 2
Art. 78 apart. 1 Anexo — Es-

quema D A.l.a)
Art. 78 apart. 2 Anexo — Es-

frase introductoria

Art. 78 apart. 2 a)
y b)

quema D A.1.b)
frase introducto-
ria

Anexo — Es-
quema D A.1.b)
primer y segundo
guion

Art. 79 Anexo — Es-
quema D A.2
Art. 80 Anexo — Es-
quema D A3
Art. 81 Anexo — Es-
quema D A4
Art. 82 Anexo — Es-
quema D A.5
Art. 83 apart. 1 Art. 83 apart. 2

Art. 83 apart. 2 a)
y b)
Anexo — Es-

quema D B.1.b)
frase introductoria

frase introducto-
ria

Anexo — Es-
quema D B.1.a)

Anexo — Es-
quema D B.1.b)
primer y segundo
guion

Art. 84 Anexo — Es-
quema D B.2
Art. 85 Art. 1 aparts. 1, 2
y3
Art. 86 Art. 2
Art. 87 Art. 8
Art. 88 Art. 3
Art. 89 apart. 1 Art. 4 apart. 1 pa-

parrafo primero
frase introductoria

Art. 89 apart. 1
parrafo primero a)
y b

Art. 89 apart. 1
parrafos segundo y
tercero

Art. 89 apart. 2

rrafo primero frase
introductoria

Art. 4 apart. 1 pa-
rrafo primero pri-
mer y segundo
guion

Art. 4 apart. 1 pa-
rrafos segundo y
tercero

Art. 4 apart. 2

Art. 90

Art. 5




20010034 — ES — 20.01.2007 — 002.001 — 37

Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 91

Art. 10 apart. 1

Art. 92 parrafo
primero frase in-
troductoria

Art. 92 parrafo
primero a) a h)

Art. 92 parrafo se-
gundo

Art. 7 parrafo pri-
mero frase intro-
ductoria

Art. 7 parrafo pri-
mero del primer al
octavo guion

Art. 7 parrafo se-
gundo

Art. 93 Art. 6
Art. 94 Art. 9
Art. 95 Art. 11
Art. 96 Art. 13
Art. 97 Art. 15
Art. 98 apart. 1 Art. 20 apart. 1

frase introductoria

Art. 98 apart. 1 a)
y b)

frase introducto-
ria

Art. 20 apart. 1
primer y segundo
guion

Art. 98 apart. 2 Art. 20 apart. 2
Art. 99 apart. 1 Art. 21 apart. 1
Art. 99 apart. 2 Art. 21 apart. 2

frase introductoria

Art. 99 apart. 2 a)
y b)

frase introducto-
ria

Art. 21 apart. 2
primer y segundo
guion

Art. 99 apart. 3 Art. 21 apart. 3
Art. 100 Art. 23
Art. 101 Art. 22
Art. 102 apart. 1 Art. 17 apart. 1 Art. 102 apart. 1
parrafo primero primera frase parrafo segundo
Art. 17 apart. 1 Art. 10 apart. 2
segunda frase parrafo primero
Art. 102 apart. 2 Art. 7 aparts. 1y
3
Art. 103 Art. 17 apart. 2 Art. 7 apart. 2 Art. 10 apart. 2
parrafo segundo
Art. 104 Art. 6 bis

Art. 105 apart. 1y
2

Art. 105 apart. 3

Art. 9 apart. 1y
2

Art. 18 apart. 1y
3 parrafo se-
gundo

Art. 18 apart. 4

Art. 9 apart. 1y
2

Art. 9 apart. 7

Art. 12 apart. 1y
2
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Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Art. 106 Art. 18 apart. 1 Art. 24 quater Art. 10 apart. 1 Art. 12 apart. 3
apart. 1

Art. 107 apart. 1y | Art. 19 Art. 25 apart. 1y Art. 14 apart. 1y

2 2 2

Art. 107 apart. 3 Art. 25 apart. 3

parrafo primero

Art. 107 apart. 3 Art. 14 apart. 3

parrafo segundo

Art. 108 apar- Art. 20 apar-

tado 1, parrafo
primero

Art. 108 apar-
tado 1, parrafos
segundo y tercero

Art. 108 apar-
tado 2, parrafo
primero, a)

Art. 108 apar-
tado 2, parrafo
primero, b)

Art. 108 apar-
tado 2, parrafo
primero, c), i)

Art. 108 apar-
tado 2, parrafo
primero, c), ii)

Art. 108 apar-
tado 2, parrafo
primero, c), iii)

tado 1 frase in-
troductoria y le-
tra a)

Art. 20 apartados
3y 4

Art. 20 apar-
tado 1, frase in-
troductoria y le-
tra a)

Art. 20 apar-
tado 1 b)

Art. 26 apartado
1 a)

Art. 26 apartado
1 b)

Art. 11 apartado
1 a)

Art. 11 apartado
1b)

Art. 16 apartado 1
a)

Art. 16 apartado 1
b)

Art. 108 apar- Art. 20 apartado | Art. 26 apartado | Art. 11 apartado | Art. 16 apartado 1

tado 2, parrafo 1c) 1c¢) 1c¢) c)

primero, d)

Art. 108 apar- Art. 20 apar- Art. 26 apartado

tado 2, parrafo se- | tado 2 2

gundo

Art. 109 Art. 21

Art. 110 Art. 22 apartado | Art. 27 apartado | Art. 12 apartado | Art. 17 apartado 2
2 2 3

Art. 111

Art. 112

Art. 113

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema A — Capi-
tulo 1

quema A — Ca-
pitulo 1

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 2 — 2.1 a

244

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 2 — 2.1 a
244
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Presente Directiva

Dir. 79/279/CEE

Dir. 80/390/CEE

Dir. 82/121/CEE

Dir. 88/627/CEE

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 2 — 245

parrafo primero —
frase introductoria

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 2 — 2.4.5
parrafo primero
— frase intro-
ductoria

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 2 — 2.4.5

parrafo primero a)
y b)

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 2 — 2.4.5
parrafo primero
primer y segundo
guion

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 2 — 2.4.5

parrafo segundo

Anexo — Es-

quema A — Ca-
pitulo 2 — 2.4.5
parrafo segundo

Anexo I — Es- Anexo — Es-
quema A — Capi- quema A — Ca-
tulo 2 — 2.5 pitulo 2 — 2.5.
Anexo I — Es- Anexo — Es-
quema A — Capi- quema A — Ca-
tulo3 — 3.1 a pitulo 3 — 3.1 a
3.2.0 3.2.0

Anexo I — Es- Anexo — Es-
quema A — Capi- quema A — Ca-
tulo 3 — 3.2.1 pitulo 3 — 3.2.1

frase introductoria

frase introducto-
ria

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 3 — 3.2.1. a),
b) y ¢)

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 3 — 3.2.1
primer, segundo
y tercer guion

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo3 —322a
329

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 3 — 3.2.2
a329

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 4

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 4

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo5 —5.1a53

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 5 — 5.1 a
53

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 5 — 54.a)y
b)

Anexo — Es-

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 5 — 5.4. ¢) i)
e ii)

quema A — Ca-
pitulo 5 — 5.4.
a) y b)

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 5 — 5.4.

¢c) primer y se-
gundo guion
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Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 5 — 55y 5.6

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 5 — 55y
5.6

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 6

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 6

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 7 — 7.1 frase
introductoria

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 7 — 7.1
frase introducto-
ria

Anexo I — Es-
quema A — Capi-
tulo 7 — 7.1 a)y
b)

Anexo — Es-
quema A — Ca-
pitulo 7 — 7.1
primer y segundo
guion

Anexo I — Es- Anexo — Es-
quema A — Capi- quema A — Ca-
tulo 7 — 7.2 pitulo 7 — 7.2
Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema B Capitulos
1a4

quema B Capitu-
los 1 a4

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema B Capitulo quema B Capi-

5—51a5.13 tulo5 — 5.1 a
5.1.3

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema B Capitulo
5 — 5.1.4 parrafo
primero frase in-
troductoria

quema B Capi-

tulo 5 — 5.1.4

parrafo primero
frase introducto-
ria

Anexo I — Es-

quema B Capitulo
5 — 5.1.4 parrafo
primero a), b) y c)

Anexo I — Es-
quema B Capi-
tulo 5 — 5.1.4
primer parrafo
primer, segundo
y tercer guion

Anexo I — Es-
quema B Capi-
tulo5 — 5.1.4 pa-
rrafos segundo,
tercero y cuarto

Anexo — Es-
quema B Capi-
tulo5 — 5.1.4
parrafos se-
gundo, tercero y
cuarto

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema B Capitulo quema B Capi-

5—515a52. tulo 5 — 5.1.5a
5.2.

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema B Capitulo
5 — 5.3 frase in-
troductoria

quema B Capi-
tulo 5 — 5.3
frase introducto-
ria
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Anexo I — Es-
quema B Capitulo
5—53.ayb)

Anexo — Es-
quema B Capi-
tulo 5 — 5.3. a)
y b)

Anexo I — Es-
quema B Capitulo
5—53.¢)i)eii)

Anexo — Es-
quema B Capi-
tulo 5 — 5.3. ¢)
primer y segundo
guion

Anexo I — Es-
quema B Capitulo
6

Anexo — Es-
quema B Capi-
tulo 6

Anexo I — Es-
quema B Capitulo
7 — 7.1 frase in-

Anexo — Es-
quema B Capi-
tulo 7 — 7.1

troductoria frase introducto-
ria

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema B Capitulo quema B Capi-

7—171.a)yb) tulo 7 — 7.1
primer y segundo
guion

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema B Capitulo
7—12.

quema B Capi-
tulo 7 — 7.2.

Anexo I — Es-
quema C Capitulo
1

Anexo — Es-
quema C Capi-
tulo 1

Anexo I — Es-
quema C Capitulo

Anexo — Es-
quema C Capi-

2—21la2l12 tulo2 — 2.1 a
2.1.2
Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema C Capitulo
2 — 2.2 frase in-

quema C Capi-
tulo 2 — 2.2

troductoria frase introducto-
ria

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema C Capitulo quema C Capi-

2—22 a)ad tulo 2 — 2.2 del
primer al cuarto
guion

Anexo I — Es- Anexo — Es-

quema C Capitulo quema C Capi-

2—23a26 tulo 2 — 23 a
2.6

Anexo 11

Anexo III




