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TEXTO CONSOLIDADO
Ultima modificacion: sin modificaciones

La realidad econdémica y empresarial espanola ha puesto de manifiesto que el marco
juridico que rige los mercados de valores espafoles basado en la distincion entre primero y
segundo mercado se muestra insuficiente para servir de manera eficiente a las necesidades
de financiacion de empresas de alta tecnologia de producto o de proceso productivo o de
alto potencial de crecimiento.

Para dar respuesta a esta situacion, la Orden de 22 de diciembre de 1999 ha creado un
segmento especial de negociacién en las Bolsas de Valores denominado «Nuevo Mercado».
En esta Orden se prevé que la Comisién Nacional de Mercado de Valores (en adelante
CNMV) establecera los criterios generales que determinan que los valores de una empresa
negocien en el Nuevo Mercado, asi como las condiciones particulares de admisién y
permanencia que, en su caso, sean necesarias y hayan de cumplir las empresas que vayan
a negociar alli.

Ademas, en ausencia de una regulacion especifica, algunas Bolsas espafiolas habian
establecido indices sectoriales para agrupar los valores tecnologicos que ya estaban
admitidos a cotizacion. Indudablemente, los valores incluidos en estos indices tecnoldgicos
responden a la naturaleza y objeto del Nuevo Mercado.

Para el establecimiento de los criterios y condiciones contenidos en esta Circular se han
analizado los criterios existentes en segmentos especiales de negociacidon de caracteristicas
similares existentes en otras Bolsas europeas, los mercados regulados (en términos de la
Directiva de Servicios de Inversion) tipo «NM», y se han adaptado a las circunstancias de la
realidad econdmica empresarial espafola. A este respecto, dado que los elevados
estandares informativos y de transparencia de los mercados tipo «NM» europeos, mucho
mas exigentes que los de segundos mercados e incluso en algin extremo mas rigurosos que
los de los primeros mercados, son bastante parecidos a los que rigen en los mercados
bursatiles espafoles, esta coincidencia ha facilitado su aplicaciéon al Nuevo Mercado
espanol, pues ha bastado con establecer la correspondiente referencia a la normativa de
caracter general espafola alli donde habia similitud.

Al objeto de dar cumplimiento al mandato de la Orden mencionada, esta Circular
contiene cinco normas en las que se abordan: 1) El tipo de empresas al que se dirige el
Nuevo Mercado; 2) las condiciones de admisién; 3) los requisitos de informacion y
transparencia de los emisores; 4) las particularidades del procedimiento de admisién de
valores al Nuevo Mercado, y 5) las condiciones especificas de contratacion que han de
establecer para la negociacion de valores en el Nuevo Mercado, habida cuenta la presumible
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alta variabilidad de precios que puede darse en dicha negociacion. Como cierre de la
Circular se incluye una disposicion final de entrada en vigor.

En su virtud, en desarrollo de la Orden de Ministro de Economia y Hacienda de 22 de
diciembre de 1999 por la que se crea el segmento especial de negociacion en la Bolsa de
Valores denominado Nuevo Mercado objeto de esta Circular y haciendo uso de las
habilitaciones previstas, previo informe del Comité Consultivo de la Comision Nacional del
Mercado de Valores, el Consejo de la Comision Nacional de Mercado de Valores, en su
reunion de 9 de febrero de 2000, ha dispuesto lo siguiente:

Norma 1.2 Tipo de empresas a las que se dirige el Nuevo Mercado.

El Nuevo Mercado de las Bolsas espafiolas tiene por objeto la negociacién de los valores
emitidos por las siguientes empresas:

a) Agquellas cuya actividad principal se enmarque en un sector innovador
tecnoldégicamente puntero en el ambito de producto o en el ambito de proceso productivo.

b) Aquellas cuya actividad pertenezca a sectores que ofrezcan, por su mercado
potencial, grandes posibilidades de crecimiento.

En ambos casos, la actividad principal del emisor estara sujeta a mayores niveles de
riesgo y la cotizacién de sus valores sometida a mayor variabilidad que los valores de
sectores tradicionales, por estar su proceso productivo, su ciclo econémico o su mercado
potencial sujetos a la incertidumbre de lo novedoso.

Norma 2.2 Condiciones de admisiéon al Nuevo Mercado.

Para que sus valores sean admitidos en el Nuevo Mercado, los emisores deberan
cumplir los requisitos de caracter general establecidos en la Ley del Mercado de Valores, en
su normativa de desarrollo y en el Reglamento de las Bolsas.

Norma 3.2 Requisitos de informacién y transparencia de los emisores.

1. Las obligaciones relativas a la transparencia informativa de las actividades y situacion
financiera de las empresas cuyos valores negocien en el Nuevo Mercado, tales como
deberes de informacion publica peridédica y publicidad de hechos relevantes, seran las
previstas en la Ley del Mercado de Valores y su normativa de desarrollo.

2. Al menos una vez al afno los emisores pondran a disposicién del publico, en forma de
hecho relevante, una informacién explicativa de la evolucion y perspectivas del negocio y de
los planes de inversion y financiacion previstos para su futuro desarrollo o expansion.

Norma 4.2 Sobre el procedimiento de admision.

1. Toda empresa que reuna los requisitos de la norma 1.2 de esta Circular debera
obtener de las Bolsas un informe no vinculante sobre la idoneidad para cotizar en el Nuevo
Mercado con anterioridad a la verificacion del folleto informativo que ampare su admision en
él.

2. En lo demas, el procedimiento de emision, oferta publica y admisién de los valores se
regira por lo previsto en la Ley del Mercado de Valores y su normativa de desarrollo,
debiendo incorporar el folleto informativo correspondiente las siguientes informaciones
especificas:

a) En el capitulo IV del folleto completo o continuado se incluiran descripciones del ciclo
econdmico, mercado potencial, aspectos tecnoldgicos y demas factores relevantes para el
desarrollo de la actividad de la empresa, asi como los elementos de incertidumbre o riesgos
asociados a ellos, que influyen en sus posibilidades de crecimiento y que son indicativos de
que la empresa cumple los criterios de la norma 1.2 de esta Circular.

b) El capitulo VII del folleto completo o continuado contendra una informacion detallada
acerca de las ulteriores operaciones y planes concretos futuros de inversion y financiacion
que la empresa tiene proyectado acometer y que incidiran sobre la estructura de capital y
sobre la evolucion y perspectivas de desarrollo de su actividad.

c) El capitulo Il del folleto informativo recogera de forma clara los compromisos
adoptados, en su caso, por los accionistas con una participacion significativa respecto de su
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permanencia en el capital de la empresa y su participacion en ulteriores operaciones de
financiacion de la empresa, asi como su pertenencia al Consejo de Administracion.

d) El capitulo Il también recogera el alcance y pormenores de los eventuales acuerdos
que la empresa hubiera concertado con los miembros de las Bolsas en los que éstos se
obliguen a fomentar la liquidez de los valores de la empresa.

Norma 5.2 Condiciones especificas de contratacion de valores en el Nuevo Mercado.
1. Las reglas de contratacion de valores que establezcan las Bolsas deberan:

a) Fijar limites de fluctuacion diaria de precio especificos para el Nuevo Mercado.

b) Regular las circunstancias y mecanismos automaticos o discrecionales de ampliacion
de dichos limites.

c) Crear sistemas para la resolucion de situaciones que impidan la formacién de precio y
la negociacion de los valores.

d) Fijar tanto los limites como las normas de transparencia de caracter general para la
actuacion de los miembros que se obliguen a fomentar la liquidez de los valores, de forma
que no interfieran en la correcta formacién de precios del mercado.

Disposicion final.

Esta Circular entrara en vigor al dia siguiente de su publicacién en el «Boletin Oficial del
Estado».

Madrid, 9 de febrero de 2000.-El Presidente, Juan Fernandez-Armesto Fernandez
Espana.

Este texto consolidado no tiene valor juridico.
Mas informacion en info@boe.es
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